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A vallalati immateridlis beruhdzasi tervek
sajatossagai és 0sztonzoi Magyarorszagon

Az immaterialis beruhazasok egyre fontosabb szerepet jatszanak a gazdasagi noveke-
désben, igy elemzésiik fejlesztéspolitikai szempontbol kiilonosen relevans. A tanul-
manyban vallalati felmérések adatainak statisztikai elemzésével vizsgaljuk az imma-
terialis beruhazasi szandékok f6 torésvonalait a magyar vallalati szektorban 2019
és 2024 kozott. Logisztikus regresszids becslés segitségével kisziirjitk azon vallalati
szintii tényezoket, amelyek timogatjak az ilyen jellegii beruhazasi terveket. A nemzet-
kozi empirikus kutatasokbol levezetett hipotéziseink koziil igazoljuk, hogy a nagyobb
cégméret noveli az immaterialis javakba val6 befektetés esélyét, a vallalati kornak
nincs kimutathato hatasa, tovabba a tercier szektorban az atlagosnal nagyobb ara-
nyu nyitottsag tapasztalhato. A fejlodéscentrikus, novekedésorientalt vallalati attitiid
mellett az immaterialis fejlesztések terén szerzett korabbi tapasztalatok erételjesen
befolyasoljak a tovabbi beruhazasi szandékot, amit nem szabad figyelmen kiviil hagy-
nia a fejlesztéspolitikanak, amelynek azzal is szembe kell néznie, hogy 2020-t6l visz-
szaesés tapasztalhat6 a beruhdzasi kedvben.”
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The characteristics and incentives of corporate intangible investment
plans in Hungary

ZSOLT SZABO

Intangible investments play an increasingly important role in economic growth,
making their analysis particularly relevant from a development policy perspective.
Using statistical analysis of corporate survey data, this study examines the main

* Koszdnettel tartozom Kehl Ddnielnek, Szabé-Lovas Barbardnak, valamint a nemrég elhunyt
Gal Péter professzornak, aki az MFB-INDIKATOR felmérés elindulésat kezdeményezte, és aki a be-
ruhazdsokra mindig is kiilonleges perspektivabol nézett.

Szabé Zsolt PhD, a Magyar Fejlesztési Bank Elemzési Kézpontjanak csoportvezetéje (e-mail: szabo.
zsolt@mfb.hu).

A tanulmanyra a Creative Commons CC-BY iranyelvei érvényesek.

A kézirat els6 véltozata 2026. februdr 11-én érkezett szerkesztéségiinkbe.

DOI: https://doi.org/10.18414/KSZ.2026.5.567


mailto:szabo.zsolt@mfb.hu
mailto:szabo.zsolt@mfb.hu
https://doi.org/10.18414/KSZ.2026.5.567

568 | SZABO ZSOLT

dividing lines in intangible investment intentions within the Hungarian corporate
sector between 2019 and 2024. Using logistic regression estimates, the firm-level fac-
tors that support such investment plans are identified. Among the hypotheses derived
from international empirical research, the study confirms that larger firm size
increases the likelihood of investing in intangible assets, firm age has no detectable
effect, and the tertiary sector exhibits a higher-than-average level of openness. In
addition to a development-centred, growth-oriented corporate attitude, previous
experience in the field of intangible development strongly influences future invest-
ment intentions, a factor that development policy must not overlook, especially given
that a decline in investment appetite has been observed since 2020.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: 034, C12, D22, D25, E22.

Keywords: intangible investment, hypothesis testing, logistic regression, enterprise
survey.

Bevezeto

»Navigare necesse est, vivere non est necesse”, azaz ,,hajozni muszdj, élni nem” - mondta
a Sziciliabol Rémaba viharos idében gabonat hajokon szallité Pompeius az embereinek
kétezer évvel ezel6tt. A gondolat lényege, hogy az 6kori Roma élelmezésének biztosi-
tasahoz akar a talzott kockazatvéllalas sem volt nagy ar. Napjainkban ezt a gondola-
tot kovetve azt kell mondanunk, hogy ,,immaterialis eszkozokbe beruhdzni muszaj”,
mivel az ilyen jellegii fejlesztésekrol egyre tobb kutatas mutatja ki, hogy elengedhetetlen
feltétele a dinamikus gazdasagi névekedésnek (példaul Arrighetti et al. 2014; Corrado
et al.,, 2018; Katona, 2021; Le Mouel, 2022; Szalavetz, 2011), illetve nélkiile a recesszids
folyamatok sem értelmezhet6k megfeleléen (Garcia-Macia, 2017).

Az immaterialis eszkdzok korét illetden nincs kialakult konszenzus. Atfogo érte-
lemben azt mondhatjuk, hogy olyan termelési er6forrasként szamitasba vehetd ténye-
z6k tartoznak bele, amelyek 1. a tercier szektor er6sodésével, a tudasgazdasag eldtérbe
keriilésével egyre inkabb megkeriilhetetlen komponensei a gazdasagi novekedésnek,
2. a gazdasagstatisztikakban nem feltétleniil a beruhdzasok kozott kapnak helyet, és
3. anovekedéselméleti modellekben a t6kével vagy a munkaval attételesen azonosit-
hatok. Kiindulépontként idesorolhatdk Szalavetz (2011) alapjan a véllalatspecifikus
human tékébe torténd beruhazasok, a kutatas-fejlesztés, a vallalatok hatékonysa-
gat javito szervezeti atalakitasok és informatikai fejlesztések, a koltséghatékonyabb
mukodést szolgald inveszticiok, a piacképesség novelését és a célpiacok jobb megis-
merését célzo, tovabba az tigyfélkapcsolatok javitdsara iranyuld beruhazéasok és a fej-
lettebb vallalatiranyitasi modszerek elérését célzo raforditasok.

[résunkban az immaterialis fejlesztések folyamaténak elsd szakaszéra, a tervek
megsziiletésére 6sszpontositunk, és azt jarjuk koriil empirikus vizsgalatunkban, hogy
az elmult években mely tényezdk jarultak hozza az ilyenfajta vallalati beruhazasi
szandékok megfogalmazddasdhoz. Kiinduld feltevésiink, hogy a fejlesztések végre-
hajtasat megel6z6en keletkez6 igények felmérhetdk vallalati kérdéives kutatasokkal,
ezaltal feltérképezhetdk a szellemi tulajdonba val6 beruhazasoknak mind az 6sz-
tonz6i, mind az akadalyozo tényezdi, amelyek egyiitt orientalok lehetnek a jovébeli
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immaterialis beruhdzasok nagysdgara vonatkozdéan is, valamint fejlesztéspolitikai
lehetdségekre mutathatnak ra.

A fogalmi rugalmassagot figyelembe véve, irasunkban a vallalati immaterialis
javakba torténé befektetések egy sziikebb és egy tagabb kategoriajat is vizsgaljuk -
az el6bbibe a kutatas-fejlesztést (K+F) és a szoftvervasarlast soroljuk, az utébbiba
ezenkiviil a szabadalmak, licencek vasarlasat, valamint a munkavallalok képzését,
oktatasat is beleértjitk. Nem egyenként vizsgaljuk ezt a négyféle, egymastol is eltéré
beruhazasi format, hanem egyiittesen, kozottiik kiillonbséget nem téve, mivel k6zos
jellegiikre koncentralunk.

A tanulmany felépitése a kovetkez6. Elséként bemutatjuk, hogy a szakirodalom
milyen tényezGcsoportokat azonositott az immaterialis beruhazasok 6sztonz6i kozott,
aminek alapjan elemzési hipotéziseket fogalmazunk meg. Ezt kovetéen a Magyar Fej-
lesztési Bank (MFB) kérdéives vallalati felmérése alapjan megvizsgaljuk, hogy a hazai
cégek esetében hol vannak térésvonalak az ilyen jellegii fejlesztési tervekben. Végiil
binaris logisztikus regresszio segitségével igyeksziink szamszertsiteni, hogy milyen
eséllyel vag bele egy magyarorszagi vallalkozas immaterialis beruhdzasba.

Nemzetkozi tapasztalatok: az immaterialis fejlesztéseket
befolyasold tényezdk

A kovetkezékben nem a K+ F-fel vagy a vallalati szakképzéssel, hanem az atfogdan
értelmezett immaterialis beruhazasokkal kapcsolatos empirikus irodalom f&bb ered-
ményeit ismertetjiikk roviden azzal a céllal, hogy utmutatast adjanak a hazai cégekre
tesztelni kivant hipotézisek felallitasahoz.

Cégmeéret

A nagyobb vallalatok immaterialis beruhazasok iranti erételjesebb elkotelez6dése mel-
lett tobb elméleti alapvetés szol. Egyrészt a nagyobb cégek viszonylag jobban ki tudjak
hasznalni az immaterialis eszk6zok felhalmozasabdl fakadé méretgazdasagossagi els-
nyoket (Dierickx & Cool, 1989), konnyebben hozzaférnek a kiilonféle eréforrasokhoz,
a beruhdzasokkal jard fix koltségeket nagyobb volumenti eladdsok kozott tudjak felosz-
tani (Nguyen-Anh et al., 2022). Masrészt a beruhazasok megtériilésének kockazata mér-
sékeltebb a nagyobb cégek korében (Ghosal & Loungani, 2000). Harmadrészt a kiilsé
feltételek romlasa esetén — nagyobb sokktiiré képességiik miatt — kevésbé kell lemonda-
niuk az immaterialis beruhazasokrdl (Brown et al., 2009; Hall & Lerner, 2009). Negyed-
részt a kisebb cégekhez képest hatékonyabban képesek megvédeni az ilyen eszk6zokbol
fakado eldnyoket a versenytarsaikkal szemben (Arrighetti et al., 2014).

Az empirikus kutatasok koziil a fenti 6sszefiiggést igazolja vissza az Eurdpai Bizott-
sag 2013-ban 27 unids tagallamra végzett felmérése (European Commission, 2014),
Arrighetti és szerz6tarsai (2014) olasz cégeket elemz6 munkaja, Bijnens és szerzétarsai
(2025) belga kutatasa, Nguyen-Anh és szerzdtarsai (2022) vietnami mezégazdasagi,
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haldszati és erdészeti cégekre fokuszalo vizsgilata, Yang és Zhou (2017) kinai hely-
zetet feltard irdsa, Seo és Kim (2020) dél-koreai elemzése, Chappell és Jatfe (2018) 6j-
zélandi kutatdsa. Ez utdbbi két munka raadasul az immaterialis beruhazasokat hat,
illetve harom kisebb kategdriaba elkiilonitve igazolta a cégméret hatasat. Egy speci-
alis korre, az egyensulyukbdl kibillentett vagy attol tavol 1évé vallalatokra koncent-
ralva ugyanakkor a kisebb cégek korében mértek nagyobb innovécids rugalmassagot
Antonelli és szerzétarsai (2025) amerikai céges adatok vizsgalataval.

Kor

A mérettel némileg Osszefiigg a véllalatok kora, mivel a nagyobb cégek kozott viszony-
lag tobb id6s akad, ami az el6bb elmondottak alapjan az idsebb vallalatok immaterialis
beruhdzasok melletti er6sebb elkotelezddését valoszinisiti. Ugyanakkor egy ellentétes
iranyu kapcsolatnak is van elméleti relevancidja: a fiatal cégek tapasztaltabb verseny-
tarsaikhoz képest nyitottabbak tjszert 6tletek megvaldsitasara és radikalis innovaci-
okra, migaz idésebb szerepldk jellemzen merevebb vallalati struktaraval és kétottebb
mukodési folyamatokkal rendelkeznek (Nguyen-Anh et al., 2022).

A kor szerepére fokuszalé empirikus kutatasok eredményei 6sszességében vegye-
sek. Chappell és Jaffe (2018) uj-zélandi elemzése a fiatalabb cégek korében tapasztalt
nagyobb aranyu nyitottsagot az immateridlis beruhdzasok irdnt. A nem egyensulyi
helyzetben 1év¢6 vallalatokra koncentralva ugyanezt allapitottak meg Antonelli és szer-
zbtarsai (2025) amerikai kérnyezetben. Seo és Kim (2020) dél-koreai elemzése arnyal-
tabb kovetkeztetésre jut: a fiatalabb cégek arbevétel-ardanyosan tobbet koltenek human
tokére, valamint K+ F-re, a marketing terén azonban az id6sebb vallalatok aktivab-
bak. A cégek kora és az el6z6 haromfajta beruhazas kozotti kapesolat koziil ugyanak-
kor csak a kutatas-fejlesztés és a kor kapcsolata bizonyult szignifikansnak. Nguyen-
Anbh és szerzo6tarsai (2022) vietnami kutatasanak megallapitasa ezzel szemben az, hogy
a kor elérehaladtaval az immaterialis beruhazasok is nagyobb szerepet kapnak a cégek
tevékenységében. Az eredményiik dltalanositasat azonban behatarolja, hogy a kutatas
mezd6gazdasagi, haldszati és erdészeti cégekre korlatozédott. Bijnens és szerzétarsai
(2025) azzal magyarazzak az idésebb cégek szamadra egyszer(ibbé valé immaterialis
beruhazasokat, hogy méretiikbdl adéddan nagyobb eséllyel rendelkeznek a sziikséges
pénziigyi és human eréforrasokkal, mig Garcia-Macia (2017) azzal indokolja ugyanezt,
hogy a fiatalabb cégek jellemz8en nagyobb finanszirozasi korlattal szembesiilnek, ami
hatvanyozottan érvényesiil immaterialis eszk6zokbe valé beruhazas esetén.

Ipardg

Az dgazati metszetre fokuszald kutatasok eredményei viszonylag nehezen hasonlitha-
tok Ossze. Egyrészt eltéré mélységti és szerkezetli az elemzésekben az iparagi bontds,
masrészt az agazatokat kiilonb6zé dimenzidk (arbevétel, hozzaadott érték, beruha-

z4si érték stb.) szerint vetik 6ssze.
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Aziparagak beruhazasintenzitdsa nem azonos, ami az immaterialis beruhdzasokra
is kiterjesztheté — ahogyan arra példaul Arrighetti és szerzétarsai (2014) is felhivjak
a figyelmet. Az immaterialis fejlesztések mogott allo tényezok koziil a cégek agazati
besorolasa kapta az egyik legnagyobb figyelmet, mivel az egyes iparagak eltéré tech-
noldgiai és innovacios paraméterekkel rendelkeznek. Mindez azzal is kiegészitendd,
hogy ezek az agazati jellemz6k id6ben és térben sem dllanddk; az elébbi a muszaki
haladas, az utdbbi jelentés mértékben az adott orszagban tevékenykedd vallalatok
globalis termelési lancban elfoglalt pozicidjanak fliggvénye.

Az empirikus munkak egy része szerint nem feltétleniil tér el agazatonként az imma-
terialis beruhazasokat végzé cégek aranya, ahogyan erre az Eurdpai Bizottsag 2011. évi
adatokra épiil6, az Unid 27 tagallamara elvégzett vallalati kérdGives felmérése az egyik
jo példa. Harom tertiletet (feldolgozdipar, egyéb ipar, szolgaltatasok) vizsgalva viszony-
lag kiegyenlitett helyzetrdl szamol be a kutatas: K+ F-et, illetve szoftverfejlesztést az
egyéb iparban csupan 1, illetve 2 szazalékponttal nagyobb aranyban hajtottak végre
a cégek, mint a feldolgozdiparban vagy a szolgaltato szektorban. Egyediil a harmadik
- ,egyéb” — teriileten (tréning, design, markavédelem, iizleti folyamatok fejlesztése)
adddott 5-9 szazalékpontos tobblet az egyéb ipar javara (European Commission,
2014). Ez a kutatas ugyanakkor a fejlesztést végzd szereplok aranyara fokuszalt, és
nem tért ki az elvégzett beruhazasok nagysagara.

Szamos elemzés kiemeli a tercier szektor élen jaro jellegét, amely kiilonosen akkor
valik markdnssa, ha a végrehajtott immaterialis beruhazasok értékét is figyelembe
veszik. Corrado és szerzdtarsai (2018) a 2000 és 2013 kozotti iddszakra végeztek sza-
mitasokat az immaterialis és a materialis beruhazasok egymashoz viszonyitott ara-
nyara. Az Egyesiilt Allamokban, az EU-14 orszagcsoportban (a ,régi” tagédllamokat
tomorité EU-15, Luxemburg nélkiil), valamint a cseh-szlovak-szlovén-magyar blokk-
ban isa harom szektor koziil a szolgaltatasok terén tapasztaltak az immaterialis beru-
hazasok hagyomanyos beruhazasokhoz mért legnagyobb aranyat, az agrariumban
pedig a legkisebbet.' Hasonlé Goodridge és szerzétarsai (2016) kutatdsanak konk-
luzidja, amely az Egyesiilt Kiralysagban 2014-ben a pénziigyi szolgaltatasok (3,3), az
infokommunikacio (2,7), a kereskedelem (1,4) és a rekreacios szolgaltatasok (1,4) ese-
tében mérte kiemelkedéen magasnak az immateriélis beruhdzasoknak a targyi beru-
hazasokhoz viszonyitott hanyadat.

Az elemzések sokszintiségét jelzik a kovetkez6 munkak. Bauer és Genty (2022)
az EU-15 vonatkozdsaban az immateridlis beruhdzasoknak a hozzdadott értékhez
viszonyitott aranyat kutattak a 2005 és 2007 kozotti iddszakra. A legnagyobb hanya-
dost a szamitastechnikai eszkozok gyartasa (30,1), a gyogyszeripar (25) és a média-
szolgaltatasok (22,5 szazalék) esetében kaptak. Az immaterialis eszkozoknek a tel-
jes eszkozallomanyhoz mért aranyat tekintve a gyogyszeripar (81) és az infokom-
munikdcids szektor (78 szazalék) allt az elsd helyen 1990 és 2006 kozott az Egyesiilt
Allamokban (Demmou et al., 2020). Dutz (2012) az immaterialis beruhazésoknak az

' Meg kell azonban jegyezni, hogy tébb uniés tagallamban (Danidban, Finnorszdgban, Fran-
ciaorszdgban, Gordgorszagban, Irorszagban, Németorszagban és Svédorszégban) is az ipar keriilt
az elsé helyre.
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eladasokhoz viszonyitott aranyat nézve az infokommunikacios szolgaltatasok eseté-
ben mérte a legnagyobb sulyt Braziliaban. Kaus és szerzétarsai (2023) a német fel-
dolgozdipart két szamjegyi iparagi bontdsban vizsgalo, 2012 és 2015 kozti adatokra
épitd munkaja szerint a szamitastechnikai eszkozok gyartasa, a vegyipar, az elekt-
ronikai eszkzok gyartasa és a gydgyszergyartas azok az agazatok, ahol leginkabb
nagyaranyu és széles kor(i az immaterialis eszkozokbe torténd beruhazas. Crass és
szerzOtarsai (2014) 2004. évi adatok alapjan a vizsgalatukba bevont hat agazat koziil
az Egyesiilt Kiralysag, valamint Németorszag esetében is a pénziigyi szektorban és
a feldolgozoiparban mérték az agazatok brutté kibocsatasahoz viszonyitva a legna-
gyobb aranyu immaterialis beruhazasokat.

A kiilonboz6é megkozelitések eredményeinek 6sszegzése alapjan korvonalazddo
tapasztalat, hogy a feldolgozodipar egyes szegmenseiben (informatikai eszk6zok, vala-
mint elektronikai eszkozok gyartasa, gyogyszeripar), tovabbd a szolgéltaté szektor
bizonyos teriiletein (infokommunikacié) csoportosulnak nagyobb aranyban ezek
a cégek. Ugyanakkor az elemzések vagy kevésbé érintik a felzarkozo kelet-kozép-
eurodpai orszagokat, vagy figyelmen kiviil hagyjak a megkésett fejlddésbél, a globalis
termelési lancokban elfoglalt poziciobol fakadd sajatossagaikat, igy a nemzetkozi fel-
mérésekbdl leszlirt kovetkeztetések ovatosan terjeszthet6k ki rajuk.

Egyéb dimenzidk

A tovabbiakban kevésbé kutatott, am elemzésiink szempontjabdl fontos teriileteket
mutatunk be. Nguyen-Anh és szerzdtarsai (2022) vietnami felmérésének eredmé-
nye szerint az eladésodottabb cégek nagyobb aranyban ruhdznak be immaterialis
eszkozokbe, mivel tapasztaltabbak versenytarsaikhoz képest, és magasabb szintt
a pénziigyi kulturajuk, ami kedvez6 kortilmény a beruhazasi dontések meghozatala
szempontjabol. Bui és szerzdtarsai (2025) 77 orszagot felolel6 keresztmetszeti elem-
zése ezzel szemben az eladdsodottsag blokkold hatasat mutatta ki: azon vallalatok,
amelyek eladdsodottsaga stulyosabb, rugalmatlanabbul reagalnak az allami innova-
ci6s programokra, mivel az adéssag fékezi a menedzsment lehetéségeit és kockazati
hajlandésagat, hogy egyéb immaterialis beruhazasokba vagjon bele.

A gazdasagi fejlettség (GDP/f6) és az immaterialis beruhdzasok GDP-aranyos mér-
téke kozott feltart egyenes aranyossaghoz kozelitd, logikailag kétiranyunak nevez-
het6 kapcsolat Corrado és szerzétarsai (2018) munkajaban egyrészt arra vilagit ra,
hogy a magasabb jovedelem 6sztonzdje is ezeknek a fejlesztéseknek: a fejlettebb orsza-
gok viszonylag tobbet kolthetnek ilyen tipusu inveszticiokra, modernebb gazdasagi
szerkezetiik (nagyobb aranyu szolgaltat6 szektor, magasabb hozzdadott értéket el6-
allité szakaszok a termelési lancon beliil) révén szélesebb korben keriilhet sor ilyen
beruhazasokra. Mdsrészt az is kiolvashato, hogy ezek a fejlesztések nagyobb meg-
tériilést érhetnek el, és dsszességében gyorsabb gazdasagi novekedéshez vezetnek.’

? Az immateridlis beruhazasok gazdasigi hatdsdnak tirgyaldsa nem fokusza elemzésiinknek, mivel
az szétfeszitené a tanulmany kereteit.
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A felzarkdzo, tokeszegény orszagok szempontjabol értékes Falk (2013) kutatasa, aki
azt vizsgélta, hogy az immaterialis eszkozokbe kiilfoldi miikodé tékét beruhazo sze-
replék milyen koriilményeket mérlegelnek — ezzel a befektetd oldalardl kapcsolt be j,
nemzetkozi szempontokat a szakirodalomba. 26 beruhazé orszagot és 40 desztinaciot
elemezve, 2003 és 2010 kozotti adatokat felhasznalva azt sztirte le, hogy az ilyen befek-
tetésekre Osztonzdleg hat a célorszagbeli humén téke minésége’ (ezt a PISA-felmérések
pontszamaval kozelitette), a szélessav internet elterjedtsége, a befektetoket védo sza-
balyozas mindsége, a munkabérek szintje, a vallalatinditassal kapcsolatos koltségek,
valamint (a 27 tagu EU-ra sztikitve a kutatast) a vallalati nyereségad6 minél alacso-
nyabb kulcsa. A munkaerdpiaci szabélyozassal az elemzés nem talalt szignifikans kap-
csolatot. Haskel (2012), valamint Corrado és szerzétarsai (2018) nemzetkozi adatokra
tamaszkodé elemzése ugyanakkor az utdbbi kapcsan arra az eredményre jutott, hogy
minél szigorubb a munkavallalok jogainak védelme a fejlett orszagokban, annal kisebb
az immaterialis beruhazasok GDP-aranyos mértéke.

A finanszirozasi forrasok arara kevésbé érzékenyek az immaterialis beruhazasok,
mivel a cégek a targyi beruhazasokhoz képest nagyobb aranyban finanszirozzak éket
sajat forrasokbol; részben azért, mert e beruhazasokat — nehezen szamszertsithetd
értékiik és illikvid masodpiacuk miatt — kevésbé fogadjak el biztositékként a hitelin-
tézetek, masrészt ezen eszk6zok amortizacidja viszonylag gyors (Crouzet & Eberly,
2019; David & Gourio, 2023). Az immaterialis beruhdzasok a hitelkamatokat meg-
hatarozé monetaris politikai lépésekre is kevésbé reagalnak: Dottling és Ratnowsky
(2023) szamitasai szerint egy 25 bazispontos alapkamat-emelés 12 negyedév alatt
3-6 szazalékkal veti vissza a fizikai tékébe vald beruhdzdsokat, de 1 szazaléknal is
kisebb mértékben fékezi az immaterialis beruhazasokat.

Az iizleti ciklusok vizsgalata j fejezetet nyit a szakirodalomban. Bauer és Genty
(2022), valamint Bauer és szerz6tarsai (2024) megallapitasa szerint sem a 2008-as
gazdasagi valsag, sem a koronavirus-jarvany elsé hullama nem idézett el6 jelentds
visszaesést az immateridlis beruhdzasok és a vallalati szektor hozzdadott értéke
kozti aranyban, ami viszont a fizikai beruhdzasokrél nem mondhato el. Ennek okat
Thum-Thysen és szerzétarsai (2019) abban latjak, hogy névekedett az immateri-
alis beruhazasokra nagyobb aranyban koltd szolgaltatd cégek részesedése a hoz-
zdadott érték termelésében, és ez a szektor kevésbé érzékeny a ciklikus folyama-
tokra.” Dimakopoulou és szerzétarsai (2024) kutatdsa ugyanezt erésiti meg, kissé
mas elemzési modszerrel: az immaterialis beruhazasok fizikai beruhdzasokhoz
viszonyitott aranyaban az altaluk vizsgalt 12 unios orszag atlagaban (ezen beliil
egy északi, egy centrumorszagokat tartalmazo tomb és egy periferikus, felzark6zo
orszagcsoportban is) a 2008-as valsagot kovetd 4-6 éves iddszakban ugras, majd
korrekcid kovetkezett be, azaz a cégek elsésorban a fizikai beruhdzasaikat kurtitot-
tdk meg. Az Egyesiilt Allamokban az 1985 és 2021 kozotti iddszakban megfigyelt
négy recesszio kapcsan hasonloé tendencidra mutatnak rd Corrado és szerz6tarsai

* A human téke szintje egyéb forrdsbol torténéd beruhazasfinanszirozas esetén is hajtéereje az im-
materidlis beruhdzdsoknak (Haskel & Westlake, 2017).

‘A logikai szdl Janossy Ferenc (1975, 308. 0.) trendvonalelméletébél a ,szakmastruktiraval” roko-
nithatd, ami a modern kézgazdasagi nyelvezetben 1ényegében human téke néven koszon vissza.
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(2022); értelmezésiik szerint negativ sokkokra a klasszikus fejlesztéseik csokken-
tésével valaszolnak a vallalatok, mig az immaterialis beruhdzasaikhoz a legvégs6
esetben nyulnak. Dimakopoulou és Sakkas (2024) azt allapitjak meg ezzel kapcso-
latban, hogy valsagok idején a beszikold piacok megkérddjelezik a klasszikus beru-
hazasokat, ezzel szemben a meglévé céges eréforrasok sok esetben alkalmasak az
immaterialis fejlesztések felporgetésére, ami a kés6bbi kilabalast is megalapozza.
A makroszinten egy irdnyba mutaté eredményekhez képest némileg arnyaltabb
képet festenek 15 fejlett orszag keresztmetszeti elemzésével Duval és szerzétarsai
(2017), akik a véllalati szektor homogenitasat oldjak fel a pénziigyi dimenzi6 bekap-
csolasaval: eredményeik alapjan a 2008-as valsagot kovetden a pénziigyileg sebez-
het6 cégek nagyobb ardnyban épitették le az immateridlis beruhdzasaikat, mint
a jobb pozicioban 1évé véllalatok.

Szot kell végiil ejteni a vallalatok fejlédéssel, novekedéssel kapcsolatos attittidjérdl.
A fejlesztések (és koztiik az immaterialis beruhazasok) a nyereséges miikodés egyik
alapjat képezik. Ugyanakkor a rovid tavu szemlélet csapdajarol szolo tétel szerint
konnyen olyan projektek kaphatnak prioritast a vallalatok célfiiggvényében, amelyek
hosszabb idétavon megtériilé befektetésektdl (példaul immaterialis beruhazasoktol)
vonjak el az eréforrasokat (Rappaport, 1986). Ez a jelenség akar tézsdei cégeknél is tet-
ten érhetd, ahol egyrészt folyamatos nyomasnak vannak kitéve a cégvezetdk a tézsdei
beszamolok negyedéves periodicitdsa miatt, masrészt erés informdcids aszimmetria
hazdédik a menedzsment és a részvényesek kozott (Dow et al., 2024).

A perspektivikus célok immaterialis beruhdzast segité hatasat mutatja be empiri-
kusan Chappell és Jaffe (2018) kutatdsa; Gj-zélandi eredményeik szerint a hosszu tava
novekedési célok, valamint a fogyasztdi, munkavallaloi elégedettség figyelembevé-
tele (akar a rovid tavi eredmények romlasa ellenére is) 6sztonzéen hat immaterialis
beruhazasok megvaldsitasara. Ezek a befektetések azonban kis, nyitott gazdasagok-
ban - tompitva a rovid tava szemlélet csapddjanak hatdsat — mar révid tavon is ked-
vezden tudnak hatni a termelékenységre (Friesenbichler & Kiigler, 2026).

Elemzési modszer

Kutatdsunk hat évet (2019-2024) olel fel, és az MFB-INDIKATOR nevi vallalati
kutatas adataira épiil, amely felmérést a Magyar Fejlesztési Bank 2009 6ta minden
6sszel elkészit.” Valamennyi adatfelvételnél kvétas mintavételezéssel gytijtottitk
Ossze az elérni kivant szamu valaszt. Killonb6z6 cégméretre (1étszamra), foldrajzi
lokaciora (régiora) és dgazatra vonatkozodan is minimalis kiiszobszamokat szabtunk
meg, Osszesitve pedig évente legalabb 4000 véllalatot akartunk bevonni a kutatasba.
Egyetlen, egyszeri kérddives adatfelvétel kevésbé alkalmas az immateridlis beru-
hazasok teljes kor feltarasara, tobb év 0sszevont adatainak elemzése megbizha-
tobb képet adhat. Itt Kaus és szerzotarsai (2023) németorszagi panelvizsgalatanak

® Korabbi adatfelvételek nem kaptak helyet elemzésiinkben, mivel 2019 elétt nem szerepeltek imma-
teridlis beruhdzdsra vonatkozé kérdések a kérdéivekben.



A VALLALATI IMMATERIALIS BERUHAZASI TERVEK... | 575

megallapitasat fogadtuk el, amely amellett érvel, hogy az immaterialis beruhazasok
jellemzden nem folyamatosak, hanem ,,szakaszosak”, és a cégek kisebb korére kon-
centralédnak, igy tobb év egyiittes vizsgalata indokolt.® Az elemzésiinkben vizsgélt
idészak kiilonosen turbulens, igy egyuttal lehetéségiink adddik a kiils6 gazdasagi
kornyezet torzit6 hatasainak elemzésére is.

A felmérésben vald részvétel onkéntes volt, a valaszokat pedig anonimizaltan
dolgoztuk fel. Az elemzésekbdl 6sszesen 26 787 értékelhetd valasz gytlt ossze.
A teljes adatbazist tekintve a cégek 5,6, illetve 9,4 szazaléka jelezte, hogy az adat-
felvételt kovetd egy évben tervez sziik vagy tag értelemben vett immaterialis beru-
héazast (1. tabldzat).

1. tabldzat
A minta Osszetétele és az immaterialis beruhdazast tervez6 cégek aranya (szazalék)

A minta Osszetétele A felmérést kovetd 12 honapban immaterialis
beruhazast tervezd cégek aranya

darab  megoszlas sziik értelmezés” tag értelmezés’
Cégmeéret
Mikrocég 18 071 67,5 4,3 7,7
Kisvaéllalat 6 566 24,5 7,1 11,8
Kozépvallalat 1745 6,5 9,6 14,8
Nagyvallalat 405 1,5 17,3 21,7
Agazat
Mezégazdasag 1306 4,9 3,4 4,7
Ipar 8 286 30,9 6,1 9,7
Szolgaltato szektor 17 195 64,2 5,4 9,5
Ev
2019 4032 15,1 7,7 12,4
2020 4619 17,2 6,0 9,7
2021 5198 19,4 59 10,8
2022 4270 15,9 4,2 6,7
2023 4325 16,1 4,7 7,8
2024 4343 16,2 4,7 8,5
Osszesen 26787 100,0 5,6 9,4

“ K+F, szoftvervasarlas, K+ F, szoftverek és szabadalmak vasérlasa, munkahelyi képzés,
oktatas.
Forrds: sajat 6sszeallitas.

® Corrado és szerzStarsai (2009) ugyancsak ezt tartjak célszeriinek, amikor ezen beruhazésok tobb
év utdn jelentkez6, kumulalt hatasat szamszersitik.
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A szakirodalmi eredmények megallapitdsaira timaszkodva hipotéziseket allitunk
fel a hazai vallalatokkal kapcsolatban, amelyek helyességét két eltéré modszerrel
(z-proébas hipotézisvizsgalattal és logisztikus regresszioval) ellenérizziik. Az alabbi
hipotéziseket fogalmazzuk meg:

1. A nagyobb cégek a kisebbeknél nagyobb aranyban terveznek immateriélis beru-
hézast a valaszadast kovet6 12 honapban.

2. A fiatalabb viéllalatok az idésebbeknél nagyobb aranyban gondolkodnak imma-
terialis beruhazason.

3. A szolgaltaté szektorban és az iparban a véllalatok a mezdgazdasagban miikodok-
nél nagyobb aranyban akarnak immaterialis beruhazast végrehajtani.

4. A nemzetkozi szakirodalmi eredményekre tamaszkoddan kivalasztott agaza-
tokban (infokommunikdcios szolgaltatasok; gyogyszeripar; vegyipar; gépgyartas;
szamitogépek, elektronikai eszkozok gyartasa; jarmuipar; szakmai, tudomanyos és
muszaki tevékenység; kereskedelem) a mintaatlagot meghaladé ardnyban tervez-
nek immateridlis beruhazast a cégek. (Elérebocsatjuk, hogy ezeket az agazatokat
kiilon-kiilon is megvizsgaljuk majd.)

5. A kevésbé eladdsodott cégek nagyobb aranyban terveznek immateridlis beruha-
zast, mint az eladdsodottabb versenytarsaik.

6. A koronavirus-jarvany kitorésével turbulenssé valo években csokkent a cégek
korében az immaterialis beruhdzasi szandék.

7. A hosszu tavu vallalati szemlélet néveli az immateridlis javakba valé beruhazasi
szandékot.

Hipotézisvizsgalat

Az elsé eljaras keretében megvizsgaljuk, hogy statisztikailag nagyobb-e az immaterialis
beruhazast tervezd cégek aranya valamely véllalati kategdriaban, mint egy masik valasz-
tott csoportban, amit kétmintds, egyoldali z-probaval hajtunk végre. Azt is teszteljiik egy-
mintas, egyoldali z-prébaval, hogy néhany agazati szegmensben valéban nagyobb-e az
ilyen jellegti fejlesztést végz6 cégek aranya, mint a minta egészében. A vizsgalatot el6bb
a sziiken vett, majd a tdgan értelmezett immateridlis beruhazasokra végezziik el.

Az 6sszehasonlitdsban a cégméret sordn a létszam jelentette a kategorizalas alapjat
(mikrocég: 0-9, kisvallalat: 10-49, kézépvallalat: 50-249 {6, nagyvallalat: 250 {6t6l).
A vallalatok kora és az eladdsodottsag esetében harom-harom csoportot képez-
tiink. Az tizleti ciklusok esetében 2020 tavasza jelent ceztrat: a 2019. évi adatfelvé-
tel a vilagjarvany el6tti utolso ,békeidészaknak” tekinthetd, amikor tamogaté kor-
nyezet (n6vekvé gazdasag, alacsony hitelkamatok), viszonylagos kiszamithatdsag és
optimizmus volt jellemz6, mig a kovetkez6 6t felmérés idoszakaban ezek a feltételek
hatarozottan kedvezdétlenebbiil alakultak.

A 21 z-préba megnoveli annak esélyét, hogy tévesen fogadunk el egyébként inszig-
nifikdns Osszefliggéseket. Ezt ugynevezett Holm-Bonferroni-moédszer segitségével
kiiszoboljiik ki, amely a probak szamat figyelembe véve az eredetinél szigorubb kove-
telményt szab a tesztelt hipotézisek elfogadasahoz.
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2. tabldzat
A sziiken,” illetve tagan” értelmezett immateridlis beruhdzasi tervekre elvégzett tesztek
eredménye

Tesztelni kivant hipotézis az immaterialis beruhazast tervezé cégek Eredeti p-érték
aranyara vonatkozéan siik tig
Méret mikrocégek < kisvallalatok 0,000 0,000
kisvallalatok < kozépvallalatok 0,000 0,000
kozépvallalatok < nagyvallalatok 0,000 0,000**
Alapitas 2000-2015<2015- 0,513 0,230
-1999 <2015- 0,716 1,000
-1999 <2000-2015 0,759 1,000
Szektor mezdgazdasag < ipar 0,000 0,000
mezégazdasig < szolgaltato szektor 0,001 0,000
ipar < szolgaltat6 szektor 0,986 0,669
Agazat dtlag < infokommunikdacios szolgaltatdsok 0,000 0,000"**
dtlag < vegyipar 0,000 0,000
dtlag < gyogyszeripar 0,000 0,000
dtlag < szakmai, tudomanyos, mtiszaki tevékenység 0,000 0,000"**
dtlag < gépgydrtas 0,000 0,000
dtlag < szamitogépek, elektronikai eszkozok gyartisa 0,000 0,000
4tlag < jarmtipar 0,004 0,006
atlag < kereskedelem 0,995 0,999
Eladésodottsag  0,01-25% < 0% 0,115 0,233
(hosszii addssdg/ 5 10, < 00y 099 1,000
meérleg)
25,01%-<0,01-25% 0,999 1,000
Uzleti ciklus ~ 2020-2024 <2019 0,000 0,000

Megjegyzés: “ K+F, szoftvervasarlas, * K+F, szoftverek és szabadalmak vésarlasa, munka-
helyi képzés, oktatas.

1 szdzalékos, ** 5 szazalékos, * 10 szdzalékos szinten szignifikéns Holm-Bonferroni-
modszer szerint.

Forrds: sajat szamitas.

Az egyes hipotézisvizsgalatok soran a tesztelni kivant adott allitas jelentette az alter-
nativ hipotézist, mig az allitas komplementere képezte azt a nullhipotézist, amelynek
statisztikai alapon torténd elutasitdsa esetén elfogadhatjuk az altalunk megfogalma-
zott Osszefiiggést (2. tabldzat).

Els6ként a szliken értelmezett immateridlis beruhdzasokra fokuszalunk. A cégmé-
ret esetében a hipotézis ellentéteként megfogalmazott nullhipotézist (kisebb véllala-
tok korében elterjedtebb vagy a nagyobb vallalatokéval azonos aranyu az immateridlis
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beruhazast tervezd cégek aranya) elvethetjiik valamennyi szignifikanciaszint mellett,
azaz a hipotézisiinket alatamasztjak az eredmények.

A cégek kora tekintetében a harom kohorszra paronként teszteltitk a megfogalma-
zott hipotézist. Egyik esetben sem kaptunk olyan eredményt, amely igazolta volna
a sejtéstinket, mivel nagyon hasonl6 aranyban terveznek ilyenfajta beruhazasokat
a kialakitott csoportokban, igy a hipotézisiinket el kellett vetni.

A mez6gazdasaghoz képest az iparban és a tercier szektorban is szignifikansan
magasabb az immaterialis javakba torténd beruhazasi kedv; az utdbbi két szektor
kozott azonban nem lehet érdemi kiilonbséget megallapitani, a hipotézisiinket azon-
ban el tudjuk fogadni. Ezenfeliil a mintaatlaghoz képest élénkebb a beruhazasi szan-
dék a kiemelten figyelt dgazatok zomében. A hipotézist ugyanakkor nem tamasztjak
ala a valaszok a kereskedelem, valamint a jarmtipar esetében.

Az eladdsodottsag kapcsan nem sikerdiilt elfogadni a hipotézist.

A gazdasagi folyamatok esetében beigazolodott a sejtés: a vilagjarvany kitorése
el6tti utolsd évben a cégek szignifikdnsan nagyobb aranyban szamoltak be beruha-
z4si kedvrol, mint 2020 és 2024 kozott.

A tagan értelmezett immaterialis beruhdzasok esetében alapvetden az el6bb elmon-
dottak érvényesek; az egyediili eltérés, hogy a jarmuipar esetében 10 szdzalékos szig-
nifikanciaszint mellett elfogadjuk a hipotézist.

A z-probak alapjan képet kaphattunk arrél, hogy mely szegmensekben tér el szig-
nifikdnsan a mintaatlagtdl vagy egy masik almintatdl, pontosabban hol nagyobb az
immaterialis beruhazast tervezé cégek aranya, de mélyebb, kvantifikalhato kiilonb-
ségre logisztikus regresszidval probalunk valaszt adni.

Logisztikus regresszids szamitas

A kutatas masodik szakaszaban binaris logisztikus regresszios modellt épitiink
a tagan vett immaterialis beruhazdsok tervezésének becsléséhez,” ahol a magyarazé
valtozok korét tovabbi tényezdkkel bévitjiik ki. A modell eredményvaltozéja az volt,
hogy az adott vallalat tervez-e (y=1), vagy sem (y = 0) valamilyen tagan vett imma-
terialis beruhazast végezni a felmérést kovetd 12 honapban.

A szamitashoz adattranszformaciot hajtottunk végre: a nagy elemszam ellenére
a reprezentativitas javitasara a valaszokat atsulyoztuk a hazai tarsas vallalkozasok
cégméret, agazat és regionalis megoszlasa szerint, hogy a teljes hazai vallalati szek-
torra vonatkozoan érvényes megallapitasokat tehessiink. Az elemzést az el6z6knél
szlikebb, 21 821 elemi csoportra végeztiik el, mivel a kitoltott kérddivek egy része
- a valaszadas onkéntességébdl is fakaddan - hianyos volt. A szamitashoz hasz-
nalt, atstlyozott adatbazisban a cégek 8,7 szazaléka jelezte, hogy az adatfelvételt
kovetd egy évben tervez tag értelemben vett immaterialis beruhazast. A vizsgalatba
bevont magyarazé valtozokat és azok értékskaldjat a 3. tdbldzat mutatja. A nomindlis

7 A szliken vett immaterialis beruhdzésokra végzett vizsgilat eredményei joval szerényebbek, igy
azok ismertetésétdl eltekintiink.
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valtozokat (szektor, cégméret) ordinalis skalara kodoltuk at, hogy az elemzéshez hasz-
nalt SPSS program ezeket kategorikus valtozokként kezelni tudja.

3. tdbldzat
A logisztikus regresszié soran vizsgalt potencialis magyarazo valtozok

Valtozé Lehetséges érték

Szektor mezOgazdasag/ipar/szolgaltatd
szektor

Cégméret mikro/kis/kozepes/nagy

Alapitas éve 1991 el6tt/1991-2000/2001-2008/
2009-2015/2016-2018/2019-2024

Az értékesités exporthanyada (szazalék) 0/0,01-10/10 felett

Immaterialis beruhdzas az elmult 12 honapban nem végzett/végzett

Ertékesités arbevétele az elmult 12 hénapban csokkent/nem valtozott/nétt

Ertékesités arbevétele a kovetkezd 12 honapban csokken/nem valtozik/né

A vallalkozas termeldi, szolgaltatoi kapacitasanak kapacitashidany/optimalis

kihasznaltsaga kihasznaltsag/kapacitastobblet

A villalkozas jelenlegi pénziigyi helyzete pénziigyi nehézségekkel kiizd/

stabil, de beruhdzni csak kiilsé
segitséggel tud/stabil, beruhazni
kiils6 segitség nélkiil is képes

A vallalkozas pénziigyi helyzete az elmult 12 hénapban  romlott/nem valtozott/javult

Forrasbevonasi terv a kovetkezé 12 honapban biztosan tervez/valdszintileg
tervez/kivar/valészintileg nem
tervez/biztosan nem tervez

Vallalati tervek a kovetkez6 12 honapra

- meglévé termékek, szolgaltatasok volumenének bévitése nem/igen

- meglévé termékek, szolgaltatasok megujitasa nem/igen
- meglévé piacon Uj termék, szolgaltatas bevezetése nem/igen
- Uj piaci szegmensbe valo belépés nem/igen
- talélés nem/igen

Beruhdzési célok a kovetkez6 12 honapra

- allagmeg6rzés, szolgaltatas szinvonalanak fenntartdsa nem/igen

- termelés, szolgaltatds volumenének bdvitése nem/igen
- koltségesokkentés nem/igen
- hatékonysag javitasa nem/igen
- piaci versenyben valé helytallas nem/igen
- termelés, szolgéltatds folyamatanak korszertsitése nem/igen
- termék, szolgdltatds megujitasa nem/igen

- a digitalizacié erdsitése/megvaldsitasa nem/igen
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A 3. tdbldzat folytatdsa

Valtozo Lehetséges érték

- az energiahatékonysag javitasa nem/igen

- kornyezetvédelmi el6irdasoknak vald megfelelés nem/igen

Hosszu tavia eladdsodottsag 0/0,01-25/25 felett

(hosszu tava kotelezettség/mérleg, szazalék)

Kotelezettség/lizemi eredmény (szazalék) 0 alatt/0-3/3 felett

Forrds: sajat szerkesztés.

Az elemzésben vizsgalni tervezett valtozok kore ugynevezett stepwise eljaras utan
szlikiilt le azokra, amelyek érdemben befolyassal birnak a véllalati déntésre.® A modell
futtatdsa soran 19 lépésre keriilt sor. A kapott modellben az omnibuszteszt y*-értéke
5168,9, a modell szabadsagfoka 28, p-értéke < 0,001, az egyes magyarazé valtozok
szignifikans jellegét pedig a modellszelekcios eljaras biztositja.

Problémat okoz azonban, hogy a vizsgalt eredményvaltozo két lehetséges kimene-
telének megoszlasa szélsGségesen aranytalan (8,7, illetve 91,3 szazalék), igy a modell
precizitasa és kiillonosen szenzitivitasa alacsony (68,0, illetve 35,7 szazalék). Ezt azzal
kezeljiik, hogy egy ajabb atstlyozéassal ,,fontosabba” tessziik a ritka eseteket (azaz
azokat a rekordokat, amelyeknél terveztek beruhazast), igy a logisztikus regresszids
modell megtanulja jobban felismerni 6ket. Az atstulyozas soran az egyes csoportok
tagjai az inverz aranyuk szerinti sulyt kapjak. Az atsulyozasbol eredé esetleges torzi-
tasok kikiiszobolésére robusztus becslést hasznalunk, igy biztositva a standard hibak
és a szignifikanciaszintek megbizhatdsagat, aminek azonban az lesz az egyik dra,
hogy kevesebb magyarazé valtozo kap helyet a modellben.

Az atsulyozast koveten kapott, szignifikans valtozokat tartalmazé modell egyiitt-
hatéit mutatja a 4. tdbldzat.” Osszesen 14 véltozé maradt a modellben. Az omnibusz-
teszt x’-értéke 30 108,7, a modell szabadsagfoka 17, p-értéke < 0,001. A modell pre-
cizitasa romlott (34,2 szazalék), a szenzitivitasa azonban jelentdsen javult: az imma-
terialis beruhazast tervezd cégek 82,9 szazalékat felismeri a becsléfiiggvény.

Teszteltitk a magyarazo valtozok kozotti multikollinearitast. A fiiggetlen valto-
z0k kozotti paronkénti korrelacid abszolat értéke egyik valtozopar esetében sem
haladta meg a hiivelykujjszabalyként javasolt 0,8-es értéket, igy ebbdl a szempont-
bol elfogadhato a modell.

Az egyiitthatok értelmezése alapjan az immaterialis beruhazast a felmérést meg-
el6z6 12 hénapban megvalositd cégek korében az ilyen tevékenységet nem végzo val-
lalatokhoz képest 6,804-szeres annak esélye - minden mas véltozatlansaga mellett —,

* A stepwise médszer sordn lépésenként vonunk be olyan viltozokat, amelyek érdemben javitjik
a modell magyarazderejét. Ez azt jelenti, hogy az 5 szdzalékos szignifikancia mellett relevans val-
tozokat beemeljiik a becslémodellbe, mig a 10 szazalékos szint mellett nem szignifikans valtozokat
kivessziik a magyarazo véltozok koziil.

’ A mikro- és kisvallalatokat, illetve a kozép- és nagyvallalatokat a szemléletesebb eredmény érde-
kében 6sszevontuk.
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4. tablazat
A bindris logisztikus regresszi6 egytitthatoi’

Magyarazo valtozok Ié; Standard Wald-  p-érték  Exp(0)
hiba proba

Szektor (referenciakategéria: mezégazdasag)

— ipar 1,056 02190 23,280 0,000 2,876

- szolgaltaté szektor 1,207 0,2133 32,001 0,000 3,342

Cégméret (referenciakategoria: mikrocégek + kisvallalatok)

- kozépvillalat + nagyvéllalat 0279  0,1396 3,989 0,046 1,322

Immateridlis beruhézdsok az elmult 1,918  0,0865 490,973 0,000 6,804

12 honapban

Arbevétel-varakozés a kovetkezd 12 honapra (referenciakategdria: csokkenést vér)

- nem var valtozast 0,170 0,1078 2,492 0,114 1,186

- emelkedést var 0,373 0,1054 12,549 0,000 1,452

Vallalati cél

- Uj piaci szegmensbe vald belépés 0,531  0,0831 40,891 0,000 1,701

- meglévd piacon 4j termék, szolgdltatds 0,479  0,0863 30,733  0,0007 1,614
bevezetése

- tulélés -0,366  0,0926 15,658 0,000 0,693
Beruhazasi cél

- a hatékonysdg javitasa 1,318  0,1294 103,775 0,000 3,737
~ allagmegdrzés, a szolgaltatas L,171  0,0949 152,410 0,000 3,226

szinvonaldnak fenntartasa
- a digitalizacio erésitése/megvaldsitdsa 1,008 0,1041 93,817 0,000 2,740

- a termelés/szolgaltatds folyamatdnak 0,565  0,1281 19,472 0,000 1,760
korszertisitése

~ a piaci versenyben valé helytélls 0,360  0,1025 12,313 0,000 1,433
- a termék/szolgaltatds megujitasa 0,341  0,1144 8,873 0,003 1,406
- az energiahatékonysag javitasa -0,328 0,1134 8,363 0,004 0,720
Konstans -3,696 02359 245,584 0,000 0,025

Megjegyzés: “ fliggd valtozo: tagan értelmezett immaterialis beruhazasra vonatkozo tervek
a kovetkez6 12 honapban (kétértéki valtozo).

71 szédzalékos, ** 5 szézalékos, * 10 szdzalékos szinten szignifikdns.

Forrds: sajat szamitas.

hogy a kovetkez6 12 honapban is végrehajtanak ilyen fejlesztést. Az eredmény tobb-
féle interpretaciora ad mddot: jelezheti egyrészt ezen beruhdzasok elhizodo jellegét,
de azt is mutathatja, hogy a korabbi kedvez6 tapasztalatok novelik a cégek nyitottsa-
gat az ilyen iranyt beruhazasokra.

Az iparban 187,6 szazalékkal, a tercier szektorban 234,2 szazalékkal nagyobb annak
esélye, hogy immateridlis beruhdzasba akar vagni egy cég, mint az agrariumban. Egy
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modositott teszt szerint (amennyiben a szekunder szektort tekintjiik referencianak)
becslést adhatunk arra is, hogy a szolgaltat6 szektorban az immaterialis javakba valo
beruhdzas esélye 16,2 szazalékkal magasabb az iparban mérhet6nél.

Cégméret alapjan végiil két kategoriaba soroltuk at a valaszaddkat, a mikro- és kis-
vallalatok csoportjahoz képest a kozép- és nagyvallalatok korében 32,2 szazalékkal
nagyobb annak esélye, hogy terveznek immaterialis beruhazast.

A sikeresebb és a kozeljovét tekintve optimistabb cégekre jobban jellemz6 ez a fajta
beruhazasi szandék: a csokkend arbevételt varo cégekhez képest a stagnalo bevételt
prognosztizald, illetve a novekedésre szamito vallalatok 18,6, illetve 45,2 szazalékkal
nagyobb eséllyel végeznek immaterialis beruhazast; itt azonban csak az utobbi eset-
ben szignifikans a hatas.

A vallalati célok csoportjaban két nagyobb kategoriat vizsgaltunk: az altalanos
vallalati célkittizéseket és a beruhazasi célokat. A végsé logisztikus regresszios sza-
mok alapjan az Uj piaci szegmensbe 1épést tervezok (1,701-szeres szorzd) és a meg-
1év6 piacon 4j termék, szolgaltatas bevezetését tervezd vallalatok (1,614-szeres
szorzo) is nagyobb eséllyel fognak immaterialis beruhdzasba, mint az ilyen elkép-
zelésekkel nem rendelkezd cégek. Ezzel szemben a tulélést célként megfogalmazd
cégek korében 30,7 szazalékkal kisebb az esély immaterialis beruhazasok végzésére
azokhoz a versenytarsaikhoz képest, amelyek nem ilyen (hanem jellemzden bat-
rabb) célokat tiiztek ki maguk elé.

A tervezett fejlesztéseket tekintve szintén esélynoveld tényez6nek szamit, ha cete-
ris paribus hatékonysagjavitast (+273,7 szazalék), allagmegdrzést (+222,6 szazalék),
digitalizaciot (+174,0 szazalék) terveztek, vagy a termelés/szolgaltatas korszertsité-
sét (+76,0 szazalék), a termék/szolgaltatas megujitasat (+40,6 szazalék) iranyoztak elé
akovetkezd 12 honapban. Szintén noveli az esélyt (+43,3 szdzalék), ha a piaci verseny-
ben val6 helytéllas 6sztonzi a beruhdzasokat. A vélaszok kozti osszefiiggés alapjan
elmondhat¢ az is, hogy az energetikai hatékonysagot javito fejlesztések csokkentik az
immaterialis beruhazasok megvaldsitasanak valoszintiségét (28,0 szazalékkal kisebb
eséllyel jon szoba immaterialis beruhdzés, mint a tébbi cég korében). Osszességében
az innovativ vagy innovaciora kész vallalatok korében jellemzébbnek mondhaté az
immaterialis beruhdzasra vald torekvés.

Osszegzés

Az immaterialis beruhdzasok egyre fontosabb helyet foglalnak el mind a véllalati beru-
hazasokban, mind a gazdasagi novekedés komponensei kozott, ami aldl - a tercier
szektor megallithatatlan er6sodésével — a hazai gazdasag sem vonhatja ki magat. Elem-
zéslink ahhoz igyekezett hozzajarulni, hogy olyan dimenzidkat azonositson, amelyek
alapjan megragadhatdk az ilyen jellegti fejlesztéseket batrabban tervez6 cégek, illetve
az azokbdl kiszoruld szerepldk, valamint iranyt mutasson az immateriélis beruhaza-
sok magyarorszagi 6sztonzdéinek és korlatainak felismeréséhez.

A hazai vallalati szektor strukturalis bontdsabdl és a logisztikus regresszids sza-
mitasbdl tobb kovetkeztetés szlirhetd le. A cégek életkora irrelevans az immaterialis
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beruhdazasok szempontjabol, ami nem varatlan, mivel a nemzetkozi szakirodalmi
eredmények is rendkiviil vegyesek. Ennek pozitiv olvasata, hogy a vallalati életciklus
kiillonboz6 fazisaban is relevans fejlesztési lehetéségekrdl van szo.

Elemzésiink szerint a progressziv vallalati célokat kittiz6, optimistabb vallalatok
nagyobb eséllyel fordulnak az immaterialis fejlesztések felé, ami egyfel6l 6sszhang-
ban van azzal a varakozassal, hogy az innovativabb cégek korében inkabb jellemz6
ez a fajta tevékenység, masfeldl azt erésiti meg, hogy a gyorsabb gazdasagi novekedés
egyik kulcsat képezik ezek a beruhdzasok.

A nagyobb vallalatok korében nagyobb esély mutatkozik immateridlis fejleszté-
sekre, ami beleillik a nemzetkozi kutatasok eredményeibe. A szakirodalmi tapasz-
talatokkal lényegében egybevag az immaterialis beruhazast intenzivebben tervezé
hazai szektorok, agazatok listdja is. Elgondolkodtatd eredmény ugyanakkor, hogy
a jarmtiparban, amely a hazai gazdasdg és a magyar ipar egyik kulcsszegmense,
a tobbi iparaghoz képest kevésbé meggydzden sikeriilt igazolni az orszagos atlagnal
élénkebb fejlesztési kedvet. Ez kovetkezhet egyrészt az egész eurdpai autdipar elmult
években tapasztalt altalanos pozicidromldsabdl, ami a hazai szereplok korében is
lecsapddott, masrészt abbdl is adodhat, hogy a jarmtipar olyan gyartasi fazisai,
szegmensei vannak nagyobb sullyal jelen a magyar gazdasdgban, amelyek kevésbé
igényelnek immaterialis beruhazasokat.

A koronavirus-jarvany 2020-ban visszavetette, majd a turbulenssé valo kornyezet
avizsgaltidészak végéig, 2024-ig a korabbinal alacsonyabb szinten tartotta az immate-
ridlis eszkozokbe vald beruhdzasi kedvet a cégek jelzései szerint. Ezt mar a nyers adatok
is jelzik, és az elvégzett z-proba is megerdsiti. Mindez az elmult évek visszafogott hazai
gazdasagi novekedésének egyik lehetséges magyarazataul is szolgal. A magyarorszagi
empirikus tapasztalat eltér a nemzetkozi kutatasi eredmények tobbségétol, azonban
Duval és szerzétarsainak (2017) kutatdsa timpontot adhat: felmeriilhet annak kocka-
zata, hogy viszonylag nagy a pénziigyileg sebezhetd cégek aranya Magyarorszagon,
mivel a fejlett orszagokban kimutathato volt, hogy ebben a cégcsoportban az immate-
ridlis beruhazasok visszaestek a valsagok hatasara. 2025-re sem kovetkezett be élén-
kiilés a hazai beruhazasi szandékban, igy a kiils6 feltételek esetleges javulasaval leg-
hamarabb 2026-ban nyilhat esély kedvez6 iranyu elmozduldsra.

A modellezés szerint a kdzelmultban immaterialis javakba vald befektetést végre-
hajté magyarorszagi cégek korében az atlagnal nagyobb a nyitottsag is. Ez fakadhat
abbol, hogy ezen fejlesztések egy része (példaul a K+ F) idében elhuiz6dé folyamat,
ami az adatfelvételt kovetd idGszakra is atnyulhat. Azt is jelezheti az 0sszefiiggés,
hogy egyes agazatokban hagyomanyosan alacsony aranyu ez a tipusu beruhdzas,
mig mas iparagakban - ahogy az elemzésiink is felvillantotta - kifejezetten élénk-
nek mondhatd. A kapcsolat magyarazataként azt is érdemes figyelembe venni, hogy
az immaterialis eszkozok amortizacidja viszonylag gyors, ami egyfajta permanens
beruhazasi nyomasként nehezedik a cégekre. Végezetiil annak is része lehet az ered-
ményben, hogy a korabbi kedvez tapasztalatok novelik a cégek nyitottsagat az ilyen
iranyd beruhazasokra. A fejlesztéspolitika esetleges beavatkozasa szempontjabdl
célszerti tovabb elemezni ezen okok szerepét és sulyat, mivel a kiilonboz6 csatornak
eltéré megkozelitési modot igényelhetnek.
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A logisztikus regresszié eredményei a fenti megallapitasok ellenére korlatosak.
Egyfel6l nem szabad elfelejteni, hogy nem tettiink kiilonbséget kisebb és nagyobb
Osszegli, egy- vagy tobbféle tervezett immaterialis beruhdzas kozott. Masfel6l a beru-
hazast tervezd cégeknek nagyjabol a harmadat sikeriilt beazonositanunk a vizsgalatba
bevont tényez8kkel, amit csak 4tsilyozéssal tudtunk orvosolni. Igy megragadhatéva
valt ezen cégek tobb mint 80 szazaléka, ennek araként azonban immaterialis beru-
hazast valojaban nem tervezd cégeket is besorolt a modelliink a fejlesztésben gondol-
kodo cégek korébe. Fontos rogziteni, hogy a kérdéivben feltett kérdések révén kap-
csolatot tudtunk teremteni a kozelmultban (12 honappal korabban) végzett hasonld
fejlesztésekkel, de nem rendelkeziink informécidkkal arrol, hogy az annal korabban
végrehajtott inveszticioknak van-e - és ha igen, milyen mértékd — hatasa a kozeljo-
vOben tervezett immaterialis beruhdzasokra.

Végiil nem szabad figyelmen kiviil hagyni az elemzés targyat: a felhasznalt minta
a nagy elemszam, a tobbéves id6szakbdl nyert adatok és az atsulyozasok révén jol
kozeliti a hazai vallalatok jellemzéit, ugyanakkor, ahogyan jeleztiik, a valaszokbdl
nem magukra a tényleges immaterialis beruhazasokra, hanem csupdn a szandék
meglétére tudtunk becslést adni. Ezt talbecsiilni sem szabad, am alulértékelni is hiba
lenne, hiszen a szandék megsziiletése nélkiil aligha vag bele egy cég immaterialis
beruhazasba. Ezéltal lényegében egy korabbi fazisban nyilt méd azonositani azokat
a tényezoket, amelyek ilyen fejlesztésekhez vezethetnek.
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