
234 

Журнал правовых и экономических исследований. 

Journal of Legal and Economic Studies, 2024, 2: 234–244 

© Се Сяовэнь, 2024 
 

 

EDN OVHZLL 

DOI 10.26163/GIEF.2024.78.99.033 

УДК 338.1 

Се Сяовэнь 

ИССЛЕДОВАНИЕ ВЛИЯНИЯ ИННОВАЦИЙ ЧЕРЕЗ НИОКР  
НА ЭФФЕКТИВНОСТЬ РАБОТЫ КОТИРУЕМЫХ НА БИРЖЕ  
ИНФРАСТРУКТУРОЁМКИХ ПРЕДПРИЯТИЙ КНР 
 

Се Сяовэнь – аспирант, Санкт-Петербургский политехнический университет Петра Великого, г. Санкт-

Петербург; e-mail: xiexiaoowen1994@gmail.com. 

 

Аннотация. Инфраструктурноёмкие предприятия – это категория компаний, ко-
торые рассматривают использование большой совокупности данных как важного ресур-
са для качественного и всестороннего применения в производственных и операционных 
процессах. Инновации играют важную роль в развитии предприятий. Исследование ин-
новационной деятельности инфраструктурноёмких предприятий необходимо для фор-
мирования чётких и обоснованных предложений в целях дальнейшего развития бизнеса. 

В этой статье, используя индексные критерии, автором даются определения груп-
повых характеристик инфраструктурноёмких предприятий. В качестве объектов ис-
следования были выбраны инфраструктурноёмкие предприятия, зарегистрированные на 
китайской бирже с 2012 по 2022 гг. В работе рассматривается влияние инвестиций, 
внедряемых через НИКОР, на выручку предприятий. Результаты исследования показыва-
ют, что инвестиции в НИОКР оказывают положительное влияние на выручку предприя-
тий. Использование регрессионной модели подтвердило соблюдение требований устой-
чивости. Согласно результатам гетерогенного регрессионного анализа, эффектив-
ность инвестиций в НИОКР на государственных предприятиях ниже по сравнению с 
частными предприятиями. 

Анализ также показал, что эффективность инвестиций в НИОКР на предприятии с 
крупным масштабом производства более низкая, чем у средних и малых. На предприяти-
ях, осуществивших цифровую трансформацию, эффективность инвестиций в НИОКР 
значительно выше по сравнению с теми, которые не осуществляют цифровую транс-
формацию. 

Ключевые слова: инфраструктурноёмкие предприятия; инновация; финансирование 
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Annotation. Enterprises of intensive infrastructure are businesses wherein large set of data 
are used as an important resource for qualitative and comprehensive implementation in produc-
tion and operational processes. Innovations are of the essence in the development of enterprises. 
The study of innovative activities of intense infrastructure enterprises is necessary for establishing 
clear and sound proposals for further business development. 

On the basis of index criteria the author provides definitions of group characteristics of 
intense infrastructure enterprises with businesses registered in PRC in 2012-2022 being taken as 
research objects. The study focuses on the impact of innovations introduced through research and 
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development and having influence on business revenues. The results of the study demonstrate 
that R&D related innovations have positive effect for the revenue of the enterprises. The use of 
regression model proves meeting requirements of sustainability. According to the results of 
heterogeneous regression analysis the efficiency of innovations into R&D is lower at state-owned 
enterprises than the one at private businesses. 

The analysis also shows that the efficiency on investments into R&D at large scale enterprises 
is lower than the one at small and medium businesses. Besides the efficiency of investments 
introduced to enterprises having performed digital transformation tends to be much higher in 
comparison with the businesses that are not driving digital transformation. 

Keywords: intense infrastructure businesses; innovation; R&D financing; digitalization. 
 

Введение 

Исследования инфраструктурноёмких 

предприятий все еще находятся на раннем 

этапе, и пока не было сформировано об-

щее понятие. На основе анализа имею-

щейся литературы можно выделить два 

определения инфраструктурноёмких 

предприятий. 

Первое определение: инфраструктур-

ноёмкие предприятия – предприятия, в 

которых объекты технологической инфра-

структуры, обеспечивающие развертыва-

ние и реализацию специфических для 

данной отрасли технологических процес-

сов и выступающие одним из ключевых 

факторов создания стоимости конечного 

продукта, являются интеллектуальными 

(т.е. участвуют в информационном обмене 

в качестве элементов сбора, первичной 

обработки и анализа данных, а также реа-

лизуют управляющие воздействия на тех-

нологический процесс, генерируемые ав-

томатизированными или цифровыми 

устройствами этих основных средств или 

другими информационными системами 

управления) и должны быть включены в 

единое информационное пространство 

предприятия [1]. Как правило, доля ос-

новных средств таких предприятий со-

ставляет значительную часть в структуре 

активов. 

Второе определение: крупные про-

мышленные предприятия, поставщики 

коммунальных услуг, транспортные и го-

родские инфраструктурные организации, 

оборонная промышленность и другие сек-

торы нуждаются в сложных производ-

ственных инфраструктурах для внедрения 

технологий, помогающих осуществлять 

свою основную деятельность. Их операци-

онные инфраструктуры как часть процес-

сов обмена информацией в организации 

собирают большое количество первичных 

данных о реализации процессов. Такие 

предприятия называются инфраструктуро-

интенсивными предприятиями [4]. На ос-

нове определения Левиной Igor V. Ilin 

предложил собственное определение. 

В обоих определениях инфраструк-

турноёмких предприятий акцент делается 

на роли данных как специального ресурса, 

участвующего в производственной дея-

тельности и даже применяемого в конеч-

ных продуктах. 

Поэтому огромный объем данных в 

производственной деятельности становит-

ся одной из ключевых особенностей ин-

фраструктурноёмких предприятий. 

В базовых инфраструктурноинтен-

сивных предприятиях данные рассматри-

ваются как «интеллектуальный ресурс», 

который участвует в производственной 

деятельности. Это подчеркивает слож-

ность данных, т.е. типы данных должны 

быть достаточно разнообразными, чтобы 

после их анализа можно было получить 

новые знания. Сложные производствен-

ные линии и разнообразное оборудование 

для производства обеспечивают разнооб-

разие данных в процессе производства. 

Инфраструктурноёмкие предприятия 

в процессе производства и эксплуатации 

генерируют огромные объемы данных, 

которые можно собирать, хранить, пере-

давать, анализировать и использовать с 

помощью цифровых технологий. Путем 

анализа этих данных предприятия могут 

получать новые знания, которые позволя-

ют оптимизировать распределение ресур-

сов и снижать издержки. Цифровизация 

производственного процесса позволяет 

инфраструктурноёмким предприятиям 

значительно повысить эффективность. 

Инновации являются важным движущим 
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фактором развития предприятий. 

Инновационная деятельность способ-

ствует оптимизации производственных 

процессов предприятий, сокращению за-

трат ресурсов и повышению производ-

ственной эффективности. Изучение ха-

рактеристик и эффективности инноваци-

онной деятельности инфраструктурноём-

ких предприятий может обеспечить зна-

чительную информационную поддержку 

для предприятий в процессе их цифровой 

трансформации. Более того, исследование 

инновационной активности таких пред-

приятий может способствовать повыше-

нию общей эффективности промышлен-

ного производства. 

Оцифрованное преобразование ин-

фраструктуры имеет значительное влия-

ние на эффективность операций предпри-

ятий. Результаты исследования Никколо 

Темпини показывают, что развитие ин-

фраструктуры может вызвать непредска-

зуемые последствия для создания ценно-

сти на основе данных, воздействуя на 

практику совместного использования че-

рез сложные способы и взаимозависимые 

контекстные сети [6]. Исследование Лян-

ху Ванга и Юня Шао показывает, что 

укрепление цифровой инфраструктуры 

существенно повышает энергоэффектив-

ность промышленности. Кроме того, с 

увеличением уровня развития цифровой 

инфраструктуры ее воздействие на энер-

гоэффективность промышленности меня-

ется с подавляющего на стимулирующее 

[5]. Цифровая двойная система инфра-

структуры значительно повышает эффек-

тивность использования железнодорож-

ной инфраструктуры на этапе фактиче-

ской эксплуатации [2]. 

Факторы, влияющие на инновации на 

предприятиях, связаны с внутренними и 

внешними факторами. Исследование Тан 

Цзин, Ван Ран и Ляо Чжуо доказывает, 

что инвестиции в научно-техническое 

развитие и вовлечение научно-исследова-

тельского персонала оказывают положи-

тельное воздействие на результаты дея-

тельности предприятий [8]. На примере 

крупной китайской компании в области 

новых энергетических технологий, BYD, 

исследование Чжан Хуэйсян показывает, 

что изменение политики правительствен-

ных субсидий влияет на инновационную 

эффективность предприятий в сфере но-

вых энергетических технологий и на 

устойчивость финансовых показателей, 

причем правительственные субсидии сти-

мулируют инвестиции в инновации, каче-

ство инноваций и результаты инноваций, 

тем самым повышая прибыльную способ-

ность предприятий [9]. Эмпирический 

анализ У Юа и Шэн Кунронга показывает, 

что существует параболическая связь 

между капиталовложениями предприятий 

и выпуском патентов, затратами на науч-

но-техническое развитие, а также прямая 

линейная связь между структурой капита-

ла предприятий и эффективностью инно-

ваций предприятий [10]. 

В условиях цифровизации эффектив-

ность инноваций улучшилась. Чэн Юмин 

подтвердил, что в цифровой среде нема-

териальные активы и инновационная эф-

фективность коррелируют положительно 

[11]; Чжоу Сюэ, Юнцзи Хоу, Гуанцяо Цао 

и Гуанглинь Сун провели исследование 

китайских аграрных предприятий, резуль-

таты которого показали, что цифровое 

преобразование существенно увеличило 

инновационные возможности аграрных 

предприятий и способствовало повыше-

нию качества инноваций [7]. Исследова-

ние Дуан Хуаю и Хуанг Сюэбина обнару-

жило, что цифровое преобразование зна-

чительно повышает уровень инновацион-

ной эффективности ресурсных предприя-

тий и качество внутреннего контроля [12]. 

Деннис Боахене Осей исследовал связь 

между цифровой инфраструктурой и ин-

новациями в африканских странах, и ре-

зультаты показали положительную корре-

ляцию между цифровой инфраструктурой 

и инновациями [3]. 

Гипотеза исследования 

Инновационная активность базовых 

инфраструктурноёмких предприятий свя-

зана с особенностями корпоративного 

владения. В Китае корпоративное владе-

ние предприятиями в основном подразде-

ляется на три типа: иностранные, государ-

ственные и частные. Эти различные типы 

корпоративного владения оказывают раз-

ное воздействие на эффективность инно-



ЭКОНОМИЧЕСКИЕ НАУКИ 

 

237 

вационной деятельности предприятий. 

Корпоративное владение определяется по 

природе крупнейшего акционера на бир-

же. Государственные предприятия, опира-

ясь на свой государственный статус, поль-

зуются определенными привилегиями в 

конкурентной борьбе на рынке: более лег-

кий доступ к финансированию, получение 

государственных субсидий и получение 

сверхприбыли. Поэтому мотивация госу-

дарственных предприятий к инновацион-

ной деятельности в условиях рыночной 

конкуренции относительно низкая. В от-

личие от этого, частные предприятия вы-

нуждены конкурировать на рынке как с 

другими частными, так и с государствен-

ными предприятиями, поэтому они более 

ориентированы на инновации и их эффек-

тивность. Цель создания иностранных 

предприятий в Китае в основном связана с 

производственной деятельностью, и, по 

сравнению с инновациями, они больше 

ориентированы на производство. Поэтому 

инновационная деятельность инфраструк-

турноёмких предприятий тесно связана с 

характеристиками их корпоративного 

владения. 

Эффективность инновационной дея-

тельности инфраструктурноёмких пред-

приятий значительно повысилась после 

внедрения цифровых технологий. С нача-

ла цифрового строительства в Китае в 

2016 г. большие предприятия активно 

начали цифровую трансформацию. После 

многолетних усилий большинство пред-

приятий завершили цифровое строитель-

ство. Цифровая трансформация предоста-

вила предприятиям более интеллектуаль-

ные и эффективные инструменты и плат-

формы, усилила их способность восприя-

тия, обучения и адаптации, тем самым 

способствуя развитию их инновационной 

деятельности. По сравнению с периодом 

до 2016 г., эффективность инноваций 

предприятий после цифровизации значи-

тельно возросла. Благодаря цифровой 

трансформации предприятия могут лучше 

использовать данные для инноваций, 

быстро реагировать на потребности рынка 

и разрабатывать более конкурентоспособ-

ные продукты и услуги. Таким образом, 

цифровая трансформация имеет положи-

тельное и глубокое воздействие на эффек-

тивность инноваций в инфраструктуро-

интенсивных предприятиях. 

Объект исследования 

Базовым критерием отнесения пред-

приятий к числу инфраструктурноёмких 

было определение, предложенное Леви-

ной, а конкретными признаками служили 

положения, разработанные И.В. Ильиным 

(Igor V. Ilin) [4]. 

В качестве критериев характеристик 

инфраструктурноёмких предприятиях, в 

данной работе использованы такие факто-

ры, как размер, тип отрасли, высокая доля 

основных средств и высокий уровень 

амортизации основных средств. Предпри-

ятия, выходящие на IPO, проходят стро-

гие процедуры проверки, и только пред-

приятия, соответствующие определенным 

требованиям, могут быть допущены к 

торгам, что делает их обычно успешными 

и крупными в своей отрасли. 

Производственный процесс связан с 

образованием большого объема данных, 

которые тесно связаны с отраслевой спе-

цификой компании. В производственной 

сфере создается большое количество дан-

ных, включая информацию, полученную 

от различных датчиков и информацион-

ных систем, используемых в процессе 

производства. Эти данные включают в 

себя информацию об оборудовании, энер-

гопотреблении, производственных пла-

нах, операционных данных, параметрах 

окружающей среды, информацию о про-

изводстве и качестве продукции, данных о 

материалах и знании и другие [13]. 

Шанхайская фондовая биржа разделя-

ет компании, включенные в список, на 18 

отраслей и 79 крупных категорий, при 

этом отрасли, связанные с указанными ис-

точниками данных, широко представлены 

в пяти отраслях: горнодобывающая про-

мышленность, производство, электроэнер-

гетика, теплоснабжение, газоснабжение и 

водоснабжение, строительство, транспорт 

и складское хозяйство, а также почтовое и 

курьерское обслуживание. Представите-

лями этих пяти отраслей являются 50 из 79 

крупных категорий. Поэтому в данной ра-

боте были выбраны компании, работаю-

щие в этих пяти отраслях. 
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В данной работе стандарты для базо-

вых инфраструктурных компаний уста-

новлены следующим образом: процент 

фиксированных активов составляет 25%, а 

стандарт для коэффициента амортизации 

фиксированных активов составляет 20%. 

Средний процент фиксированных активов 

у компаний, включенных в список, со-

ставляет около 20%, и для инфраструктур-

ных компаний этот показатель должен 

быть выше, поэтому он установлен на 

уровне 25%. Срок службы производствен-

ного оборудования обычно составляет 10 

лет, и коэффициент амортизации фикси-

рованных активов должен быть 10% в год, 

но оборудование инфраструктурных ком-

паний находится в состоянии длительной 

непрерывной работы, что приводит к бо-

лее серьезному износу, поэтому срок 

службы сокращается до 5 лет, и устанав-

ливается коэффициент амортизации фик-

сированных активов в размере 20%. 

Следовательно, объектом исследова-

ния данной работы являются китайские 

инфраструктурные компании, фактически 

включающие предприятия из пяти отрас-

лей: горнодобывающая промышленность, 

производство, электроэнергетика, тепло-

снабжение, газоснабжение и водоснабже-

ние, строительство, а также транспорт и 

складское хозяйство и почтовое и курьер-

ское обслуживание, где процент фиксиро-

ванных активов составляет 25% и более, а 

коэффициент амортизации фиксирован-

ных активов – 20% и выше среди публич-

ных компаний. 

Предмет исследования: взаимосвязь 

между инвестициями в НИКОР и резуль-

татом реализации НИОКР в инфраструк-

турных компаниях. 

Выбор переменных и построение мо-

дели. 

Объясняемая переменная – это вы-

ручка от продаж инфраструктурноёмких 

предприятий. Выручка от продаж пред-

приятий является одним из результатов их 

экономической деятельности. Целью ин-

новаций на предприятии является внедре-

ние новых технологий или оптимизация 

производственных процессов с целью по-

вышения добавленной стоимости продук-

ции или производственной эффективно-

сти, что в конечном итоге, дает преиму-

щество на рынке конкуренции. 

На экономическом уровне конкурент-

ное преимущество предприятий проявля-

ется в их выручке от продаж. Следова-

тельно, выручка от продаж предприятий 

может служить показателем экономиче-

ского результативного вывода инноваци-

онной деятельности предприятий. 

Основная объясняющая переменная – 

это инвестиции инфраструктурноёмких 

предприятий в НИОКР. Ресурсы, направ-

ленные для инноваций на предприятии, 

включают в себя человеческие, финансо-

вые ресурсы и активную часть основных 

фондов (оборудование). В отчетах пред-

приятий о расходах на НИОКР обычно 

указываются два основных компонента: 

количество исследователей и сумма фи-

нансовых средств на НИОКР. В данной 

работе в качестве основной объясняющей 

переменной выбрана сумма финансовых 

средств на НИОКР. С одной стороны, ин-

вестиции предприятий в исследования и 

разработки более легко измеряемы; с дру-

гой стороны, в данной работе объясняемая 

переменная – это выручка предприятия, 

поэтому переменная вложений соответ-

ствует переменной результатов в одина-

ковых единицах измерения. 

В данной работе на основе исследова-

тельской модели Мэн Мяо [14], Мэн 

Вэйцзюнь [15] и Сон Цинхуа [16] и др. 

построена следующая модель: 

Yit= α+βX1it + γControlsitit+ εit+μi+λt , 

где: Yit – выручка i-ой компании в t-й год, 

X1it – основная объясняющая пере-

менная компании, представляющая собой 

финансовые средства в НИОКР i-ой ком-

пании в t-й год, 

β – коэффициент регрессии средств, 

вложенных в исследования и разработки 

компании, 

Controlsitit – другие факторы, влияю-

щие на прибыль компании, включая раз-

мер компании, оборачиваемость дебитор-

ской задолженности, интенсивность капи-

тала, концентрацию акционерного капи-

тала, рентабельность продаж, коэффици-

ент амортизации основных средств, ауди-

торское заключение, операционные спо-

собности компании, соотношение основ-
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ных средств и индекс Херфиндаля, 

γ – коэффициент регрессии контроль-

ных переменных, представляющий собой 

влияние всех контрольных переменных, 

α – константа модели, 

εit – случайная ошибка модели, 

μi и λt соответственно представляют 

собой индивидуальные и временные эф-

фекты. 

Мы использовали панельные данные 

о базовых инфраструктурно-интенсивных 

предприятиях за период с 2012 по 2022 гг. 

и контролировали индивидуальные и вре-

менные эффекты. В табл. 1 показаны знак, 

название и способ получения переменных. 

Результаты описательной статистики 

для каждой переменной (включая зависи-

мую переменную, основные независимые 

переменные, инструментальные перемен-

ные и другие контрольные переменные) 

приведены в табл. 2. Выручка предприя-

тий, финансовые средства в НИОКР и ко-

личество сотрудников имеют слишком 

большие значения, поэтому для них взяты 

логарифмические значения. Большая 

стандартная ошибка для суммы инвести-

ций в научно-исследовательскую деятель-

ность составляет 1,709, что указывает на 

огромные различия в инвестициях в науч-

но-исследовательскую деятельность меж-

ду предприятиями. 

Результаты базовой регрессии, осно-

ванной на данных китайских инфраструк-

турноёмких предприятий, за период с 2012 

Таблица 1 

Знак, название и способ получения переменных 
Переменная Название переменной Метод получения переменной 

Y Выручка от продаж Ежегодная выручка от продаж предприятия 

X1 Сумма инвестиций в ис-

следования и разработки 

Сумма средств, вкладываемых предприятием в иссле-

дования и разработки ежегодно  

X2 Индекс Херфиндаля Используется для расчета доли рынка компании в от-

расли на основе выручки от продаж. Для этого Xi – 

выручка от продаж отдельной компании, X – общая 

выручка от продаж в отрасли, (Xi/X) – доля рынка 

компании в отрасли 

X3 Ставка амортизации ос-

новных средств 

Ежегодная ставка амортизации основных средств 

/стоимость основных средств  

X4 Количество сотрудников Количество сотрудников предприятия 

X5 Аудиторское заключение B Соотношение выручки от продаж/средней задол-

женности дебиторам audit_1 Аудиторское заключе-

ние. Аудиторское заключение может быть стандарт-

ным без оговорок, стандартным с пунктом оговорок, 

отрицательным или невыраженным мнением. Вводим 

виртуальное значение: стандартное без оговорок – 1, 

все остальные – 0 

X6 Доля крупнейшего акцио-

нера 

Доля акций, принадлежащая крупнейшему акционеру 

компании 

X7 Оборачиваемость оборот-

ных средств 

B Соотношение выручки от продаж/средней задол-

женности дебиторам 

X8 Рентабельность активов (Валовая прибыль + финансовые расходы) / Средние 

общие активы 

X9 Отношение текущих обя-

зательств к общим обяза-

тельствам 

(Сумма текущих обязательств –краткосрочные креди-

ты – обязательства, вытекающие из платежей за один 

год-торговые финансовые обязательства-производные 

финансовые обязательства) / (Общие обязательства)  

X10 Темп роста выручки от 

продаж 

(Текущая выручка от продаж в текущем году – вы-

ручка от продаж в предыдущем году) / (выручка от 

продаж в предыдущем году)  

X11 Правительственные субси-
дии 

Сумма правительственных субсидий за отчетный пе-
риод lnTotalReve Общая выручка от продаж. Выручка 

от продаж + выручка от внепродуктивных операций 

X12 Оборачиваемость дебитор-

ской задолженности 

Операционные расходы / средняя занятость кредитор-

ской задолженности 
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Таблица 2 

Статистическое описание 
Variable Mean Std. Min Max 

Y 23,16729 1,33196 18,28694 26,62138 

X1 18,903 1,709 11,139 23,244 

X2 0,093 0,066 0,016 0,500 

X3 0,692 0,330 0,210 2,057 

X4 9,115 0,982 6,458 11,493 

X12 0,488 1,738 0,017 37,913 

X5 0,938 0,242 0,000 1,000 

X6 0,383 0,159 0,064 0,877 

X7 0,0230 0,018 0,005 0,222 

X8 0,063 0,053 -0,204 0,350 

X9 0,365 0,153 0,069 0,947 

X10 0,002 0,007 -0,006 0,186 

X11 8,157 9,013 0,000 22,128 

Y1 23,16736 1,33200 18,28694 26,62410 

 

по 2022 гг. оценены с использованием ме-

тода наименьших квадратов (OLS) для 

оценки влияния инвестиций в исследова-

ния и разработки на операционную при-

быль. Основные результаты базовой ре-

грессии представлены в табл. 3. В первом 

столбце этой таблицы результаты регрес-

сии показывают положительный коэффи-

циент регрессии для финансовых средств 

в НИОКР, который значим на уровне 1%. 

Это означает, что мы можем отвергнуть 

нулевую гипотезу и принять альтернатив-

ную гипотезу, что этот коэффициент ре-

грессии значим. Положительный коэффи-

циент регрессии указывает на положи-

тельную корреляцию между объясняющей 

переменной и зависимой переменной. Что 

касается соответствия модели, R2 состав-

ляет 0,750, что означает, что модель хо-

рошо подходит к данным. Коэффициент 

регрессии равен 0,074, это означает, что 

согласно данной регрессионной функции, 

каждая дополнительная 1 единица инве-

стиций в исследования и разработки при-

ведет к приблизительному увеличению 

операционной прибыли на 0,547 единицы. 

Оценка устойчивости 

Для оценки устойчивости модели мы 

провели альтернативный анализ. Во-

первых, мы использовали общую выручку 

в качестве альтернативной объясняющей 

переменной, чтобы измерить деловую ак-

тивность предприятия. Результаты пока-

зали в 4 столбце в 3 таблице, что коэффи-

циент регрессии для инвестиций в иссле-

дования и разработки составил 0,074, что 

значимо на уровне 1%. Это означает, что 

даже при изменении объясняющей пере-

менной результаты регрессии остаются 

неизменными. 

Во-вторых, мы добавили в модель пе-

ременную «темп роста выручки от про-

даж». В этом случае коэффициент регрес-

сии составил 0,069 и также значим на 

уровне 1%. Опять же, результаты регрес-

сии не изменились, что подтверждает 

устойчивость модели. Наконец, мы убра-

ли из модели переменную «отношение 

текущих обязательств к общим обязатель-

ствам». Даже в этом случае регрессион-

ные результаты оставались положитель-

ными и значимыми на уровне 1%. Это до-

полнительно подтверждает устойчивость 

модели. В целом, после добавления, уда-

ления и замены объясняющих перемен-

ных результаты регрессии оставались 

неизменными, что свидетельствует о хо-

рошей устойчивости построенного урав-

нения регрессии. 

Оценка неоднородности 

Различные размеры предприятий мо-

гут оказывать различное влияние на связь 

между финансовыми средствами в 

НИОКР и операционными доходами 

предприятия. В табл. 5 приведены резуль-

таты регрессии для государственных, 

частных и иностранных предприятий. Ре-

зультаты  показывают,  что  выручка госу- 
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Таблица 3 

Результаты базовой регрессии и Оценка устойчивости 
 (1) (2) (3) (4) 

VARIABLES Y Y Y Y1 

X1 0,074*** 0,069*** 0,074*** 0.074*** 

 (0,025) (0,025) (0,024) (0.025) 

X2 0,869 0,750 0,848 0.868 

 (0,526) (0,509) (0,525) (0.526) 

X3 -0,290*** -0,266** -0,279** -0.290*** 

 (0,106) (0,108) (0,111) (0.106) 

X4 0,652*** 0,640*** 0,653*** 0.652*** 

 (0,076) (0,074) (0,076) (0.076) 

X12 -0,006 -0,006 -0,006 -0.006 

 (0,006) (0,006) (0,006) (0.006) 

X5 0,054 0,063 0,055 0.054 

 (0,052) (0,050) (0,052) (0.052) 

X6 0,319 0,137 0,308 0.318 

 (0,316) (0,320) (0,318) (0.316) 

X7  6,244**  6,085** 6,267** 6.243** 

 (2,534) (2,464) (2,556) (2.533) 

X8 1,437*** 1,426*** 1,479*** 1.437*** 

 (0,322) (0,319) (0,313) (0.322) 

X9 0,073 0,022  0.072 

 (0,138) (0,137)  (0.138) 

X10  6,556***   

  (1,301)   

Constant 15.531*** 15.796*** 15.542*** 15.531*** 

 (0.820) (0.795) (0.814) (0.820) 

ID Control Control Control Control 

YEAR Control Control Control Control 

R-squared 0.979 0.981 0.979 0,979 
Примечание: *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,1 

 

дарственных и частных предприятий зна-

чительно положительно коррелирует с 

финансовыми средствами в НИОКР на 

уровне значимости 5%. Конкретно, коэф-

фициент регрессии для государственных 

предприятий составляет 0,074, а для част-

ных предприятий – 0,172. Это указывает 

на то, что влияние финансовых средств в 

НИОКР на выручку частных предприятий 

более существенно, возможно, потому что 

их результаты исследований имеют более 

высокую эффективность коммерциализа-

ции. Однако корреляция между финансо-

выми средствами в НИОКР и выручке 

иностранных предприятий не значима на 

уровне 5%, что указывает на то, что влия-

ние финансовые средства в НИОКР на вы-

ручку таких предприятий незначительно. 

В нашем исследовании мы использу-

ем метод двойных разностей для опреде-

ления, проводит ли предприятие цифро-

вую трансформацию, опираясь на методы 

ученых, таких как Пан И и Чжан Цзинчан 

[17]. Устанавливается виртуальная пере-

менная year_digi, принимая 2016 г. как 

начальный год внедрения цифровой 

трансформации в Китае. Когда год мень-

ше 2016 г., переменной year_digi присваи-

вается значение 0; когда год больше или 

равен 2016 г., переменная принимает зна-

чение 1. Для определения начала цифро-

вой трансформации предприятия исполь-

зуется наличие конкретных цифровых 

технологических терминов в ежегодных 

отчетах предприятий и создается вирту-

альная переменная Digi. Если в отчете 

предприятия за определенный год содер-

жатся конкретные цифровые технологи-

ческие термины, переменная принимает 

значение  1  и остается таковой в последу- 
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Таблица 4 

Результат регрессии по свойствам собственности предприятий и результат 

регрессии по сравнению с цифровизации и без цифровизации 
 государственные частные иностранные Провели ЦТ Не провели ЦТ 

VARIABLES Y Y Y Y Y 

X1 0.074** 0.172** 0.056 0.057** 0.080** 

 (0.029) (0.066) (0.053) (0.026) (0.031) 

X2 0.849 -0.423 0.303 0.610 0.169 

 (0.619) (0.586) (4.400) (0.586) (0.410) 

X3 -0.386*** -0.187* -0.997* -0.309** -0.295*** 

 (0.131) (0.109) (0.352) (0.139) (0.095) 

X4 0.602*** 0.534*** -0.083 0.584*** 0.471*** 

 (0.102) (0.084) (0.272) (0.087) (0.128) 

X12 -0.000 -0.003* -0.001 -0.000 -0.000 

 (0.000) (0.001) (0.001) (0.000) (0.000) 

X5 0.098 -0.040 -0.087 0.081 -0.028 

 (0.086) (0.042) (0.178) (0.060) (0.042) 

X6 0.542 -0.704* 1.889 0.831*** -0.851** 

 (0.368) (0.349) (1.013) (0.272) (0.345) 

X7 0.057** 0.159*** 0.013 0.039 0.166*** 

 (0.024) (0.037) (0.139) (0.025) (0.033) 

X8 1.593*** 0.874** 3.826** 1.403*** 1.100*** 

 (0.403) (0.423) (0.730) (0.371) (0.306) 

X9 0.190 -0.139 -0.364 0.067 0.424** 

 (0.162) (0.209) (0.620) (0.150) (0.202) 

Constant 16.093*** 14.609*** 23.282*** 16.212*** 17.484*** 

 (1.048) (1.004) (2.779) (0.924) (1.642) 

ID Control Control Control Control Control 

YEAR Control Control Control Control Control 

R-squared 0.976 0.986 0.993 0.984 0.994 
Примечание: *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,1. 

 

ющие годы; в противном случае она равна 0. 

Далее виртуальная переменная DUM, ко-

торая представляет собой произведение 

year_digi и Digi и используется для обо-

значения проведения предприятием циф-

ровой трансформации. 

Хотя до 2016 г. в отчетах отдельных 

предприятий могли уже встречаться тер-

мины цифровых технологий, тогда еще не 

были разработаны зрелые цифровые ре-

шения, и лишь немногие предприятия ра-

но начали цифровую трансформацию, что 

не было типичным явлением. 

В табл. 4 представлены результаты 

регрессии для предприятий, которые 

внедрили цифровую трансформацию, и 

для тех, которые этого не сделали. В тре-

тьем столбце показаны результаты пред-

приятий, не проводивших цифровую 

трансформацию, с коэффициентом ре-

грессии 0,057 на уровне значимости 5%. В 

четвертом столбце представлены резуль-

таты предприятий, внедривших цифровую 

трансформацию, с коэффициентом ре-

грессии 0,080, также на уровне значимо-

сти 5%. Следует отметить, что коэффици-

ент регрессии для предприятий, внедрив-

ших цифровую трансформацию, превы-

шает коэффициент регрессии для пред-

приятий, не проводивших цифровую 

трансформацию, что свидетельствует о 

том, что цифровая трансформация спо-

собствует повышению эффективности 

преобразования средств на исследования 

и разработки в экономические результаты. 

В свете вышесказанного, существуют 

различия в степени доходности финансо-

вых средств в НИОКР у предприятий с 

разным масштабом, формой собственно-

сти и фактом проведения цифровой 

трансформации. Эти результаты гетеро-

генности имеют важное значение для глу-
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бокого понимания взаимосвязи между 

финансовыми средствами в НИОКР и вы-

ручками предприятий. 

Заключение 

В данном исследовании были выбра-

ны китайские предприятия с базовыми 

инфраструктурными активами, котиро-

вавшиеся на фондовой бирже с 2012 по 

2022 гг. 

Важнейшим результатом исследова-

ния стал вывод о том, что инвестиции в 

исследования и разработки коррелируют с 

операционным доходом предприятий, т.е. 

с увеличением инвестиций в исследова-

нии и разработки растет и операционный 

доход предприятий. Проведенные тесты 

на устойчивость подтвердили надежность 

регрессионной модели. 

По результатам анализа гетерогенно-

сти показано, что эффективность исследо-

ваний и разработок у государственных 

предприятий несколько ниже по сравне-

нию с частными предприятиями с базовой 

инфраструктурой. 

Также получила подтверждение гипо-

теза о том, что цифровая трансформация 

предприятий способствует росту эффек-

тивности их исследований и разработок. 
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