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A magyar feldolgozoipari vallalatok jovedelmezoségének
elemzése HLM modszerrel

Bareith Tibor', Molnar Daniel’, Csonka Arnold®

Osszefoglalés

Atanulmany a magyar feldolgozéipari vallalatok jovedelmez&ségét vizsgalja 2013—2022 kdzott
HLM keretben, a Crefoport Scholar évesen ~5 323 cégadatara tamaszkodva. A varianciat idé-
, Cég-, tevékenység- és terlleti szintekre bontjuk. Kontroll nélkiil a céghatas a ROA szérasanak
~28-30%-at magyarazza, mig az év-, tevékenység- és terlleti hatasok egyenként ~22—23%-
ot. 2022-es arbevétellel sulyozva a céghatas 30,47%, kontroll mellett 29,54%, ami a cégspe-
cifikus tényez6k elsédlegességét erdsiti. A kontrollvaltozék kozil az arbevétel logaritmusa
szignifikansan noveli a ROA-t; a rovid lejaratu kotelezettségek aranya minden agazatban
rontja azt. A hosszu lejaratu eladésodottsag tébbnyire negativ, kivétel a ruhazati ipar. A harom-
éves gorduld ROA-szoras jellemzéen csokkenti a profitabilitast. Az export altalaban javitja a
jovedelmezbséget (az élelmiszeripar kivételével), a piaci méret hatasa tdbbnyire nem szignifi-
kans. A piaci részesedés és jovedelmezdség kapcsolata heterogén, gyakran nem pozitiv. A
fafeldolgozasban és az egyéb jarmigyartasban a céghatas gyengébb. Az évhatas kicsi, a cik-
likus sokkok tartés ROA-hatasai korlatozottak. Eredményeink HLM-alapon Uj empirikus bizo-
nyitékot nyujtanak, és a menedzsment-gyakorlatok fejlesztését, az exportdsztonzést és a fi-
nanszirozasi mix optimalizalasat javasoljak a profitabilitas erésitésére. Szakpolitikai szinten a
vallalati dontések minéségének és a méretndvekedésnek a tamogatasa indokolt.

Bevezetés

A véllalkozésok jovedelmezdségének szordsa nagy kiilonbségeket mutat egy-egy iparagon be-
liil, idotavtol fliggetleniil 1s, amire az iparagi elemzésekkel foglalkoz6 szakemberek is felhivjak
a figyelmet (Wade és Hulland, 2004). A korabbi kutatdsok az ipari sajatossdgok hatasanak te-
kintették a vallalkozasok jovedelmezdségében észlelt extrém kiilonbségeket, melynek gyodkerei
a klasszikus ipari szervezetelméletben talalhatok (Hatch, 2018). Azonban a modernizéci6 gyor-
suldsa arra késztette a kutatokat, hogy atértékeljék az oksagi viszonyokat, és elkezdték elemezni
a vallalkozéasok belsd sajatossagainak szerepét a vallalkozasi teljesitmény szérasaban (Van Re-
enen, 2018). Napjainkban a vallalatok miikddését és eredményességét tobbek kozott a kdrnye-
zeti hatasok, nemzeti és vallalati kultira is meghatarozza. Az eredmények értékelésénél ezeket
nem lehet figyelmen kiviil hagyni. Kutatdsunk eredményeként kordbban nem ismert 6sszefiig-
géseket tarunk fel a feldolgozodipari vallalatok jovedelmezdségérdl, amelyek a magyar GDP kb.
20%-at teszik ki. Az eredmények alapjan a jovedelmezdséget alakitod tényezdket szdmszeriien
azonositjuk, ezen keresztiil egy megbizhatobb képet kapunk a hazai feldolgozodipar aktualis
helyzetérdl. A kutatas eredményei atfogd képet nytjtanak a feldolgozdipari vallalatoknak és a
szakpolitika alakitdinak, valamint a gazdasagpolitika és dontéshozok szamara fontos informa-
ciokat szolgaltat a gazdasagi, regionalis és iparagi fejlesztési programok kialakitasahoz.

1 ELTE, K6zgazdasag- és Regionalis Tudomanyi Kutatokdzpont munkatérsa és
2 Egyetemi docens, Neumann Janos Egyetem, Gazdasagfoldrajzi és Telepulesmarketing Kozpont
SMATE, Agrér- és Elelmiszergazdasagi Intézet



Azokban a kutatasokban, amelyek a vallalati teljesitménybeli eltérések okait tarjak fel (pl. Short
et al., 2007; Bamiatzi et al., 2016), a kulcstényezok kiilonbozo szinteken meriilnek fel (pl. or-
szag, iparag, cég). A kutatok kozott egyetértés van abban, hogy a vallalatok teljesitménye sza-
mos tényezotdl fligg. A tanulmanyok hajlamosak feltételezni, hogy a verseny akadalyozza a
vallalatok profitszintjét (Chen et al., 2009). Az ilyen modellekben az adott régio vallalataira
ugyanazok a jogi vagy piaci koriilmények vonatkoznak (Sun és szerzdtarsai, 2017). Misangyi
¢és szerzbtarsai (2006) ugy talaljak, hogy egy tizleti egység sikerét jelentésen befolyésolja az
anyavallalat, amelynek a részét képezi, valamint az iparadg, amelyben a vallalat miikodik. Ezek
a tanulmanyok azt allitjak, hogy a kornyezet szerepet jatszik. Ezen tilmenden ezek a magasabb
szintll tényezok, a vallalat vagy az iparag, a beagyazott egységekben eltérd hatast gyakorolhat-
nak.

A HLM (Hierarchikus Linearis Modell) figyelembe veszi azt a tényt, hogy a megfigyelési egy-
ségek magasabb szintii struktarakba, csoportokba szervezddnek. Példaul, ha vallalatokat vizs-
galunk, az egyes vallalatok iparagakba csoportosulnak. A HLM lehetdséget ad arra, hogy a reg-
resszids modellekben a becsiilt egyiitthatok ne csak allando értékek legyenek, hanem véletlen-
szertien valtozhassanak ezek kozott a csoportok kozott. A témaban alkalmazott vizsgélatok ko-
zill a kutatdsunk szempontjabol leginkabb megfelel6 megoldds a HLM (hierarchikus linearis
modell). Ez azt jelenti, hogy a mddszer figyelembe veszi a csoportok kozotti kiilonbségeket is,
¢és nem csak az egyéni megfigyelésekre dsszpontosit. A hierarchikus linearis modelleket (HLM)
az 1980-as évek eleje ota fokozatosan fejlesztették ki (Dempster et al., 1977; Dempster et al.,
1981), és egyre inkabb a szociologiai kutatdsokban hasznaljak (Brudney és et al., 2005; Rosen-
baltt és Shirom, 2006, Snijders et al., 2019; Raudenbush et al., 2020), azonban a gazdasagi
teriileten is kivaldan hasznosithatoak (Schiefer et al., 2013, Preacher et al., 2016, Hox et al.,
2017).

A HLM célja, hogy megértsiik az egyének kozotti hierarchikus strukturat és a csoportok kozotti
varianciat. Az HLM kiilonféle szinteken méri az adatokat, példaul az egyéneknél (alsé szint) és
a csoportoknal (fels6 szint). Ez a modell lehetdvé teszi az egyének kozotti kiillonbségek és a
csoportok kozotti kiilonbségek elemzését, valamint az egyének és csoportok kozotti koleson-
hatasokat. A HLM a maximum likelihood modszerét alkalmazza a modellparaméterek becslé-
sére, és becsléseket ad mind a csoportokon beliili, mind a csoportok kdzotti variancidra. Tanul-
manyunkban tehat a feldolgozdipari vallalatok jovedelmezdségét vizsgaljuk linearis modell al-
kalmazéasaval, arra vonatkozoan, hogy milyen vallalati, iparagi és/vagy teriileti (megyei) illetve
1d6 tényezOhatasok alakitjak azt.

A feldolgozodipar szdmos nemzetgazdasag kulcsfontossagu dgazata, amely tobbek kozott részt
vesz a fenntarthatd gazdasagi novekedés megteremtésében (Unido, 2018). A fenntarthatd ter-
melés olyan termékek 1étrehozasat jelenti, amelyek minimalis eréforrast hasznalnak fel, mini-
malis kornyezeti hatast fejtenek ki, és elfogadhat6 koltségeket jelentenek a tarsadalom szdmara
(Singh et al., 2014). A globalizacié technolégiai fejléddése és folyamatai ujfajta arukat és szol-
galtatdsokat, valamint 01 tipust tizleti modelleket generalnak globalis szinten (Tucek, 2016;
Povolna és Svarcova, 2017). A nemzetkdzi feldolgozoipar meghatarozo jelentdséggel bir a glo-
balis gazdasagban, hatasa a gazdasagi termelékenység és foglalkoztatas kiillonboz6 aspektusaira
kiterjed.

Vilagviszonylatban Kina a legnagyobb feldolgozoipari orszag, amely a teljes globalis feldolgo-
z6ipari termelés 28,7%-4t adja - ezzel az orszag tobb mint 10 szdzalékponttal megeldzi az Egye-
siilt Allamokat, amely korabban a vildg legnagyobb feldolgozoipari agazata volt. Mivel a kinai
feldolgozdipar hozzaadott értéke 2019-ben kozel 4 billio dollar volt, a feldolgozdipar az orszag



teljes gazdasagi kibocsatasanak kozel 30%-4t tette ki. Az Egyesiilt Allamok gazdasaga manap-
sag sokkal kevésbé fligg a feldolgozodipartol: 2019-ben a feldolgozoipar a GDP valamivel tobb
mint 11%-at adta. A legtobb eurdpai orszag az ipari termelésre 6sszpontosit, amelynek nagy
részét a feldolgozoipar teszi ki. Ez egy olyan agazat, amely jelentdsen hozzajarul az orszag
fenntarthat6 gazdasagi novekedéséhez. Eurdpai viszonylatban Németorszag vezeto szerepet tolt
be feldolgozodiparban, a 2019-es adatok szerint 806 milliard dollar szarmazott ebbdl az dgazat-
bol, amely a német GDP 24,2%-4at adta. (Statista, 2021; KSH, 2019). A hozzaadott érték ¢és
foglalkoztatas szempontjabodl a feldolgozoipar legnagyobb jelentdségli orszagai kozé sorolhat-
juk még Csehorszagot, Bulgariat, Esztorszagot, Olaszorszagot, Magyarorszagot, Szlovéniat és
Szlovakiat is (Behun et al., 2018). A magyar feldolgozoipar jelentoségét tobbek kdzott Nagy €s
Lengyel (2016) ¢s Koppany (2017) mar elemezték, amely sordn a feldolgozoipar dgazati szer-
kezetét, exportteljesitményét, az Gjra iparosodas és szerkezetvaltas tényezoit, valamint a kozép-
vallalatok szerepét vizsgaltak.

Az elmult husz évben a feldolgozodipar atlagosan 19 szazalékkal jarult hozza az orszag GDP
teljesitményéhez, amely arany jelzi az dgazat jelentdségét a magyar gazdasadgban (KSH, 2022).
Az iparag ebben az idészakban jelentds valtozasokon ment keresztiil. Az Eurdpai Unids csatla-
kozést kovetden a feldolgozodipar teljesitménye 2007-ig dinamikusan nét, amely a brutté hoz-
zadadott érték, az exportértékesités és a munkatermelékenység javulasat eredményezte (Nagy €s
Lengyel, 2016). A 2008-ban kirobbant gazdasagi vilagvalsdg azonban felboritotta ezt a ndve-
kedési trendet, amely tobbet kozott a feldolgozoipar drasztikus visszaeséséhez vezetett. Az ex-
portékesités 2010-t6l Gjra dinamikussa valt, azonban a békeidokben tapasztalt tendencia csak
2014-tdl allt helyre, amely Nagy ¢és Lengyel (2016) szerint nem feltétleniil az Gjra iparosodas
hatasanak tudhaté be, az export fellendiilése sokkal inkébb a feldolgozodipar szerkezetvaltasara
¢és atszervezOdésére utal. Az ezt kivetd id6szakban a feldolgozoipar teljesitménye évrdl évre
novekvo tendenciat produkalt (KSH, 2022). A 2010 és 2019 kozotti periodusban az ipari ter-
melés €s export, valamint az ipari foglalkoztatds ndvekedése jelentés mértékben hozzajarult
Magyarorszag fejlédéséhez (ASZ, 2021).

A magyar ipar GDP részesedése 2015-ig folyamatosan novekvd tendenciat mutat, 2016-t6l
azonban ez a részarany jelentds csokkenést produkalt, mivel a szolgaltaté dgazatok ebben az
idészakban dinamikusan néttek. A nemzetk6zi Gsszehasonlitas azt mutatja, hogy a visegradi
orszagok és az EU 27 tagéallam ipari termelésének GDP-n beliili részaranya hasonl6 tendenciat
mutat, 2015-2016-ig az ipar részaranya emelkedett, attol kezdve azonban jelentds mértékii
csokkenés lathatd. Az ipari teljesitmény GDP-n beliili részaranyanak noveléséhez kormanyzati
intézkedések sziikségesek, amelyek a Magyarorszdgon eldallitott exportképes termékeket ta-
mogatjak, és ezzel parhuzamban a felhasznalt él6munka mennyiségének (hozzaadott érték no-
velés) és képzettségi szintjének ndvelését helyezik a kozéppontba (ASZ, 2021).

A hazai feldolgozoipar értékesitésének atlag volumenindexei alapjan elmondhato, hogy az ér-
tékesités dinamikdja 10%-al n6tt a 2012-es bazis szinthez képest. 2020-ban a ndvekedés tliteme
visszaesett, ami nagyrészt annak tudhato be, hogy a vegyi anyag ¢€s termék gyartasi dgazaton
kiviil mindegyik alag gyengébben teljesitett a megel6z6 évhez képest, ami Osszefiiggésbe hoz-
hato az ebben az évben megjelent koronavirus negativ makrogazdasagi hatasaival. Azt ezt ko-
vetd idészakban azonban realizalodott a helyzet, a mélyponthoz képest 14%-os emelkedés volt
tapasztalhaté (KSH STADAT 13.1.1.7).

A feldolgozoipari termelés tovabbra is foként az exportpiacoktdl fiigg, a 2019-es adatok szerint
az értékesités 72%-a szdrmazott kiilpiaci eladasokbol. Az élelmiszer, ital, dohdnytermék gyar-
tasa, valamint a kokszgyartas kdolaj-feldolgozas kivételével a termékek legalabb fele exportra



keriilt, a gépipar dontd tobbségében, valamint a gydgyszergyartasban és a textilia, ruhazat, bor
¢és bortermék gyartasaban pedig a 80%-ot is meghaladta a kiilfoldi értékesités aranya. A legna-
gyobb exportrészesedéssel, 96%-kal a szamitdgép, elektronikai, optikai termék gyartasa ren-
delkezett (KSH, 2019). Az exportpiaci versenyképesség fenntartdsahoz a forint arfolyaméanak
gyengiilése is hozzajarult, anélkiil ugyanis az export értékesités forintban mért arai nem tudtak
volna 1épést tartani a vildgpiaci arak 2016-t6] bekovetkez6 gyors novekedésével (ASZ, 2021).
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1. abra: A feldolgozoipar értékesitésének volumenindexei [az elozo év = 100,0%)]
Forrés: KSH STADAT 13.1.1.7 alapjan sajat szerkesztés

Szakirodalmi attekintés

A tobb évtizedes multra visszatekintd kutatasok mar igazoltak, hogy bar az iparag-specifikus
(Bain, 1951; Porter, 1980) és orszag-specifikus tényezok (Tong et al., 2008; Makino et al., 2004)
mindig jelen vannak, addig vallalat-specifikus hatasok a jovedelmezdségre hangsulyosabbak
(Short et al., 2007; McGahan ¢és Porter, 2002; Hawawini et al., 2003). A nemzetkozi feldolgo-
zbiparra vonatkozo elemzések azonban mar szamos vallalati €s iparagi sajatossagot is feltartak
a jovedelmezdséggel Osszefliggésben. A jovedelmezdség €s az egyes vallalati €s iparagi jellem-
z6k kozotti kapcesolatot Blazkova (2016) a cseh élelmiszer-feldolgozé iparban vizsgalta. A ku-
tatds sordan hierarchikus linedris modellel (HLM) elemezte a vélasztott szerkezeti jellemzok
hatasat a véllalatok jovedelmezdségére. Vizsgalatanak sajatossaga az iparagi (piaci koncentra-
ci0, import ndvekedése) €s a cégjellemzok (piaci részesedés) hatasanak elkiilonitése volt. Ered-
ményei azt mutatjdk, hogy a CR4 koncentracidés mutatoval mért piaci koncentracié a 2. szint
(iparagi jellemzOk) erds eldre jelzdje, emellett a vallalati jovedelmezdségre gyakorolt pozitiv
hatésa is jelentds. Ez a megallapitas 6sszhangban van azzal az altalanosan elfogadott feltétele-
zéssel, hogy a magas piaci koncentracidval jellemezhet6 ipardgakban mitkodé vallalatok képe-
sek lehetnek megakadalyozni az iparagba valo belépést, ami magasabb profitszinthez vezet. A
cég piaci részesedésének jovedelmezdségre gyakorolt hatasat az 1. szinten (vallalati jellemzdk)
vizsgalta, amely sordn a regresszids egyiitthato értéke statisztikailag szignifikdns és pozitiv ér-
téket eredményezett. Hirsch €s szerzotarsai (2014) hierarchikus linedris modell (HLM) segitsé-
gével bontottak le az EU élelmiszeripari eszkdzmegtériilés szorasat évre, orszagra, iparagra és
céghatasokra. A HLM-megkozelités figyelembe veszi a varianciabontds hagyomanyos



megkdzelitéseinek, példaul az anova és a varianciakomponensek néhany modszertani hatra-
nyat, és emellett lehetdve teszi a kovaridnsok hatasadnak becslését az egyes hatasszinteken beliil.
A kivalasztott EU-orszdgokra vonatkozo eredmények azt mutatjak, hogy a vallalati hatasok
sokkal fontosabbak az ¢lelmiszeripar jovedelmezdségének meghatarozasaban, mint az iparag
szerkezete. Kiilondsen a vallalat mérete és az iparagi koncentracié hat nagymértékben a jove-
delmezdségre, mig a vallalat kockdzata (rovid €s hosszu lejarata kotelezettségek) és kora, va-
lamint az ipardg novekedése negativ hatast gyakorol a jovedelmezdségre.

A stratégiai menedzsment kutatasok feltartak a vallalati eréforrasok és az iparagi struktira fon-
tossagat a jovedelmezdség alakulasdban. Zouaghi és szerzotarsai (2016) mindezt figyelembe
véve becsiilték a spanyol agrar-élelmiszeripari vallalatok jovedelmezdségére hatd vallalati,
iparagi, év és régiospecifikus hatdsokat. A hierarchikus linearis modellezés tobbszintii megko-
zelitésének eredményei a cégspecifikus hatdsok dominanciajat mutatjak, amely 48,8%-ban ja-
rul hozza a jovedelmezdség variancidjdhoz. Ezen tilmenden a vallalat mérete, novekedése,
pénziigyi kockazata, valamint az innovacids tevékenység jelentds profitndveld tényezének bi-
zonyul. Bar a céghatasok erdsebb hatést fejtenek ki, mint az iparagi hovatartozas és elhelyez-
kedés, az eredmények azt mutatjak, hogy a strukturalis iparagi tényezok, mint a koncentracid
¢és a méret, valamint a teriileti tényez6k, mint a regiondlis oktatds és a munkanélkiiliség jelen-
tosen befolyasoljak a jovedelmezdséget. Schiefer €s szerzétarsai (2013) az eurdpai €lelmiszer-
feldolgoz6 vallalatok eszkdzardnyos megtériilésének szordsat bontottak iparagi, cég, év és or-
szaghatasokra. A robusztussag ellendrzéseként egy tobbszinti HLM modellt becsiiltek meg,
amely lehetdvé teszi tobb kovarians hatdsanak becslését.

Az eredmények azt mutatjak, hogy az élelmiszeripar jovedelmezdségének meghatirozasaban a
vallalati jellemzdk fontosabbak, mint az iparagi szerkezet. Kiilondsen a vallalat mérete tlinik a
jovedelmezdség fontos mozgatorugdjanak, mig a vallalat kockazata (rovid lejarata kotelezett-
ségek forgoeszkozokhdz viszonyitott aranya, valamint a hosszu lejarati kotelezettségek és a
részvényesi alapoknak nyujtott hitelek aranya), kora és meglepd mddon a piaci részesedés ne-
gativ hatassal van. Sinthupundaja ¢s Chiadamrong (2017) Téavol-Keleten végeztek kutatast,
amelyben a Thaifoldi Ertéktdzsdén (SET) jegyzett thaifoldi feldolgozéipari vallalatok jovedel-
mez0ségét s teljesitmeényet meghatarozo tényezoket vizsgaltak a hierarchikus lineédris modell
integralasaval. A szerzOk arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy az alkalmazott modszer segit a
tobbszintli meghatarozo tényezOk azonositasaban, €s pontosabb becslésre ad lehetdséget. Az
eredmények azt mutatjak, hogy a cég jellemzdi (a cégek ndvekedése, mérete €s kora), a tokeat-
tétel €s a likviditas a vallalatok teljesitményének jelentés meghatarozoja. Fernandez és szerzo-
tarsai (2020) tanulmanyukban azt vizsgaltak, hogy a vallalati és iparagi hatasok relativ jelentd-
sége a teljesitményvaltozasok magyarazataban fiiggetlenek-e a vallalatok méretétdl . Vizsgala-
tuk fokuszaban a spanyol kkv-k alltak. Eredményeik azt mutatjak, hogy a nagy- és kisvallalko-
zasok teljesitményét — bar eltérd okokbol — elsdsorban a céghatés, mig a kdzépvallalatok telje-
sitményét elsOsorban az ipardgi hatas magyarazza. Yusupov &s szerzdtarsai (2019) a horizonta-
lis és hierarchikus kapcsolatok azonositasahoz térbeli és hierarchikus linearis elemzési modsze-
reket alkalmaztak az orosz feldolgozoipari vallalatok kdérében.

Eredményeik ravilagitottak, hogy regionalis differencialtsag figyelhetd meg a vallalatok jove-
delmezdségét tekintve. Ezt a megallapitast megerdsitik a hierarchikus linedris modellezés ered-
ményei is, amelyek lehetdveé teszik a régiok telepiilések fejlodésére gyakorolt hatasanak felmé-
rését. Az eurdpai élelmiszer-feldolgozoipar jovedelmezdségére hatod tényezdket Aditjandra és
szerzOtarsai (2020) elemezték, amely soran a vallalati €s iparagi szint(i hatasok relativ jelentd-
ségét vizsgaltak. A hierarchikus linearis modellezés eredményei azt mutatjak, hogy mig a piaci
koncentracio, az arbevétel ndvekedése, a piaci részesedés, a vallalat mérete, valamint a piaci



koncentraci6 pozitivan befolyasolja az eszkozaranyos nyereséget, addig a vallalatok kora és a
rovid lejarati kotelezettségek negativ hatassal birnak. Az elemzés stratégiai iranymutatast ad
azon vallalatok részére, amelyek eszkdzaranyos nyereségiiket (ROA) kivanjak javitani: piaci
erd, rovid lejarata kotelezettségek csokkentése hosszu tavu jovedelmezdség javitasa érdekében,
valamint a ndvekvo piaci szegmensekre valo 6sszpontositds. Chaddad és Mondelli (2012) szin-
tén az élelmiszer-feldolgozoipar jovedelmezdségét vizsgaltak az Amerikai Egyesiilt Allamok-
ban. Eredményeik arra utalnak, hogy a vallalati hatasok relevansabbak, mint az iparagi hatasok
az ¢lelmiszergazdasagban tapasztalhato vallalati teljesitménykiilonbségek magyarazataban. A
szerzOknek sikeriilt alatimasztani, hogy az lizleti szegmens mérete, az iparagi belépés korlatjai,
a vallalati diverzifikacid, a K+F intenzitasa, a tOkeintenzitas és az eroforrasok rendelkezésre
allasa olyan meghatarozoé valtozok, amelyek megmagyarazzak a vallalatok teljesitménybeli kii-
lonbségeket. Ke (2013) a kinai termel6 és szolgaltato vallalatok korében végzett kutatast, ahol
a jovedelmez6ségi kiilonbségek meghatarozo tényezoit kivanta feltarni.

Az empirikus eredmények azt mutatjak, hogy a jovedelmezdségi kiilonbség kialakitasaban
mind az ipardgi hatas, mind a véllalati hatés jelentds hatassal birnak. Megallapithato az is, hogy
az iparagi hatas fokozodik a kevésbé piacosodott régiokban vagy a magas adminisztrativ aka-
dalyokkal rendelkezd ipardgakban. Saud és Badshah (2016) kutatdsanak célja a kanadai és ame-
rikai cégek jovedelmezdségének dekompozicios elemzése és 0sszehasonlitasa, valamint az azt
befolyasolod tényezdk feltarasa volt. A szerzOk ipardgak szerinti megoszlast nem tudtak konkrét
bizonyitékokkal szolgalni foldrajzi hatasokat tekintve, mivel mindkét orszag ugyanazon a kon-
tinensen taldlhat6, és a korlatozott foldrajzi informaci6é nem teszi lehetdvé a profitra gyakorolt
foldrajzi hatdsok vizsgalatat. A kanadai és az amerikai vallalatok dsszehasonlitasakor az ered-
mények azt mutatjdk, hogy a véllalat, az év és az ipardg mindkét csoport esetében azonos mér-
tékll ingadozast magyaraznak a ROA (eszkdzaranyos nyereség) €s a ROS (atlagos fedezeti ha-
nyad) tekintetében, mig ezek a tényezdk kevésbé magyardzzak az amerikai cégek ROE (sajat-
téke aranyos nyereség) valtozasat. Mindkeét vallalatcsoport esetében a vallalati hatasok domi-
nalnak, ezt koveti az év iparagi komponens, az év hatds, valamint az iparagi hatasok, amelyek
magyardzzak a vallalati profitok valtozékonysagat. Az 0sszesitett eredmény azt mutatja, hogy
a kanadai cégek nagyobb eltérést mutatnak a vallalatok jovedelmezdségében, mint az amerikai
cégek.

Anyag és modszertan

A kutatas soran a Céginformacio.hu Kft. altal biztositott Crefoport Scholar vallalati adatbazist
hasznaltuk. A vizsgalatba azokat a magyar feldolgozoipari vallalatokat vettiik figyelembe, ame-
lyek a vizsgalt idészakban pénziigyi adatokkal rendelkeztek. A végsd minta atlagosan évente
5.323 db vallalkozast tartalmaz, melyek adatait 2013 és 2022 kozotti iddintervallumban vizs-
galjuk. Kutatasunkban egy négyszintl, strukturdlis kovariansok nélkiili modellt becsliink,
amely a ROA ¢és ROE teljes variancidjat megosztja idobeli, vallalati, foldrajzi és iparagi behatés
szerint. Az elsé szinten minden alkalommal a ROA peridodus modellezése torténik, az atlagos
ROA az id6 fiiggvényében, egy véletlen hiba tényezd hozzdadasaval. Az elemzést az is indo-
kolja, hogy a magyar feldolgozoiparra vonatkozoan az altalunk alkalmazott hierarchikus lineé-
ris modellel még nem késziilt jovedelmezdségi vizsgalat. A hierarchikus linearis modellezési
(HLM) modszer egy hatékony statisztikai modszer, amelyet hierarchikus vagy beagyazott szer-
kezetii adatok elemzésére hasznélnak. Ez a modszer lehetvé teszi, hogy egyidejlileg vizsgaljuk
a valtozok hatasat az elemzés kiilonbozo szintjein, ezaltal atfogdbb megértést biztositva az ada-
tokrol. A HLM Iényege a véletlenszeri effektusok haszndalata a hierarchia minden szintjén a
valtozékonysag modellezésére. Ez lineéris egyenletek sorozatan keresztiil torténik, amelyek



rogzitik a valtozok kozotti kapesolatokat az egyes szinteken. A HLM modell alkalmazédséanal
Hirsch és szerzdtarsai (2014) 1épéseit alkalmaztuk:

Ttki = Toki + €tki

ahol t, k és 1 valtozok az id6t, a cégeket és az iparagat jelolik, illetve esetiinkben a myy; az i
iparagban 1év6 k vallalat atlagos iddben valtozo eszkdzaranyos nyeresége, valamint az e; az
1d6ben valtozo véletlenszerl hiba varians. A HLM-modszer lehetdvé teszi mind a rogzitett ha-
tasok (példaul a valtozok kozotti atlagos kapesolat minden csoportban), mind a véletlenszert
hatasok (példéaul a valtozok kozotti kapcsolatok valtozékonysaga csoportonként) becslését. Ez
lehetdvé teszi az adatok arnyaltabb megértését, és feltarhatja azokat a mintékat, amelyeket a
hagyomanyos linearis modellek esetleg kihagynak. Osszességében a HLM modszer értékes esz-
koz a hierarchikus adatok elemzésére és a valtozok kozotti 0sszetett kapcsolatok megértésére a
kiilonb6z6 szinteken. Véletlenszerii effektusainak és tobbszintli elemzésének kdszonhetden ki-
valdan alkalmas a valds vilagban el6forduld, hierarchikus strukturakat felmutat6 jelenségek ta-
nulmanyozésara.

1. tablazat: A vizsgalatba bevont valtozok

Hivatkozas  Proxy Jelolés Leiras Meértékegyseég

Adozott eredmény /

Jovedelmezdség ROA » .. 9
v z20seg Osszes eszkoz /o
Fiiggo val- ; i
tozok Jovedelmez6éség ROE Ad.(,)ZO:[,t eredmény / %
Sajat toke
Y Ertékesités nett6 ar- e
Kibocsatas output C SIS netto ar millié Ft
bevétele
q e Rovid lejarata kotele-
Likvidita i- . . -
cil(’) viditasi pozi short_risk zettségek / Osszes %
forras
e H 1 lejarata kote-
Villalat- Hosszu lejaratt . 0sszu lejaratu kote .
.. . , long_risk lezettségek / Osszes %o
szintl/ eladosodottsag ,
Cégspeci- t:orras
fi Ertékesités nettd ar-
tkus ma- bevétel/tevékenysé
gyarazo Piaci részesedés market share L, y g %
s - szerinti iparagi bevé-
valtozok
tel
Export tevékeny- =1, haaz adot:c évben binaris val-
ség export van exportbevétele a t076
vallalatnak,
Miikodési kocka- . . . . qetn
za}[l odestkocka rolling risk 3 éves gordiild6 ROA -
Evenként Gsszessitett
Ipar- Piac mérete market output arbevétel (tevékeny- millié Ft
agi/Iparag ségenként)
szintli ma- Tiz legnagyobb arbe-
arazo Top 10 vallalat vétell vallalat piaci
Eyataz op Y . toplO_share . . P %
valtozok piaci részesedése - részesedése (tevé-

kenységenként)

Forras: sajat szerkesztés



Kutatadsunk sordn négy hatast vizsgaltunk kontrol valtozok nélkiil és kontrol valtozokkal egy-
arant. Céghatés alatt a jovedelmezdség azon befolyasold tényezdit értjiik, amely aktiv mene-
dzseri dontéseken alapszik. A vallalatok életében meghataroz6 szerepet jatszik, hogy az adott
¢év gazdasagilag hogyan alakul, ezért tanulmanyunkban az évhatast is vizsgaltuk. Tevékenység
hatas soran azt értjiik, hogy az adott vallalat milyen tevékenységet végez, amit TEAOR kéd
alapjan hataroztunk meg.

Elemzésiink sorédn a tertileti hatast is vizsgaljuk, amely a cégek foldrajzi (varmegye) elhelyez-
kedésébol adodo jellemzoket méri. A fliggetlen hatasvizsgalatok mellett kontroll valtozokat is
bevontunk az altalunk alkalmazott modellbe (lasd 1. tablazat). Vizsgalatunk fokuszaban a ROA
¢s ROE mutatdk allnak, amely az adézott eredmény mérlegfédsszeggel, illetve a sajat tokével
alkotott hanyadosat jelenti. Kontroll valtozonak az tizemméretre vonatkozdan az arbevétel ter-
mészetes alapu logaritmusat hasznaltuk, valamint rovid (forgd eszkdzok osztva a rovid lejarata
kotelezettségekkel) és hosszll (hosszl lejaratu kotelezettségek ardnya a forrasokon beliil) koc-
kazatra vonatkozo valtozokat alkalmazunk.

Esetlinkben olyan tovabbi relevans valtozokat is alkalmazunk, mint az export tevékenység (ér-
téke 1, ha az adott évben van exportbevétele a vallalatnak, egyéb esetben 0), a TEAOR elsé két
szamjegyének évenkénti Osszesitett arbevétel logaritmusa, valamint a piaci részesedés az arbe-
vétel alapjan, amelyek feltételezésink szerint hatdssal vannak a jovedelmezdség alakulasara. A
valtozok leir6 statisztikaja mellékletben talalhato.

Eredmények

A kontrol valtozok nélkiili modell eredményeit a 2. tablazat tartalmazza, amely jol mutatja,
hogy a céghatasok statisztikai szempontbol jelentdsek, atlagosan 28,17%-o0s varianciahanyadot
jelent a ROA tekintetében. A kapott eredményeket korabbi kutatasokkal (Misangyi et al, 2006;
Chadded és Modelli, 2013) 6sszehasonlitva azt tapasztaljuk, hogy a vallalatok jovedelmezdsé-
gének vizsgélata soran maga a vallalatok dominancidja a jelentds, amely esetlinkben is hasonld
eredményt produkalt a hazai feldolgoz6 ipari vallatok korében.

A fafeldolgozassal €s egyéb jarmii gyartassal foglalkozo vallalatok esetében azonban alacso-
nyabb ardnyt tapasztalunk, az aktiv menedzseri dontések kevésbé befolyasoljak a vallalatok
jovedelmezOségét. A teriileti hatast a megszokott modon az €v és teriileti valtozokat tartalmazo
modellnek a céghatasokat mutatd variancidjaval kell 6sszehasonlitani az évvaltozokat tartal-
maz0 varianciajaval, amely a ROA szorasanak 22,56%-a.

Esetiinkben kevésbé meghatarozo jelentdséggel bir, csak ugy, mint Goddard és szerzdtarsai
(2009), amely tanulmany megerdsiti azt az elméletet, hogy az eréforrasok ténylegesen oda
aramlanak, ahol legnagyobb a valdsziniisége a megtériilésnek. Az évhatas szintén elhanyagol-
hatonak tekinthetd, a teljes ROA variancidhoz 22,55%-al jarulnak hozza, amely szintén Ossz-
hangban a korabbi tanulmanyok eredményeivel (Misangyi et al, 2006; Chadded ¢s Modelli,
2013). Hasonlo aranyt tapasztalunk a tevékenység hatas tekintetében, amely 22,58%-0s varian-
ciahdnyadot eredményezett.



2. tablazat: Kontrol valtozok nélkiili HLM modell eredményei (tabldazat mérete miatt torve, 2 részletben)

. . - : Fafeldolgozas (ki- , ,
, . 2 . i -y Dohanytermék - -y Ruhazati termék , - Papir, papirter-
Tevékenységek | Elelmiszergyartas Italgyartas L, Textilia gyartasa ., véve: butor), fo- , L.
gyartasa gyartdsa i L mék gyartasa
nottaru gyartasa
Céghatas 33,06% 26,81% 28,12% 32,57% 31,12% 17,80% 27,37%
Evhatas 21,19% 23,14% 22,78% 21,31% 19,64% 25,96% 23,02%
Tevékenység hatas 21,18% 23,18% 22,78% 21,34% 19,80% 26,04% 23,02%
Terileti hatds 21,19% 23,13% 22,78% 21,38% 19,74% 26,04% 23,01%
Maradék 3,38% 3,75% 3,53% 3,40% 9,70% 4,17% 3,57%
, , , - Fémfeldolgozasi ter- | Villamos berendezés i e e, Egyéb feldolgozdipari | Ipari gép, berende-
E o s
Tevékenységek Gyogyszergyartas mék gyartasa gyartasa gyéb jarm( gyartasa tevékenység 2és, eszkoz javitasa
Céghatas 38,26% 27,49% 34,24% 11,55% 27,35% 30,46%
Evhatas 19,54% 22,94% 20,83% 27,80% 23,01% 22,04%
Tevékenység hatas 19,54% 22,92% 20,83% 27,80% 23,02% 22,04%
Terileti hatas 19,54% 22,98% 20,83% 27,67% 23,02% 22,04%
Maradék 3,11% 3,67% 3,27% 5,19% 3,61% 3,43%

Forras: sajat szerkesztés




3. tablazat: HLM modell eredményei kontroll valtozokkal (tabldazat mérete miatt torve, 2 részletben)

- . _ -y Dohanytermék gyar- - -y Ruhazati termék Papir, papirtermék
Elelmiszergyartas Italgyartas , Textilia gyartasa . ey
Tevékenységek tasa gyartasa gyartasa
Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient
0,020** 0,020** -0,008%*** 0,027** 0,026** 0,027**
In_output
-(0,003) -(0,002) -(0,030) -(0,005) -(0,008) -(0,007)
-0,030%** -0,017%** -0,024%** -0,064*** -0,042%** -0,037%**
short_risk
-(0,004) -(0,002) -(0,043) -(0,015) -(0,017) -(0,014)
| i<k -0,144%*** -0,143*** -0,324%*** -0,212%** 0,032** -0,272%**
ong_ris
-(0,023) -(0,017) (0,126) -(0,048) -(0,083) -(0,083)
-0,568%** -0,293*** 0,089* -0,624%** -0,374%** -0,364%**
ROA_AE_sd3
-(0,055) -(0,059) (0,203) -(0,070) (0,112) (0,194)
. -0,068*** 0,000%** 0,000%** 0,000%** 0,000%** 0,000%**
expor
-(0,010) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
| -0,005%** -0,010%** 0,123 -0,064*** -0,049%** 0,040**
n_mo
- -(0,015) -(0,015) (0,141) -(0,044) -(0,067) -(0,028)
-1,427%** -0,657%** 0,053* -2,206%** -0,190%** -0,779%**
market_share
(0,542) (0,406) (0,175) (0,516) (0,123) (0,351)
-0,114%** -0,012%** -2,930%** 1.309 0,724 -1,463%**
cons
- (0,417) (0,401) (3,247) (1,104) (1,502) (0,742)
Céghatas (%) 23,30% 27,60% 15,46% 29,53% 9,76% 28,08%
Evhatas (%) 24,07% 22,92% 23,75% 22,32% 25,39% 22,76%
Tevékenység hatds (%) 24,25% 22,92% 23,97% 22,32% 25,50% 22,76%
Terileti hatas (%) 24,17% 22,91% 23,33% 22,32% 25,67% 22,76%
Maradék (%) 4,21% 3,65% 13,48% 3,51% 13,69% 3,65%




, , Fémfeldolgozasi ter- | Villamos berendezés | Egyéb jarmti gyar- Egyéb feldolgozo- | Ipari gép, berende-
Gyodgyszergyartas sk gvarts srta t3 ipari tevék , . k62 iavita
Tevékenységek mék gyartasa gyartasa asa ipari tevékenység | zés, eszkoz javitasa
Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient Coefficient
0,021** 0,045** 0,028** 0,038** 0,055* 0,066*
In_output
-(0,007) -(0,003) -(0,003) -(0,008) -(0,008) -(0,006)
-0,149%** -0,061%** -0,073%** -0,028%** -0,048%** -0,070%**
short_risk
-(0,034) -(0,005) -(0,009) -(0,010) -(0,016) -(0,012)
| - -0,232%** -0,231%** -0,201*** -0,172%** -0,172%** -0,311%**
ong_ris
&~ -(0,047) -(0,022) -(0,027) (0,141) -(0,072) -(0,040)
0,192 -0,280%** -0,166*** -0,273*** -0,281*** -0,032%**
ROA_AE_sd3
(0,179) -(0,044) -(0,073) (0,132) (0,101) -(0,062)
0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000*** 0,000***
export
P (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
| -0,128*** -0,042%*** -0,015%** -0,105%** -0,016*** -0,074%**
n_mo
- -(0,082) -(0,010) -(0,009) -(0,035) -(0,020) -(0,015)
-0,068%** -9,029%** -0,428%** -0,893*** -0,774%** -1,875%**
market_share
(0,132) (2,104) (0,324) (0,399) (0,156) (1,490)
3.238 0.481 0,008*** 2.194 -0,419%** 0.820
cons
- (2,214) (0,267) (0,232) (0,918) (0,518) (0,378)
Céghatas (%) 37,32% 27,34% 38,59% 8,54% 19,12% 35,29%
Evhatés (%) 19,84% 22,99% 19,39% 28,30% 25,66% 20,49%
Tevékenység hatas (%) 19,84% 22,99% 19,40% 28,31% 25,66% 20,49%
Terileti hatas (%) 19,84% 22,99% 19,39% 28,05% 25,67% 20,49%
Maradék (%) 3,16% 3,69% 3,22% 6,81% 3,90% 3,24%

Forrés: sajat szerkesztés




A magyarazo valtozok vallalati €s iparagi jellemzdinek eredményeit a 3. tablazat tartalmazza.
Az arbevétel (In_output) ndvekedésével nd a ROA mutato, amit a feldolgozo ipari vallalatok
arbevételének a logaritmusa reprezental. Esetliinkben a ndvekvo arbevétel pozitivan hat a cégek
jovedelmezdségére. A vallalati kockazatot tekintve két idéintervallumot vettiink figyelembe. A
rovid tavi kockazatot (short risk) a vallalatok rovid lejarati kotelezettségeinek a forgdeszko-
z0khoz viszonyitott aranyaval mértiink, mig a hossza tava kockézat (long risk) esetén a hossza
lejarata kotelezettségek a forgoeszkdozokhdz viszonyitott aranyaként hataroztunk meg. A rovid
tava kockazat valamennyi tevékenység esetében csokkentette a jovedelmezdséget, tehat a lik-
viditasi pozicio romlasa csokkend jovedelmezdséghez vezet.

A hosszl tavu kockazatnal szintén hasonl6 eredményeket kaptunk, kivéve a ruhazati termékek
gyartasat, ahol pozitiv a kapcsolat a hosszu tavu eladosodottsag és a jovedelmezdség kozott. A
harmadik kockéazatot méré mutatdszdm a 3 éves gorgetett szoras (ROA_sd3) valtozd soran azt
tapasztaljuk, hogy a novekvé kockazat negativan érinti a jovedelmezdséget, ez aldl két kivétel
van: dohanytermékek gyartdsdnal a bizonytalansag noveli a jovedelmezdséget, a gyogyszer-
gyartas esetén pedig nincs szignifikans kapcsolat. Kutatdsunkban az export aktivitast (export)
is figyelembe vettiink, amit egy dummy valtozoval szemléltettiink (1 ha az adott vallalat export
tevékenységet végez, és 0 ha nem rendelkezik export arbevétellel). A kapott eredmények azt
mutatjak, hogy a hazai feldolgozdipari véllalatok esetén az export értékesités minden esetben
pozitivan befolyasolja a jovedelmezdséget (kivéve az élelmiszergyartas).

A piac méretét (In_mo) a TEAOR els6 két szamjegyének évenkénti Osszesitett arbevételének
logaritmuséaval mértiik. A piac mérete a tevékenységek dontd tobbségében nem mutatott korre-
laciot a cégek jovedelmezdségével. A piaci részesedés (market share) kiszamitasahoz a valla-
latok arbevételét osztottuk azon fétevékenység szerinti iparag arbevételével, amelyben a cég
tevékenykedik. A piaci részesedés ndvekedése noveli a jovedelmezdséget a dohanytermékek
gyartasanal, azonban a tobbi tevékenységnél forditott a kapcsolat. Ez az eredmény ellentmon-
dasban van Szymanski és szerzdtarsai (1993) tanulmanyéval, amelyben pozitiv kapcsolatot ta-
laltak a jovedelmezdség és a piaci részesedés kozott.

4. tablazat: HLM modell eredményei sulyozott atlag tekintetében (2022-es arbevétel alapjin)

Kont;tzlxz::ozék Kontrol valtozékkal
Céghatas 30,47% 29,54%
Evhatas 22,00% 22,12%
Tevékenység hatds 22,00% 22,16%
Teruleti hatas 22,00% 22,11%

Forras: sajat szerkesztés

Az eddig szemléltetett varianciafelbontast 0sszesitd vizsgalatok soran azt feltételeztiik, hogy
minden szakdgazat azonos mértékben vesz részt a feldolgozodipari termelésben (szdmtani atla-
gat vettiik az értékeknek). A 2022-es arbevételek alapjan azonban sulyozott atlag hasznalataval
is megvizsgaltuk a tevékenységeket a kordbban alkalmazott valtozok korében. A kontrol valto-
zok nélkiili modell eredményeit tekintve azt tapasztaljuk, hogy a sulyozott arbevétel alapu meg-
kozelités magasabb ROA szorast eredményez (30,47%) a céghatés tekintetében, amely tovabb
er6siti a korabban hivatkozott cikkek eredményeit (Misangyi et al, 2006; Chadded és Modelli,
2013), miszerint a vallalatok dominanciaja a jovedelmezdség egyik f6 mozgatorugoja. A terii-
leti hatds vizsgalat soran azonban inverz aranyt tapasztalunk az arbevétellel sulyozott



Osszehasonlitast tekintve, a teljes ROA variancidhoz 22%-al jarul hozza, amely 0,56%-al ala-
csonyabb, mint az eredeti modellben. Az évhatés és tevékenységhatas tovabbra is elhanyagol-
hato mértéket képvisel, 6sszességében hasonld mértékii csokkenést lehet felfedezni, mint a te-
rlileti hatas esetén. A magyarazo valtozokkal kiegészitett modell eredményei tovabbra is a cég-
hatas létjogosultsagat erdsiti, amely 29,54%-o0s varianciahanyadot eredményezett. Az évhatas
vizsgalata soran tapasztaltuk a legnagyobb visszaesést, 4,5%-al csokkent a magyarazott varian-
ciahanyad a ROA tekintetében, amely a korabban vizsgalt tanulmanyok eredményeit tovabb
reprezentalja (Misangyi et al, 2006; Chadded és Modelli, 2013). A tevékenység hatas és teriileti
hatas tekintetében szintén csokkenést realizaltunk — hasonlé mértékben, mint az évhatas esetén.

Osszefoglalas

Eredményeink aldtdmasztjdk a céghatdsok jelentdségét a magyar feldolgozoipariban, mivel
ezek a hatasok a vallalati jovedelmezdség variancidjanak 28,17%-at teszik ki. A ROA szorasa-
hoz az évek, a megy¢k és a tevékenység hatasai 22,55%-kal, 22,56%-kal, illetve 22,58%-kal
jarultak hozza. Osszességében tehat kijelenthetd, hogy a hazai feldolgozodipari vallalatok jove-
delmezdségét a céghatasok befolyasoljak nagyobb mértékben.

Ezt a dominanciat kovetve eredményeink azt mutatjak, hogy a vallalatok sajat dontései és stra-
tégiai jelentds hatassal vannak a jovedelmezdségiikre. Ez arra utal, hogy a véallalatok belsé mii-
kodése és vezetése kulcsfontossagu tényezd a siker szempontjabol. Ennek fényében javasolt
lehet a vezetdi képzes és a menedzsment gyakorlatok fejlesztése annak érdekében, hogy a val-
lalatok hatékonyan tudjak kezelni a belsé folyamataikat és dontéseiket. Az arbevétel noveke-
dése pozitivan korreldl a vallalatok jovedelmezdségével. Ennek megfelelden olyan politikak és
intézkedések bevezetése ajanlott, amelyek tdmogatjak a vallalatok ndvekedését €s piaci része-
sedésiik bovitését, példaul tamogatasok, adokedvezmények vagy exportdsztonzé programok
formajaban. A kockézatvallalas és az innovacio szintén fontos tényezok a vallalati jovedelme-
z0ség szempontjabol. A kockdzatvallalas szinte minden esetben negativ érinti a jovedelmezd-
séget, kivéve a dohanyipart. Az export tevékenységnek szintén pozitiv hatdsa van a véallalatok
jovedelmezdségére. Ezért kiemelt figyelmet kell forditani az exportorientalt stratégiak tamoga-
tasara és a kiilfoldi piacokhoz valo hozzaférés eldsegitésére. Ilyen lehetdségeket teremthetnek
kereskedelmi megallapodasok vagy exportdsztonzo intézkedések.

Bar az elméleti alapok azt sugalljak, hogy pozitiv kapcsolat van a piaci részesedés és a jovedel-
mez0ség kozott, az empirikus adatok ezt nem mindig tdmasztjak ald. Ez arra utal, hogy mas
tényezOk is meghatarozodak lehetnek a vallalati jovedelmezdség szempontjabol, példaul a haté-
konysag, az innovacid vagy a piaci pozicio stabilitdsa. Ennek megfelelden tovabbi kutatasokra
és a piaci részesedést érintd szabalyozasi és tamogatasi intézkedések attekintésére van sziikség.
Fontos azonban megérteni az egyes iparagak sajatossagait €s az ottani céghatasokat. Példaul,
mig a feldolgozoipari vallalatok esetében a céghatasok dominancidja kiemelkedd jelentdségti,
mas iparagakban ez kevésbé meghatarozo (Strobl et at, 2015). Ennek megfelelden az dgazatok
sajatossagainak figyelembevételekor differencialt szakpolitikai intézkedések lehetnek hatéko-
nyak. Bar a piaci részesedés €s jovedelmezdség kdzotti kapcsolat nem egyértelmii, az eredmé-
lehetdvé teszi, hogy a vallalatok jobban megértsék, hogyan befolyasolja tevékenységiik a piaci
részesedéstiket és jovedelmezdségiiket. Ezen intézkedések célja, hogy segitsék a vallalatokat a
versenyképességiik €s hosszu tava fenntarthatosaguk novelésében, ami hozzajarulhat a gazda-
sagi novekedéshez és fejlddéshez.
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