
236

НАУЧНЫЙ ЖУРНАЛ "УПРАВЛЕНЧЕСКИЙ УЧЕТ"    № 9    2021

УДК 658.155:332.14.025(470+571)
1,2В. В. Спицын, 1И. Е. Никулина, 1Д. А. Новосельцева 
1 Национальный исследовательский Томский политехнический университет, г. Томск, 
email: spitsin_vv@mail.ru nie@tpu.ru novoseltsevadary@gmail.com 
2 Томский государственный университет систем управления и радиоэлектроники, 
г.  Томск, email: spitsin_vv@mail.ru
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Актуальной проблемой в условиях санкций, политической напряженности и пандемии коронавируса 
является технологическое развитие России, которое предполагает стимулирование и опережающее 
развития предприятий высокотехнологичных отраслей промышленности и услуг. В настоящей работе 
исследуются возможности региональных органов власти (регионального менеджмента) влиять 
на процессы генерации и развития высокотехнологичного бизнеса. Целью работы является моделирование 
влияния региональных показателей на рентабельность предприятий высокотехнологичных отраслей 
России. Период исследования: 2015–2019 гг. Расчеты выполняются на уровне регионов на основе 
стыковки и агрегирования данных финансовой отчётности предприятий и статистических показателей 
регионов. Выборка составила 68 регионов России или 272 наблюдения за четыре года (панельные данные). 
Применяются модели Prais–Winsten регрессии с панельной корректировкой стандартных ошибок. 
Тестируется широкий перечень региональных показателей, отражающих важнейшие характеристики 
региональной экономики: уровень предпринимательства, доходы населения, масштаб экономической 
деятельности, инновационная активность и др. Установлено, что региональные показатели оказывают 
значимое влияние на рентабельность предприятий высокотехнологичных отраслей и позволяют 
добиться ее существенного увеличения. Уровень дохода населения территории, в частности соотношение 
средней зарплаты региона и России высоко значимо положительно влияет на рентабельность 
высокотехнологичного бизнеса. Второй существенно значимый показатель, положительно влияющий 
на рентабельность, – доля вузов во внутренних затратах на исследования и разработки. Отрицательное 
воздействие на рентабельность оказывают доля инвестиций в выручке и доля фонда оплаты труда 
в выручке. Показано, что региональные органы власти могут и должны воздействовать на эти показатели, 
тем самым стимулируя развитие высокотехнологичного бизнеса на своей территории. 
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A critical problem in the context of sanctions, political tensions and the coronavirus pandemic is the 
technological development of Russia, which involves stimulating and outstripping the development of enterprises 
in high-tech industries and services. This paper examines the possibilities of regional authorities (regional 
management) to influence the generation and development of high-tech businesses. The aim of this paper is to 
simulate the influence of regional indicators on the profitability of enterprises in high-tech industries in Russia. 
The research period is 2015-2019. Research methods. Calculations are performed at the regional level based on 
joining and aggregating data from financial statements of enterprises and statistical indicators of regions. The 
sample consisted of 68 regions of Russia or 272 observations over four years (panel data). We apply Prais – 
Winsten regression models with panel correction of standard errors and test a wide range of regional indicators, 
reflecting the most important characteristics of the regional economy: the level of entrepreneurship, income of the 
population, the scale of economic activity, innovative activity, etc. Results. We found that regional indicators have 
a significant impact on the profitability of enterprises in high-tech industries and can significantly increase it. The 
level of income of the population, in particular the ratio of the average salary of the region and Russia, has a highly 
significant positive effect on the profitability of high-tech businesses. The second strongly significant indicator 
that has a positive effect on profitability is the share of universities in research and development expenditures. The 
share of investments in revenue and the share of salaries in revenue have a negative impact on profitability. It is 
shown that regional authorities can and should influence these indicators, thereby stimulating the development 
of high-tech business on their territory.
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Актуальной проблемой в условиях 
санкций, политической напряженно-
сти и пандемии коронавируса является 
технологическое развитие и техноло-
гическая безопасность России. Россия 
имеет значительный научный и техно-
логический задел в отдельных значи-
мых отраслях промышленности и услуг, 
однако существенно отстает от мирово-
го уровня в других отраслях. Важной 
задачей государственной экономиче-
ской политики является формирование 
условий для опережающего развития 
высокотехнологичных отраслей про-
мышленности и услуг России. Это-
му направлению посвящено большое 
количество научных работ, приняты 
и реализуются программы и проекты 
поддержки технологического развития 
ведущих отраслей (рейтинг АО «РВК» 
ТехУспех, проект Минэкономразвития 
России «Поддержка частных высоко-
технологических компаний–лидеров» 
(Национальные чемпионы), проект 
«Национальная технологическая ини-
циатива», программы и конкурсы Фон-
да содействия инновациям и др.) [1, 2].

При этом важным аспектом указан-
ной выше проблемы является иссле-
дование возможностей региональных 
органов власти (регионального менед-
жмента) влиять на процессы генерации 
и развития высокотехнологичных пред-
приятий промышленности и услуг в Рос-
сии [3, 4]. Создание благоприятных ус-
ловий для развития высокотехнологич-
ных предприятий на местах позволит 
существенно повысить эффективность 
стимулирующих мероприятий феде-
ральных органов власти. Исследованию 
именно этого направления посвящена 
настоящая работа.

Объектом нашего исследования яв-
ляются предприятия высокотехнологич-
ных отраслей России. Перечень высоко-
технологичных отраслей определяется 
Россией в соответствии с методологией, 
принятой Европейским Союзом и Евро-
статом [5, 6, 7]. Согласно этой методоло-
гии, выделяются:

1) высокотехнологичные отрасли 
промышленности: 

– фармацевтическая промышлен-
ность (ВЭД 21);

– производство компьютеров и элек-
троники (ВЭД 26);

– производство летательных аппара-
тов (ВЭД 30.3);

2) высокотехнологичные отрасли 
сферы услуг:

– сектор информационных техноло-
гий (ВЭД 62, 63);

– сектор научных исследований 
и разработок (коммерческие предпри-
ятия) (ВЭД 72);

– другие отрасли (ВЭД 59-61).
Значимыми для развития предпри-

ятий являются два направления оценки 
результатов их деятельности [8]:

– результативность  – рост резуль-
татов, увеличение продаж и масшта-
ба деятельности;

– эффективность  – рентабель-
ность деятельности и эффектив-
ность производства.

Первое направление имеет большое 
социально-экономическое значение 
и позволяет нарастить объемы продук-
ции высокотехнологичного бизнеса. 
Однако в условиях рыночной (конку-
рентной) экономики важны не только 
объемы продаж, но и эффективность 
(рентабельность) бизнеса. Именно при-
быльность и рентабельность бизнеса 
создают финансовые ресурсы развития 
предприятий и увеличения масштабов 
производства, а также позволяют обе-
спечить финансовую устойчивость 
и ликвидность предприятия. Отметим 
также, что рост продаж является более 
сложной переменной для эконометри-
ческого моделирования, чем рентабель-
ность предприятий.

В рамках настоящей работы мы рас-
сматриваем второе направление и иссле-
дуем влияние региональных характери-
стик на эффективность (рентабельность) 
деятельности предприятий. Этому на-
правлению посвящен ряд современных 
научных исследований [9-11]. При этом 
ученые применяют два основных под-
хода к регрессионному моделированию:

1) моделирование на уровне пред-
приятий – расчеты проводятся на уровне 
предприятий, при этом в регрессионные 
модели добавляются различные модера-
торы – характеристики регионов разме-
щения предприятий;

2) моделирование на уровне регио-
нов – финансовые показатели предпри-
ятий агрегируются на уровне регионов 
и производится их стыковка с региональ-
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ными показателями, затем последующее 
эконометрическое моделирование.

Целью настоящей работы является 
исследование влияния региональных 
показателей на рентабельность пред-
приятий высокотехнологичных отраслей 
экономики России на основе примене-
ния методов регрессионного моделиро-
вания. Применяя второй подход к моде-
лированию, мы выполняем расчеты и ре-
грессионное моделирование на уровне 
регионов. Период исследования – 2015-
2019 гг. В регрессионных моделях тести-
руется широкий перечень региональных 
показателей, отражающий следующие 
важнейшие характеристики региональ-
ной экономики:

– уровень предпринимательства;
– доходы населения и уровень жизни 

населения региона;
– масштаб экономической деятель-

ности региона;
– объем и структура финансирование 

научных исследований;
– экспортная ориентация экономи-

ки региона;
– интенсивность инвестицион-

ной деятельности;
– наукоемкость продукции региона;
– инновационная активность региона;
– и т.д. 
Гипотеза исследования предполага-

ет значимое положительное или отри-
цательное влияние региональных пока-
зателей и характеристик на рентабель-
ность предприятий высокотехнологич-
ных отраслей.

 Выявленные закономерности будут 
являться основой для разработки реко-
мендаций региональным органам власти 
(региональным менеджерам) по улучше-
нию соответствующих показателей и ха-
рактеристик регионов для повышения 
эффективности (рентабельности) реги-
ональных предприятий высокотехноло-
гичных отраслей.

Методология исследования

Объект исследования
В настоящей работе выполняется 

стыковка данных из двух информацион-
ных систем.

1. Данные о финансовых показате-
лях предприятий получены из системы 
СПАРК  [12]. В системе СПАРК была 

сформирована выборка предприятий 
высокотехнологичных отраслей по их 
основным кодам ОКВЭД. Эта выборка 
включала в себя предприятия высокотех-
нологичных отраслей промышленности 
(ВЭД 21, 26, 30.3 – см. выше) и сферы 
услуг (ВЭД 62, 63, 72 – см. выше). Пред-
приятия включались в выборку при на-
личии данных о финансовых показате-
лях ежегодно за период 2015-2019 гг. 
и ежегодном размере выручки не менее 
100 млн. р. Полная выборка составила 
2577 предприятий.  Далее финансовые 
показатели предприятий агрегирова-
лись на уровне регионов их размещения, 
т.е. были рассчитаны средние значения 
по финансовым показателям предпри-
ятий по каждому региону и году. 

2. Территориальные характеристики 
были получены по данным сайтов Рос-
стат и ЕМИСС в разрезе регионов Рос-
сии и годов.

Анализируемая база данных была 
сформирована путем объединение 
информации из этих двух источни-
ков. Исследуемая выборка составила 
68 регионов России за временной пе-
риод 2016-2019 гг. (панельные данные, 
272 наблюдения). 

Анализируемые переменные
Мы рассматриваем три груп-

пы переменных.
1. Зависимая переменная  – чистая 

рентабельность активов (ЧРА). Она 
определяется по каждому предприятию 
за каждый год периода как отношение 
чистой прибыли и активов, умноженное 
на 100%. Далее рассчитываются сред-
ние значения чистой рентабельности 
активов по каждому региону и году ис-
следования. (Такой метод расчета пред-
ставляется более корректным, чем, на-
пример, суммирования чистой прибыли 
и активов по каждому региону и затем 
расчет их отношения. В этом случае по-
лученный результат будет отражать рен-
табельность нескольких крупнейших 
предприятий региона, а не всех предпри-
ятий региона).

2. Контрольные переменные:
– размер предприятия (Размер) – на-

туральный логарифм выручки;
– доля основных средств в активах 

(ДОС) – отношение основных средств 
и активов, умноженное на 100%;
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– доля заемного капитала (ДЗК) – от-
ношение обязательств и активов пред-
приятия, умноженное на 100%;

– коэффициент текущей ликвидно-
сти (КТЛ) – показатель берется по дан-
ным СПАРК;

– темп прироста выручки (РОСТ) – 
определяется по формуле (Выручка t  / 
Выручка t-1 – 1) *100%;

– оборачиваемость активов (Обо-
рАкт)  – отношение выручки к акти-
вам предприятия.

Значения контрольных переменных 
также усредняются в разрезе регионов 
и годов.

Корреляционный анализ показал, что 
между контрольными переменными нет 
сильной корреляции (r < 0.60). Следова-
тельно, они могут быть одновременно 
включены в регрессионные модели.

3. Исследуемые региональные пере-
менные. Исследуемые региональные 
переменные и их статистические харак-
теристики приведены в табл. 1.

Таблица 1
Исследуемые региональные переменные и их статистические характеристики

Характеристики 
региона

Региональные переменные 
и единицы измерения Обозначение Среднее 

значение
Стандартное 
отклонение

Уровень предпри-
нимательства

Вновь созданные предпри-
ятия, единиц Новые фирмы 5526,96 13458,49

Логарифм* вновь создан-
ных предприятий

Лог новые фир-
мы 7,88 1,02

Доля новых предприятий 
на душу населения, %

Доля новых 
фирм 0,19 0,13

Доходы населения 
и уровень жизни 

населения

Среднемесячная зарплата, 
руб. Зарплата 31454,79 10770,17

Соотношение средней зар-
платы региона и России, %

Соотношение 
зарплат региона 

и РФ
83,28 28,02

Среднемесячный доход на-
селения региона Доход населения 25876,35 7402,25

Выручка на душу населе-
ния, тыс. р. на чел. 

Выручка на 
человека 576,05 662,14

Выручка на одного занято-
го, тыс. руб. на занятого

Выручка на за-
нятого 1783,74 1686,47

Масштаб эконо-
мической деятель-

ности

Логарифм выручки** Лог выручки 20,27 1,32

Логарифм экспорта** Лог экспорта 17,63 1,95
Логарифм инвестиций** Лог инвестиций 18,27 1,08

Финансирование 
научных исследо-

ваний

Логарифм внутренних 
затрат на исследования и 
разработки (ВЗнаИР)**

Лог ВЗнаИР 14,83 1,62

Логарифм ВЗнаИР из вне-
бюджетных источников**

Лог ВЗнаИР 
внебюджет 13,88 1,64

Логарифм ВЗнаИР вузов** Лог ВЗнаИР 
вузы 12,82 1,3

Структура финан-
сирования научной 

деятельности

Доля внебюджетных источ-
ников во ВЗнаИР, %

Доля ВЗнаИР 
внебюджет 43,97 20,44

Доля вузов во ВЗнаИР, % Доля вузов во 
ВЗнаИР 19,73 17,02

Экспортная ориен-
тация 

Доля экспорта в выручке, 
% Доля экспорта 11,41 13,82

продолжение табл. 1
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окончание табл. 1
Характеристики 

региона
Региональные переменные 

и единицы измерения Обозначение Среднее 
значение

Стандартное 
отклонение

Интенсивность 
инвестиций

Доля инвестиций в выруч-
ке, %

Доля инвести-
ций 17,39 16,90

Зарплатоемкость 
продукции

Доля годового фонда опла-
ты труда в выручке, % Доля ФОТ 31,34 23,84

Наукоемкость про-
дукции региона

Доля ВЗнаИР в выручке, % Доля ВЗнаИР 0,63 0,55
Доля ВЗнаИР из внебюд-
жетных источников в вы-

ручке, % 
Доля ВЗнаИР 

внебюджет 0,25 0,30

Доля ВЗнаИР вузов в вы-
ручке, %

Доля ВЗнаИР 
вузов 0,09 0,10

Инновационная 
активность региона

Доля инновационной про-
дукции в общем объеме 

продукции

Доля инноваци-
онной продук-

ции
6,53 5,61

Доля затрат на инновации в 
общем объеме продукции

Доля инноваци-
онных затрат 1,84 1,42

Примечание: * – натуральный логарифм;
** – натуральный логарифм от соответствующих финансовых показателей (вы-

ручка, экспорт, инвестиции и т.д.), которые измерялись в тыс. руб.

Корреляционный анализ показал, 
что между региональными переменны-
ми и контрольными переменными нет 
сильной корреляции (r < 0.60). Следова-
тельно, они могут быть одновременно 
включены в регрессионные модели. 

Однако между многими региональ-
ными переменными, особенно относя-
щимися к одной группе, наблюдается 
сильная корреляция. Следовательно, 
мы не можем включить их одновремен-
но в одну регрессионную модель и те-
стируем их поочередно. 

Регрессионные модели
Панельный характер данных не по-

зволяет применить модель, основанную 
на методе наименьших квадратов. Также 
ряд недостатков отмечается у регресси-
онных моделей со случайными и фик-
сированными эффектами  [13]. Более 
надежной представляется Prais–Winsten 
регрессия с панельной корректировкой 
стандартных ошибок [14]. Именно этот 
метод регрессионного анализа использу-
ется в настоящей работе.  

В соответствии с методологией ре-
грессионного анализа, мы последова-
тельно строим три модели регрессии:

– модель 1 – включает только кон-
трольные переменные и показывает, 
какой процент вариации зависимой 

переменной объясняется контрольны-
ми переменными;

– модель 2  – добавляет одну реги-
ональную переменную и тестирует ее 
влияние на рентабельность активов. Как 
было указано выше, региональные пере-
менные добавляются в модель 2 пооче-
редно, и таким образом исследуются все 
региональные переменные;

– модель 3  – добавляет в модель 
2 вторую региональную переменную, 
у которой нет сильной корреляции с пер-
вой региональной переменной. Позво-
ляет оценить одновременное влияние 
нескольких региональных переменных 
на рентабельность и выполнить 3d визу-
ализацию такого влияния.

Контрольные и региональные пере-
менные во всех моделях были стандар-
тизированы согласно методике, изложен-
ной в работе [15]. Расчеты выполнены 
с помощью языка программирования R.

Результаты исследования
Влияние контрольных перемен-

ных на рентабельность представлено 
в табл. 2.

Модель 1 показывает, что на рен-
табельность активов оказывают силь-
но значимое влияние две контрольных 
переменных: доля заемного капитала 
и оборачиваемость активов. 
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Таблица 2
Влияние контрольных переменных на рентабельность активов

Константа Размер ДОС КТЛ ДЗК Рост ОборАкт R2
Коэффициенты 10.74 0.61 -0.49 -0.66 -2.62 0.65 1.82 0.227
Станд. ошибка 0.54 0.53 0.81 0.75 0.83 0.46 0.48
p-value *** ** *** ***

Примечание: *** p < 0,001; ** p < 0,01; * p < 0,05; † p < 0,10.
Таблица 3

Влияние региональных переменных на рентабельность активов

Региональная переменная Коэффициент в 
модели 2

Станд. ошибка в 
модели 2

p-value в 
модели 2

R2 модели 
2

Новые фирмы 0,53 0,50 = 0,230
Лог новые фирмы 0,64 0,55 = 0,230
Доля новых фирм 0,54 0,46 = 0,228
Зарплата 0,59 0,28 * 0,229
Соотношение зарплат региона 
и РФ 0,92 0,16 *** 0,235
Доход населения 0,57 0,26 * 0,226
Выручка на человека 0,99 0,32 ** 0,233
Выручка на занятого 1,00 0,36 ** 0,231
Лог выручки 0,79 0,42 + 0,231
Лог экспорта 0,74 0,33 * 0,210
Лог инвестиций 0,42 0,34 = 0,228
Лог ВЗнаИР 0,31 0,30 = 0,231
Лог ВЗнаИР внебюджет 0,34 0,32 = 0,234
Лог ВЗнаИР вузы 0,93 0,38 * 0,231
Доля ВЗнаИР внебюджет -0,05 0,52 = 0,231
Доля вузов во ВЗнаИР 0,79 0,26 ** 0,241
Доля экспорта 0,24 0,20 = 0,215
Доля инвестиций -0,80 0,40 * 0,237
Доля ФОТ -1,09 0,45 * 0,235
Доля ВЗнаИР -0,51 0,36 = 0,230
Доля ВЗнаИР внебюджет -0,31 0,36 = 0,227
Доля ВЗнаИР вузов 0,08 0,28 = 0,226
Доля инновационной продукции 0,12 0,39 = 0,212
Доля инновационных затрат 0,18 0,33 = 0,203

Примечание: *** p < 0,001; ** p < 0,01; * p < 0,05; † p < 0,10; = p > 0,10 нет зна-
чимого влияния.

Чем выше доля заемного капита-
ла, тем ниже рентабельность активов 
и чем выше оборачиваемость активов, 
тем выше их рентабельность. Эти ре-
зультаты согласуются с нашими преды-
дущими исследованиями, выполненны-

ми на уровне предприятий [14, 16, 17]. 
В то же время факторы размер предпри-
ятия и рост продаж оказываются незна-
чимыми на уровне региона, в отличии 
от уровня предприятий. Модель 1 явля-
ется высоко значимой и имеет хороший 
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показатель R2, объясняющий 21,3% ва-
риации зависимой переменной.

Модель 2 предполагает, что тестируе-
мые региональные переменные добавля-
ются поочередно. Результаты их включе-
ния в модель 2 представлены в табл. 3.

Проведенные расчеты показыва-
ют следующее:

– региональные переменные, харак-
теризующие уровень предприниматель-
ства, оказываются незначимыми;

– региональные переменные, харак-
теризующие доход и уровень жизни на-
селения, оказывают положительное вли-
яние и являются значимыми, при этом 
R2 возрастает по сравнению с моделью 
1. Среди этих переменных высоко значи-
мой является переменная «Соотношение 
зарплат региона и РФ». Далее мы вклю-
чим эту переменную в модель 3;

– региональные переменные, харак-
теризующие масштаб экономической де-
ятельности, оказывают положительное 
слабо значимое влияние и приводят к не-
значительному увеличению R2;

– региональная переменная «Доля 
вузов во ВЗнаИР» положительно силь-
но значимо влияет на рентабельность 
активов и приводят к существенному 
увеличению R2. Далее мы включим эту 
переменную в модель 3;

– региональные переменные «Доля 
инвестиций» и «Доля ФОТ» отрица-
тельно значимо влияют на рентабель-
ность активов и приводят к увеличению 
R2. Далее мы включим эту переменную 
в модель 3;

– остальные региональные перемен-
ные или оказываются незначимыми или 
незначительно увеличивают R2.

Влияние значимых региональных 
переменных на чистую рентабельность 
активов представлено на рис. 1, 2

Построенные графики показывают, 
что уровень доходов населения региона 
и доля университетов во ВЗнаИР – поло-
жительно влияют на рентабельность и их 
увеличение приводит к увеличению чи-
стой рентабельности активов предпри-
ятий высокотехнологичных отраслей.

Затратные показатели в выручке 
(доля ФОТ и доля инвестиционных за-
трат) отрицательно влияют на рента-
бельность и их высокие значения при-
водят к существенному снижению рен-
табельности активов.

Модель 3. Мы фиксируем единствен-
ную высоко значимую переменную 
«Соотношение зарплат региона и РФ» 
и переходим к модели 3, где поочередно 
добавляем к ней три значимых перемен-
ных, существенно увеличивающих R2: 
«Доля вузов во ВЗнаИР», «Доля инве-
стиций», «Доля ФОТ». Мы можем это 
сделать, так как корреляция между пере-
менной «Соотношение зарплат региона 
и РФ» и этими тремя переменными яв-
ляется невысокой (r = -0,32, r = 0,05, r = 
-0,29 соответственно).

Результаты регрессионного модели-
рования представлены в табл. 4.

Расчеты показывают, что только мо-
дель 3.1 (сочетание двух региональных 
переменных «Соотношение зарплат 
региона и РФ» и «Доля вузов во ВЗна-
ИР») позволяет существенно улучшить 
регрессионную модель. R2 возрастает 
до 25,5%. При этом влияние обеих ре-
гиональных переменных на рентабель-
ность активов положительное и высоко 
значимое. 

Поскольку региональные перемен-
ные стандартизированы, то полученные 
коэффициенты регрессии трактуются 
следующим образом. В случае перемен-
ной «Доля вузов во ВЗнаИР» коэффици-
ент 1,22 означает, что рентабельность 
активов предприятий увеличивается 
на 1,22% при увеличении переменной 
«Доля вузов во ВЗнаИР» на 1 стан-
дартное отклонение. Средние значения 
и стандартные отклонения всех регио-
нальных переменных приведены в табл. 
1. Если «Доля вузов во ВЗнаИР» =19,73% 
(среднее значение), то ее стандартизиро-
ванное значение равно 0 и она не влияет 
на рентабельность активов. Если «Доля 
вузов во ВЗнаИР» = 19,73 + 17,02%, 
то ее стандартизированное значение 
равно 1 (одно стандартное отклонение 
от среднего) и рентабельность активов 
предприятий увеличивается на 1,22%.

Выполним 3d визуализацию вли-
яния двух региональных переменных 
на рентабельность активов согласно 
модели 3.1 (рис. 3), учитывая, что кон-
трольные и региональные переменные 
стандартизированы. Будем считать, что 
контрольные переменные принимают 
средние значения, которые равны нулю, 
так как переменные стандартизированы. 
Региональные переменные принимают 
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значения от минимального до макси-
мального по данным выборки регионов 
и годов.  Получаем следующее уравне-
ние регрессии:

ЧРА = 10,45+1,37 * Соотношение 
зарплат региона и РФ +1,22 * Доля ву-
зов во ВЗнаИР

В случае, если обе региональные 
переменные принимают средние зна-
чения, указанные в табл. 1, то ЧРА = 
10,45+1,37 * 0 +1,22 * 0 = 10,45%.

Таким образом, высокие (максималь-
ные) значения хотя бы одной из тестируе-
мых региональных переменных позволя-
ют предприятиям высокотехнологичных  

отраслей существенно повысить рен-
табельность своей деятельности (с 8% 
до 14% в случае переменной «Соотно-
шение зарплат региона и РФ» или с 8% 
до 15% в случае переменной «Доля ву-
зов во ВЗнаИР»). 

Одновременная максимизация двух 
этих переменных дает возможность уве-
личить рентабельность до 21%. Однако 
на практике достичь такой ситуации бу-
дет сложно, так как между этими регио-
нальными переменными отрицательная 
корреляция (r = -0,32,) и увеличение 
одной из них может привести к сниже-
нию другой. 

Рис. 1. Влияние значимых региональных переменных на чистую рентабельность активов*

* – региональные переменные стандартизированы, ЧРА – в процентах.
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Рис. 2. Влияние значимых региональных переменных на чистую рентабельность активов* 
с  учетом всех наблюдений выборки

* – региональные переменные стандартизированы, ЧРА – в процентах.

Рис. 3. Влияние двух региональных переменных на чистую рентабельность активов* предприятий 
высокотехнологичных отраслей 

* – региональные переменные стандартизированы, ЧРА – в процентах.
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Таблица 4
Моделирование влияния двух региональных факторов на чистую рентабельность 

активов согласно модели 3 (стандартные ошибки указаны в скобках)

Показатели Модель 3.1 Модель 3.2 Модель 3.3
Константа 10,45 (0,64) *** 10,50 (0,58) *** 10,50 (0,61) ***

Размер 0,62 (0,54) 0,31 (0,63) 0,31 (0,65)
ДОС -0,07 (0,67) -0,06 (0,63) -0,09 (0,62)
КТЛ -0,23 (0,71) -0,20 (0,71) -0,14 (0,71)
ДЗК -2,12 (0,66) ** -2,03 (0,64) ** -2,11 (0,66) **
Рост 0,63 (0,47) 0,74 (0,46) 0,71 (0,47)

ОборАкт 1,63 (0,41) *** 1,34 (0,40) *** 1,19 (0,47) *
Соотношение зарплат региона и РФ 1,37 (0,18) *** 0,99 (0,15) *** 0,70 (0,21) ***

Доля вузов во ВЗнаИР 1,22 (0,31) ***
Доля инвестиций -0,85 (0,37) *

Доля ФОТ -0,86 (0,49) †
R2 0,255 0,242 0,240

p-value модели *** *** ***

Примечание: *** p < 0,001; ** p < 0,01; * p < 0,05; † p < 0,10.      

Выводы 
Рентабельность является важным 

фактором для успешного развития пред-
приятий высокотехнологичных отрас-
лей России. В настоящем исследовании 
доказано, что региональные показатели 
оказывают значимое влияние на рента-
бельность предприятий высокотехноло-
гичных отраслей и позволяют добиться 
ее существенного увеличения. 

В нашей работе выявлено, что уро-
вень доходов населения (в частности, по-
казатель «Соотношение зарплат региона 
и РФ») высоко значимо положительно 
влияет на рентабельность. Однако мо-
гут ли региональные органы власти (гу-
бернаторы, региональные менеджеры) 
повлиять на этот показатель? Согласно 
действующему Указу Президента РФ 
от 4 февраля 2021 г. № 68 «Об оценке 
эффективности деятельности высших 
должностных лиц (руководителей выс-
ших исполнительных органов государ-
ственной власти) субъектов Российской 
Федерации и деятельности органов ис-
полнительной власти субъектов Россий-
ской Федерации» определено 20 показа-
телей оценки эффективности деятель-
ности глав регионов России [18]. Сре-
ди них есть два показателя, связанных 
с уровнем доходов населения:

– Темп роста реальной среднемесяч-
ной заработной платы;

– Темп роста реального среднедуше-
вого денежного дохода населения.

Следовательно, главы регионов мо-
гут и должны стремиться к повышению 
уровня доходов населения, тем самым 
создавая условия для роста рентабель-
ности высокотехнологичного бизне-
са региона.

Второй сильно значимый показа-
тель, положительно влияющий на рен-
табельность, – это доля вузов во ВЗна-
ИР. В большинстве регионов России 
университеты находятся в федеральной 
и иногда частной собственности. Од-
нако региональные органы власти, как 
правило, активно взаимодействуют с ву-
зами. При этом создаются специальные 
координационные советы или консор-
циумы и другие подобные структуры. 
Более того, российские научные фонды 
(РФФИ, РНФ) проводили и проводят ре-
гиональные конкурсы научных исследо-
ваний, предполагающие долевое финан-
сирование из бюджетов субъектов РФ. 
Следовательно, по этому направлению 
в России также имеется обширный опыт 
взаимодействия региональной власти 
и университетов. При этом региональ-
ным органам власти необходимо акцен-
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тировать вузы на научные исследования, 
а не только на образовательный процесс. 
Такой подход также позволит повысить 
рентабельность высокотехнологичного 
бизнеса региона.

Нами обнаружено два показателя, 
отрицательно влияющих на рентабель-
ность высокотехнологичных предпри-
ятий: доля инвестиций в выручке и доля 
ФОТ в выручке. Для увеличения рента-
бельности желательно снизить значения 
этих показателей. Здесь ситуация бо-
лее сложная. Очевидно, что числители 
этих показателей (инвестиции и ФОТ) 
снижать нецелесообразно. Следователь-
но, усилия региональных менеджеров 
должны быть направлены на рост зна-
менателя – т.е. на рост выручки пред-
приятий региона. Хотя формально та-
кой показатель в Указе Президента РФ 
не предусмотрен, на практике все ре-
гионы России стремятся к увеличению 
объемов производства и выручки своих 
предприятий и постоянно мониторят эти 
показатели. Такие действия, в случае их 
успеха, также должны позитивно отраз-
иться на рентабельности предприятий 
высокотехнологичных ВЭД.

Кратко остановимся на характери-
стиках регионов России, которые не ока-
зали значимого влияния на рентабель-
ность предприятий высокотехнологич-
ных отраслей:

– уровень предпринимательства  – 
не выявлено его значимое влияние 
на рентабельность, однако требуется 
исследовать его влияние на результатив-
ность (рост объема продаж) высокотех-
нологичных предприятий;

– масштаб экономической деятельно-
сти региона – влияние незначимое или 
не приводит к росту R2. Т.е. возможности  

повышения рентабельности высокотех-
нологичного бизнеса равно доступны 
как крупным регионам-промышленным 
центрам, так и небольшим регионам;

– инновационная активность регио-
на – влияние на рентабельность незначи-
мое. Мы в очередной раз обнаруживаем 
отсутствие взаимосвязи между иннова-
циями и финансовым показателем пред-
приятий (ранее этот факт был отмечен 
при анализе рейтинга ТехУспех в рабо-
тах [19, 20]). Вероятно, требуется уточ-
нение методики расчета инновационных 
показателей предприятий, поскольку 
в текущем варианте они плохо корре-
лируют с финансово-экономическими 
показателями бизнеса и получается па-
радоксальная ситуация, когда инноваци-
онная деятельность не влияет на другие 
аспекты деятельности предприятия.

Направления дальнейших 
исследований

В наших дальнейших работах мы пла-
нируем посмотреть влияния региональ-
ных показателей на результативность 
развития и финансовую устойчивость 
предприятий высокотехнологичных от-
раслей России, а также провести анализ 
на уровне предприятий с включением 
региональных переменных в качестве 
модераторов в регрессионные модели.

Исследование выполнено при финан-
совой поддержке РФФИ в рамках науч-
но-исследовательского проекта РФФИ 
№ 19-010-00927(а) «Драйверы развития 
предприятий высокотехнологичных ВЭД 
промышленности и услуг России в ус-
ловиях санкций: экономический анализ 
и эконометрическое моделирование».
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