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Цель статьи — изучение связей между наличием и размерами иностранной собствен-
ности в капитале российских предприятий и характеристиками их систем управления. 
опираясь на положения ресурсного подхода и концепции 5М (типология ресурсов), 
эмпирически тестировались различия в организации управления и поведения между 
местными предприятиями и фирмами с иностранным участием. анализ выполнен на 
российских данных проекта Business Environment and Enterprise Performance Survey 
(BEEPS) всемирного банка и европейского банка реконструкции и развития за 2009 
и 2012 гг., использовалась модель бинарной логистической регрессии. в результате 
была обнаружена устойчивая связь между присутствием иностранных собственников и 
существованием на предприятии образовательных программ для сотрудников, междуна-
родной сертификацией качества, использованием лицензированных зарубежных техно-
логий, а в 2012 г. — и экспортной деятельностью. однако предприятия с иностранным 
участием не отличались от местного бизнеса более высокой интенсивностью вывода 
на рынки новых продуктов и инвестирования в ниоКР.
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В странах с переходной и развивающейся 
экономиками, в том числе в России, пря
мые иностранные инвестиции (ПИИ) ча
сто служат одним из основных каналов 
передачи новых производственных техно

логий, современных маркетинговых прак
тик, управленческих знаний и опыта. Эм
пи рические данные свидетельствуют о том, 
что фирмы с иностранным участием в этих 
странах опережают по ряду показателей 
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деятельности местные предприятия1 и ста
новятся для них хорошими примерами 
подражания как в тех же отраслях, так и 
в отраслях, связанных с ними вертикаль
ными отношениями.

По мнению зарубежных экспертов, Рос
сия выделяется среди стран с переходной 
экономикой не только огромным внутрен
ним рынком и обилием природных ресур
сов, но и довольно высоким уровнем че
ловеческого капитала. При этом основ
ными угрозами отечественной экономики 
выступают неблагоприятный инвестици
онный климат и наступающий демографи
ческий спад [The Russia Competitiveness 
Report, 2011]. Наши расчеты по данным 
Конференции ООН по торговле и развитию 
(ЮНКТАД) [UNCTADStat, 2012] свидетель
ствуют: в 2011 г. в России величина ПИИ 
на душу населения составила 370 долл., 
а доля ПИИ в валовом внутреннем про
дукте — 2,9%. Эти значения выше ве
личины аналогичных показателей других 
стран БРИК (Бразилия, Россия, Индия, 
Китай), но ниже медианных значений в 
группе из 16 стран Центральной и Восточ
ной Европы (ЦВЕ) — в 400 долл. и 3,5% 
соответственно. В этой ситуации у россий
ских компаний есть не только резервы 
привлечения иностранных инвестиций, но 
и возможности стать лидерами в освоении 
передовых управленческих практик и — 
в условиях роста конкуренции (подталки
ваемой этими же компаниями с иностран
ным участием) — локомотивами развития 
экономики.

1 Под местными, или локальными, в настоящей 
статье понимаются предприятия, которые полно
стью принадлежат резидентам (частным или госу
дарственным владельцам). Фирмы с иностранным 
участием (и используемое как синоним понятие 
«фирмыреципиенты») включают как созданные 
зарубежными инвесторами с нуля (возможно, 
в кооперации с резидентами), так и существовав
шие ранее предприятия, в капитал которых вошли 
эти инвесторы. Фирма с иностранным участием в 
данном контексте может быть как юридическим 
лицом, зарегистрированным в стране, так и фи
лиалом некоей зарубежной компании.

В академической литературе существу
ют исследования влияния иностранного 
капитала на экономику странреципиентов, 
а также работы, сопоставляющие деятель
ность предприятий с иностранным уча
стием и локальных фирм (обычно в рам
ках поиска «эффективного собственника»). 
При этом основное внимание традиционно 
обращается на различные показатели эф
фективности (производительности) пред
приятия, а не на управленческие техноло
гии и практики. По российским же пред
приятиям крайне мало даже исследований 
эффективности, и они охватывают в основ
ном период трансформационного спада 
1990х гг. (см., напр.: [Кузнецов, Муравьев, 
2000; Yudaeva, Kozlov, Melentieva, 2003]). 
Весьма сложно найти работы, анализи
рующие связи между реструктуризацией 
предприятий и иностранным участием в 
их капитале (как исключение, см. отчет 
[Бюро экономического анализа, 2001]). 
Поэтому целесообразно оценить роль ПИИ 
в модернизации бизнеса в период бурного 
экономического роста российской эконо
мики, сопровождавшегося их притоком, 
а также во время наступившего кризиса 
второй половины 2000х гг. и посткризис
ного восстановления начала 2010х гг.

Для определения комплекса исследу
емых управленческих характеристик пред
лагается обратиться к ресурсному подходу 
в менеджменте, объясняющему разницу 
в результатах деятельности фирм гетеро
генностью их ресурсов и особенностями 
управления этими ресурсами [Wer nerfelt, 
1984; Barney, Ketchen, Wright, 2011]. Оцен
ка роли иностранной собственности в раз
витии значимых ресурсов фирмы, способ
ствующих приращению ее конкурентоспо
собности, помогает объяснить различия в 
эффективности фирм с иностранным уча
стием и локальных фирм. Наличие луч
ших управленческих практик на пред
приятиях с иностранным участием будет 
свидетельствовать в пользу того, что ПИИ 
выступают источником приобретения пре
имуществ для фирмы — получателя ин
вестиций.
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Целью данной статьи стал анализ связи 
между присутствием в капитале россий
ских предприятий иностранных собствен
ников и характеристиками управления в 
кризис 2008–2009 гг. и в посткризисные 
2011–2012 гг.2 Очевидно, что задачи мо
дернизации российской экономики при 
вступлении страны в ВТО и с началом но
вого этапа приватизации крупных компа
ний, частично доступных для иностранных 
инвесторов, на фоне начавшегося падения 
темпов экономического роста делают во
прос об оценке роли ПИИ в деятельности 
отечественных предприятийреципиентов 
особо актуальным.

Известно, что данные международной 
и российской статистики не всегда пра
вильно определяют иностранную собствен
ность. Они завышают объемы ПИИ, добав
ляя к ним оффшорные вложения россий
ских резидентов.3 Напротив, инвестиции 
транснациональных компаний (ТНК), в слу
чае их осуществления через зарегистриро
ванные на территории России юридические 
лица, затем не учитываются российской 
статистикой в качестве иностранных вло
жений. В этом контексте опросы, прове
денные непосредственно на предприяти
ях, предлагают более достоверную, хотя 
и менее представительную информацию: 
респонденты, как правило, говорят об ис
тинных иностранных владельцах. Поэто
му информационной базой данного ис
следования стали опросы руководителей 
российских компаний, проведенные в рам
ках межстранового проекта Business En
vironment and Enterprise Performance Sur
vey (BEEPS) Всемирного банка и Ев ро
пейского банка реконструкции и развития. 
Для анализа выбраны результаты опроса 
на рубеже 2008–2009 гг. (в российскую 

2 Термины «предприятие», «фирма» и «ком
пания» в данной статье используются как сино
нимы.

3 Подчеркнем, что далеко не все вложения 
из оффшоров искажают статистические оценки, 
поскольку и иностранные, и транснациональные 
компании также используют оффшорные схемы 
инвестирования.

часть выборки вошло более 1250 фирм), 
а также свежие данные опроса 2011–2012 гг. 
BEEPS Russia (появились в доступе для 
исследователей в 2013 г.), охватившего бо
лее 4200 предприятий. К сожалению, бо
лее ранние данные BEEPS (2002 и 2005 гг.) 
получены на существенно меньших вы
борках по России и включают настолько 
незначительную долю компаний с ино
странным участием, что это не позволяет 
выполнить полноценное эмпирическое ис
следование.

Статья имеет следующую структуру. 
В первом разделе кратко рассмотрены кон
цепция ресурсного подхода в менеджмен
те и возможности ее приложения к оценке 
характеристик управления предприятия
ми. Второй раздел посвящен обзору лите
ратуры по влиянию иностранных инве
стиций на деятельность предприятий в 
странах с переходной и развивающейся 
экономиками, включая Россию. В третьем 
разделе описаны методология эмпириче
ского анализа и его гипотезы; в четвертом 
представлена проверка существования и 
устойчивости во времени связи между при
сутствием в капитале российских пред
приятий иностранного владения и особен
ностями управления ими. В заключении 
приводятся выводы из исследования и рас
сматриваются возможные направления его 
развития.

1. Управление фирмой:  
логика ресурсного подхода

Ресурсный подход (ResourceBased View — 
RBV) к стратегическому менеджменту пред
ставляется наиболее подходящей концеп
цией для обоснования эмпирического ана
лиза влияния иностранных собственников 
на различные аспекты управления ком
панийреципиентов [Пителис, 2007]. Цен
ность этого подхода состоит в возможности 
объединения работ по стратегическому ме
неджменту, экономике фирмы, управле
нию человеческими ресурсами и марке
тингу в рамках изучения деятельности 
предприятий [Barney, Ketchen, Wright, 
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2011]. При этом RBV не замещает, а осно
вывается на предшествующих теориях 
стратегического управления, комбинируя 
внутренний анализ явлений в самой орга
низации с внешним анализом отрасли и 
конкурентной среды [Collis, Montgomery, 
1995].

До появления этого подхода предпола
галось, что фирмы в рамках одной отра сли 
или стратегической группы идентичны с 
точки зрения ресурсов, а возникающая не
однородность краткосрочна и может быть 
вызвана их мобильностью. С точки зрения 
RBV ресурсы гетерогенны и плохо пере
мещаемы — значит, гетерогенность может 
быть долгосрочной. Фирмы рассматрива
ются как различные наборы материальных 
(здания, сооружения, оборудование, сырье) 
и нематериальных (репутация, бренды, 
патенты, ноухау) активов, организован
ных различным образом. Не существует 
двух похожих компаний, поскольку они 
обладают различными активами, опытом, 
навыками и организационной культурой. 
Фирма будет успешна, если она распо
лагает лучшим и наиболее подходящим 
запасом ресурсов и применяет подходя
щие стратегии по их использованию и раз
витию.

Рассмотрим кратко основные понятия 
RBV (ресурсы фирмы, конкурентное пре
имущество и устойчивое конкурентное 
преимущество). Под ресурсами понимают 
«все активы, способности, организацион
ные процессы, фирменные атрибуты, ин
формацию, знания и т. п., контролиру
емые фирмой, которые дают возможность 
фирме разрабатывать и применять стра
тегии, улучшающие ее эффективность» 
[Barney, 1991, p. 101]. Ресурсы можно рас
сматривать как наборы материальных и 
нематериальных активов, таких как на
выки менеджмента, организационные про
цессы и практики, знания и информа
ция, находящаяся под контролем [Bar ney, 
Wright, Ketchen, 2001]. Фирма имеет кон
курентное преимущество, когда она эф
фективнее производит и/или лучше удо
влетворяет потребности клиента; кроме 

того, применяемая ею стратегия создания 
ценности не может быть спонтанно ис
пользована любым реальным или потен
циальным конкурентом. Фирма обладает 
устойчивым конкурентным преимуще
ством, если ее стратегия создания цен
ности не только не может быть использо
вана конкурентами, но они также не мо
гут получить такой же уровень выгоды 
от ее применения [Barney, 1991].

В научной литературе ресурсы и способ
ности понимаются поразному [Makadok, 
2001; Катькало, 2008]. В одном случае 
предлагается расширенная трактовка ре
сурсов, при которой способности фирмы 
рассматриваются как их разновидность, 
в другом способности служат отличитель
ной чертой, позволяющей использовать 
ресурсы определенным образом. В этом 
контексте часто упоминают слова Гранта, 
отметившего, что «в то время как ресурсы 
являются источником способностей фир
мы, способности есть основной источник 
ее конкурентного преимущества» [Grant, 
1991, p. 119].

Ресурсный подход получил широкое рас
про странение в 1980 — 1990е гг. в ре зуль
 тате развития идей книги Э. Пенроуз «Тео
рия роста фирмы» [Penrose, 1959/2009]. 
В отличие от сложившегося в то время 
микроэкономического подхода к фирме, 
автор признавала различия между фир
мами и причиной того видела их ресурс
ный потенциал. Пенроуз отмечала зави
симость конкурентных преимуществ фир
мы от ее организационных способностей 
по использованию набора ресурсов. Кроме 
того, упоминание «унаследованных ресур
сов» уже тогда указывало на сложность 
их копирования по причине уникального 
организационного прошлого предприятия 
(подр. см.: [Rug man, Verbeke, 2002]). Хотя 
изучение фирм с точки зрения их ресурсов 
имеет давнюю традицию, до публикации 
книги Пенроуз анализ в основном огра
ничивался такими факторами, как труд, 
капитал и земля. Идеи ее работы не сра
зу получили должного развития, во мно
гом изза сложности измерения некоторых 
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ключевых ресурсов, например технологи
ческих навыков.

В 1984 г. Б. Вернерфельт впервые ука
зал на «полезность анализа фирмы с точ
ки зрения ее ресурсов, а не продуктов» 
[Wernerfelt, 1984, p. 171] и предположил, 
что такой подход может стать новой па
радигмой стратегического управления. Он 
преобразовал известные инструменты ана
лиза продуктового портфеля фирмы на 
уровне отрасли, изложенные М. Портером 
[Porter, 1980/1998], в инструменты для 
изучения портфеля ресурсов на уровне 
фирмы, что открывало предприятиям но
вые возможности стратегического пове
дения. При этом оптимальный сценарий 
роста предполагал нахождение баланса 
между поддержанием имеющихся ресур
сов и развитием новых [Wernerfelt, 1995]. 
В тот же период Р. Рамелт [Rumelt, 1984], 
изучавший влияние стохастических фак
торов на результаты деятельности фирм, 
показал, что фирмы, изначально являю
щиеся однородными, со временем нака
пливают различия и оказываются неспо
собны точно копировать модели поведе
ния друг друга. Д. Тис [Teece, 1984] тогда 
же отметил, что успешные фирмы обла
дают хотя бы одним важным для них не
материальным активом, как правило ка
кимто технологическим или управленче
ским ноухау.

После выхода статьи К. К. Прахалада и 
Г. Хамела [Prahalad, Hamel, 1990], объ
яснявшей на примерах компаний досто
инства концепции фирмы как портфеля 
организационных компетенций, ресурс
ный подход стал доминирующим в мене
джериальных исследованиях. Изучая опыт 
успешных в 1980е гг. компаний, авторы 
пришли к выводу о том, что реальные ис
точники конкурентных преимуществ ли
деров заключались в способностях менедж
мента консолидировать технологии и про
изводственные навыки в компетенции, 
наделяющие бизнесединицы возможно
стями быстрой адаптации к изменяющим
ся условиям. Д. Коллис и С. Монтгомери 
[Collis, Montgomery, 1995] отмечали, что 

ресурс, важный в конкретной отрасли или 
в определенный период времени, может 
быть не востребован в другой отрасли или 
в другом временнóм контексте, а суще
ствующие активы могут не соответствовать 
будущим требованиям рынков по причине 
их неустойчивости, поэтому необходимо 
развивать ресурсы фирмы.

Итак, в рамках RBV показано, что эф
фективная корпоративная стратегия тре
бует постоянного инвестирования в со
здание новых и модернизацию существу
ющих материальных и нематериальных 
активов. В то же время как в теорети
ческих, так и в эмпирических работах 
по менеджменту подчеркивается, что сле
дование ресурсному подходу при оценке 
уровня управления представляет весьма 
сложную задачу. Авторы [Godfrey, Hill, 
1995] аргументировали, что определенные 
организационные ресурсы не поддаются 
внешнему наблюдению по своей приро
де, поэтому не всегда могут быть измере
ны. В обзорной работе [Newbert, 2007] по 
55 эмпирическим исследованиям, осно
ванным на RBV, отмечается, что большин
ство авторов делают акцент на гетероген
ности ресурсов и определяют выгоду от 
существования у фирмы какоголибо одно
го ценного, редкого, неимитируемого и/или 
незаменимого ресурса. В то же время су
ществует гораздо меньше работ, учиты
вающих совокупность ресурсов, возмож
ностей и ключевых компетенций фирмы. 
Например, авторы [Hansen, Perry, 2004], 
оценивавшие экономические последствия 
от ряда административных решений, при
нятых новыми управляющими крупных 
компаний, совершенно не учитывали при 
этом производственные ресурсы.

В качестве возможного подхода к изме
рению ресурсов мы предлагаем воспользо
ваться концепцией 5М (Manpower, Mo ney, 
Materials, Machines, Methods), которая 
служит частью популярного инструмента 
управления и позволяет системно анали
зировать многообразие его аспектов. Кон
цепция 5М, возникшая из основных раз
делов причинноследственной диаграммы 
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(causeandeffect diagram) или диаграммы 
«рыбий скелет» (fishbone diagram) про
фессора Каору Ишикавы, основателя сис
темы управления качеством (подр. см.: 
[Ishikawa, 1985]), позволяет рассматривать 
деятельность предприятия комплексно. 
Причины, порождающие ту или иную про
блему в качестве продукции, классифици
руются в этой диаграмме по типу ресурсов, 
включая следующие:
1) люди (Manpower), или человеческие ре

сурсы фирмы;
2) деньги (Money), или денежные средства, 

доступные фирме (в другой модифи
кации диаграммы также использует
ся окружающая среда бизнеса (Mother 
nature));

3) сырье и материалы (Materials), необ
ходимые для производства;

4) оборудование и прочие средства произ
водства (Machines);

5) информация и технологии (Methods), 
т. е. методы организации производства 
и управления.4

Поскольку данная типология ресурсов 
является системной, а также позволяет 
выделить причины, способствующие успе
ху, то она пригодна и для исследователь
ских целей, в том числе для анализа ком
плекса различных аспектов управления 
предприятиями. Используя концепцию 5М 
и результаты опросов BEEPS, в дальней
шем исследовании будут выделены осо
бенности управления ресурсами предпри
ятия, которые способствуют упрочению 
его позиций на рынке в условиях сложной 
и быстро меняющейся деловой среды и в 
итоге повышению его эффективности.

4 В диаграмме Ишикавы для каждой катего
рии ресурсов с помощью экспертов выделяются 
отдельные причины и подпричины, указыва
ющие на места возникновения несоответствий. 
Для каждого несоответствия устанавливаются 
три параметра: значимость, возможность воз
никновения и возможность обнаружения. После 
этого вычленяются наиболее значимые причи
ны, устранение которых в наибольшей степени 
способствует преодолению возникшей производ
ственной проблемы.

2. влияние иностранного капитала 
на фирмы стран-реципиентов:  
обзор литературы5

Эмпирические исследования по воздей
ствию иностранного капитала на компании
ре ципиенты основаны на микроданных, 
полученных из отчетности фирм или опро
сов их руководителей. Как правило, в этих 
работах делается акцент на производитель
ности ресурсов и эффективной деятель
ности конкретных предприятий или груп
пы предприятий, что позволяет увидеть 
различия между предприятиями с ино
странным капиталом и без него, а также 
внешние эффекты от присутствия в отра
сли более сильных игроков. При этом прак
тически не изучаются условия, лежащие 
в области менеджмента, которые и приво
дят эти фирмы к более высокой произ
водительности. Так, обзор исследований 
результатов приватизации и изменения 
форм собственности в странах ЦВЕ, СНГ 
и Китае, выполненный в [Estrin et al., 
2009], однозначно продемонстрировал поло
жительное влияние присутствия иностран
ных собственников на производи тель ность 
компанийреципиентов, не затра гивая при 
этом вопроса о качестве ме неджмента в 
них. Авторы более раннего обзора иссле
дований реструктуризации предприятий в 
переходной экономике [Djankov, Murrel, 
2002] также обнаружили положительное 
воздействие иностранных собственников, 
но при этом и важность роли менеджеров, 
их предыдущего опыта работы (в данном 
секторе) в улучшении корпоративной эф
фективности.

Изучение существующих эмпирических 
работ позволило нам выделить три услов
ных этапа влияния ПИИ на предприятия 
стран с переходной экономикой. Основны
ми критериями при выделении этих эта
пов стали различия в производительности 

5 В настоящем обзоре будут упоминаться по 
возможности и иные факторы, влияющие на дея
тельность фирм наряду с иностранным владе
нием.
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(эффективности) и характеристиках управ
ления компаний с иностранным капиталом 
и без него. 

Первый этап — приход на новый рынок 
иностранных инвесторов из более развитых 
стран. Между двумя группами предприя
тий (с иностранной собственностью и без 
нее), как правило, не наблюдается суще
ственных отличий в производительности, 
хотя фирмыреципиенты имеют доступ к 
более современным управленческим техно
логиям. Отсутствие отличий обусловлено 
тем, что на реструктуризацию приобретен
ных фирм, так же как и на становление 
вновь созданных, требуется определенное 
время.

Второй этап — возникновение и ста
новление разрыва в производительности 
предприятий и распространение внеш
них эффектов от компанийреципиентов, 
которые уже освоились на новом рынке. 
Местные предприятия в тех же отраслях 
вынуждены заниматься поиском способов 
более эффективного функционирования, 
а некоторым из них под давлением уси
лившейся конкуренции со стороны ино
странных компаний и фирм с иностранным 
участием приходится покинуть рынок. На 
данной стадии происходит передача управ
ленческих и производственных знаний и 
технологий компаниям страныреципиен та 
в рамках как горизонтальных, так и вер
тикальных связей.

Третий этап — выравнивание различий 
между двумя группами фирм. Большинство 
предприятий без иностранной собствен
ности в отраслях с ПИИ начинает функ
ционировать не менее эффективно, чем 
их конкуренты с иностранным капиталом; 
разница в производительности и практи
ках управления по сравнению с предыду
щим этапом значительно сокращается. 
Фирмы страныреципиента начинают ак
тивнее заниматься инновациями, сами вы
ходят на международные рынки капита ла 
и становятся прямыми инвесторами в дру
гих странах.

Начальный этап прихода на рынок ино
странных инвесторов анализируется в ра

боте [Konings, 2001], основанной на па
нельных данных по средним и крупным 
компаниям производственного и непроиз
водственного секторов Болгарии, Румынии 
и Польши за 1993–1997 гг. Автор выявил, 
что в Польше фирмы с иностранным уча
стием были более эффективны, чем исклю
чительно местные фирмы. В Болгарии и 
Румынии эффект от присутствия иностран
ного капитала не проявился, возможно, по 
причине того, что эти страны отставали 
от Польши в процессе перехода к рынку. 
Работа [Angelucci et al., 2002] стала про
должением исследования Конингса и про
водилась на панельных данных по средним 
и крупным производственным компаниям 
Болгарии и Румынии за 1997–1998 гг. и 
на панельных данных по производствен
ным компаниям Польши за 1994–1998 гг. 
Результаты по Болгарии и Румынии уже 
значительно отличались от предыдущих, 
и авторы пришли к выводу о том, что к 
1998 г. наиболее эффективными оказались 
фирмы с ПИИ, за ними следовали частные 
местные фирмы (особенно в Болгарии и 
Польше), а наименее эффективными были 
предприятия с государственной собствен
ностью.

В работе [Djankov, Hoekman, 2000], осно
ванной на панельных данных по публич
ным компаниям Чехии за 1992–1997 гг., 
авторы, наряду с выводом о положитель
ном влиянии ПИИ на рост производитель
ности компанийреципиентов, представили 
свидетельства того, что в этих компаниях 
чаще осуществлялись повышение квали
фикации персонала и приобретение новых 
технологий (машин и оборудования) или 
ноухау. При этом иностранные инвесто
ры были склонны к передаче новых тех
нологий и знаний своим филиалам, а не 
совместным фирмам, что сопровождалось 
более высоким ростом производительности 
филиалов.

В исследовании [Damijan et al., 2003] 
на панельных данных по средним и круп
ным производственным компаниям вось
ми стран ЦВЕ (Болгария, Чехия, Эсто
ния, Венгрия, Польша, Румыния, Словакия 
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и Словения) за 1994–1998 гг. были проана
лизированы каналы для передачи техноло
гий: ПИИ и внешние эффекты от них, соб
ственные накопленные фирмами НИОКР, 
международная торговля. Выяснилось, что 
новые технологии передавались фирмам 
стран ЦВЕ напрямую, в основном с по
мощью иностранного участия в капитале 
(это был самый важный источник в пяти 
странах из восьми).

В исследовании [Lutz, Talavera, 2004], 
основанном на панельных данных по пред
приятиям в Украине за 1998–1999 гг., авто
ры выявили, что присутствие иностранной 
собственности (так же как и государствен
ного участия) перемещало предприятие в 
наилучшую группу по производительности 
труда и объему экспорта. Подобное влия
ние зависело от отраслевых особенностей, 
но значительно не отличалось по регионам 
страны.

Авторы [Hale, Long, 2011], используя 
данные по фирмам в крупных городах Ки
тая за 2000 г., пришли к выводу о том, 
что предприятияреципиенты показывали 
более высокую производительность (как 
труда, так и совокупную), обладали бóль
шим количеством патентов, чаще представ
ляли новые товары и услуги. Выяснилось 
также, что присутствие ПИИ в регионе/
отрасли способствовало тому, что местные 
фирмы начинали меньше инвестировать в 
НИОКР и занимались в основном произ
водством промежуточных товаров для ино
странных партнеров.

В статье [Javorcik, 2004], основанной на 
несбалансированной панели данных по фир
мам различных отраслей Литвы в 1996–
2000 гг., обнаружено, что компаниире ци
пиенты были более эффективны и суще
ствовали положительные внешние эффекты, 
возникающие посредством контактов меж
ду иностранными филиалами и их местны
ми поставщиками. При этом такие эффек
ты появлялись в проектах с частичной, а не 
полной иностранной собственностью. В ис
следовании [Javorcik, Spatareanu, 2008] на 
панельных данных по компаниям Румы
нии за 1998–2000 гг. было показано, что 

компанииреципиенты выступают локомо
тивами развития. Вновь было выявлено, 
что фирмы с иностранным участием спо
собствовали повышению эффективности 
местных поставщиков, тогда как полностью 
иностранные фирмы оказывали на них отри
цательное влияние. Напротив, положитель
ные эффекты внутри той же отрасли воз
никали уже от проектов с полной, а не 
ча стичной иностранной собственностью.

Для случая Венгрии, которая с 1990 по 
1997 г. была крупнейшим получателем 
ПИИ среди стран ЦВЕ, в исследовании 
[Iwasaki et al., 2009], использовавшем па
нельные данные по предприятиям обраба
тывающей промышленности и сферы услуг 
за 2002–2005 гг., был обнаружен значи
тельный разрыв в производительности меж
ду двумя группами фирм. С 1998 г., по 
данным Всемирного банка, крупнейшим 
получателем ПИИ в ЦВЕ стала Польша, 
но и в этой стране сохраняются значитель
ные отличия в функционировании двух 
интересующих нас групп предприятий. 
Так, автор работы [Kolasa, 2008] на основе 
несбалансированной панели данных по поль
ским компаниям за 1996–2003 гг. пришел 
к выводу о существовании положительных 
горизонтальных и вертикальных (и у по
ставщиков, и у покупателей) внешних эф
фектов, связанных с присутствием пред
приятий с иностранным капиталом.

Для сравнения результатов приватиза
ции государственных производственных 
предприятий Венгрии, Румынии, России 
и Украины в [Brown, Earle, Telegdy, 2006] 
на масштабных панельных выборках 1992–
2002 гг. был оценен рост производствен
ных эффектов до и после приватизации. 
Оказалось, что во всех четырех странах — 
независимо от особенностей процесса при
ватизации — рост совокупной факторной 
производительности оказался значительно 
выше при появлении иностранных соб
ственников в капитале приватизируемых 
компаний, чем у предприятий, ставших 
собственностью резидентов.

Детальное исследование роли иностран
ного капитала в российских компаниях про
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водилось под руководством К. В. Юдаевой 
[Yudaeva, Kozlov, Melentieva, 2003]. Для 
сравнительного анализа производительно
сти предприятий и оценки влияния ПИИ 
использовались данные по предприятиям 
с частичной или полной иностранной соб
ственностью, а также по всем крупным, 
средним и некоторым малым фирмам, дей
ствовавшим в России в 1992–1997 гг. Бы
ло установлено, что производительность 
фирм, находящихся в иностранной соб
ственности, выше, чем местных; также 
были выявлены положительные внешние 
эффекты для остальных российских ком
паний. Вместе с тем более поздние иссле
дования НИУ ВШЭ показали, что в ха
рактере конкуренции российских фирм 
с иностранными происходят изменения: 
к концу 2000х гг. возросла доля фирм, 
указывавших на существенную конкурен
цию не с импортом, как это было в 1990е 
и в начале 2000х гг., а именно с зарубеж
ными фирмами, работающими на террито
рии России [Кузнецов (ред.), 2014, гл. 2].

В исследовании [Sinani, Meyer, 2004], 
основанном на несбалансированной панели 
данных по фирмам различного размера и 
вида экономической деятельности Эстонии 
за 1994–1999 гг., обнаружено, что пред
приятия с иностранным капиталом были 
более эффективны за счет нематериальных 
активов, инвестиций в новое оборудование 
и человеческий капитал. Величина внеш
них эффектов зависела от таких характе
ристик фирм с иностранным участием, как 
доля иностранной собственности, структу
ра собственности и торговая ориентация, 
а также от их размера.

Используя данные по промышленным 
компаниям Турции за 1983–2000 гг., авто
ры работы [Taymaz, Lenger, 2004] пришли 
к выводу о том, что в краткосрочной пер
спективе ТНК оказывают скорее отрица
тельное влияние на деятельность турецких 
предприятий, тогда как в долгосрочной 
перспективе — положительное. Еще на 
стадии описательного анализа была выявле
на значительная рыночная власть мест ных 
фирм, гораздо менее развитых технологи

чески и часто действующих неэффектив
но. Отмечалось постепенное увеличение 
производительности труда как среди пред
приятий с иностранным капиталом, так и 
среди местных фирм.

Некоторые исследования обращают вни
мание и на историю развития совместно
го бизнеса. Авторы работы [Sabirianova, 
Svejnar, Terrell, 2005], используя данные 
по почти всем промышленным предприяти
ям Чехии и России в 1992–2000 гг., выяс
нили, что созданные с нуля предприятия 
с иностранными собственниками были ме
нее эффективны, чем уже действующие 
предприятия с иностранным капиталом. 
При этом последние были более произво
дительны по сравнению с вновь созданны
ми предприятиями резидентов, которые, 
в свою очередь, оказались эффективнее 
давно действующих национальных пред
приятий. К похожим выводам пришли ав
торы [Commander, Svejnar, 2007], исполь
зовавшие данные проекта BEEPS за 2002 
и 2005 гг. по 26 странам с переходной эко
номикой. Они установили, что националь
ные фирмы, созданные с нуля, менее эф
фективны, чем аналогичные фирмы с ино
странным капиталом, но значительно не 
отличаются от приватизированных фирм 
без иностранного участия и от предприятий 
с государственной собственностью.

Большинство исследований свидетель
ствует о нахождении экономик странреци
пиентов ПИИ на втором этапе с точки зре
ния влияния иностранных инвестиций. 
Косвенные свидетельства в пользу продви
жения к третьему этапу дает статья [Gorod
nichenko, Svejnar, Terrell, 2010], основан
ная на данных BEEPS за 2002 и 2005 гг. 
по странам с переходной экономикой. В этой 
работе оценивается роль глобализации в 
осуществлении инноваций (выпуск нового 
продукта или обновление существу юще го, 
приобретение новой производственной тех
нологии, получение международного сер
тификата качества) на предприятиях. Ав
торы обнаружили положительную связь 
между уровнем конкуренции, порожда
емой присутствием иностранных фирм 
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в стране, и инновациями фирмрезиден
тов, не имеющих иностранных совла дель
цев. Вер тикальные взаимоотношения мест
ных производителей с зарубежными ком
паниями (поставщики ТНК, участники 
экспортноимпортных операций) также 
перемещали первых в число инновацион
ных. В исследовании контролировались 
и такие факторы, как размер и возраст 
фирм, доля квалифицированных рабочих, 
доля сотрудников с высшим образовани
ем, наличие государственной собствен
ности и деятельность фирмы в масштабах 
страны.

О вероятном переходе экономики Чехии 
к третьему этапу свидетельствуют резуль
таты недавнего исследования [Hanousek, 
Kocenda, Masika, 2011], выполненного на 
несбалансированной панели данных по чеш
ским предприятиям промышленности и 
сферы услуг за 1996–2007 гг. В этой ра
боте изучены изменения финансовой эф
фективности фирм в зависимости от осо
бенностей структуры их собственности. 
Выяснилось, что начиная с 2004 г. (год 
вступления Чехии в ЕС) разница в финан
совой эффективности фирм с доминиру
ющей иностранной собственностью и осталь
ных предприятий постепенно сошла на нет, 
и авторы связывают это с улучшением 
управления последними.

При анализе влияния присутствия ино
странного капитала на эффективность ком
паний из менее развитых стран исследо
вателями традиционно используется про
изводственная функция с добавлением 
фактора наличия иностранного собствен
ника или его доли. Для изучения же управ
ления необходима не только общедоступ
ная количественная, но и качественная 
информация о предприятиях, которая мо
жет быть получена только при проведении 
выборочных опросов, которые — в случае 
редкого участия иностранных инвесторов 
в капитале компаний — не всегда позво
ляют сформировать адекватную выборку 
для анализа. Скорее всего, именно поэтому 
примеры внимания к совершенствованию 
управления предприятиями при наличии 

иностранных собственников так не много
численны даже для стран ЦВЕ.

Что касается российских реалий, то из 
наиболее свежих и масштабных исследо
ваний можно выделить мониторинг кон
курентоспособности (около 1000 предпри
ятий обрабатывающей промышленности) 
НИУ ВШЭ. Первый раунд, проведенный в 
2005 г., показал, что менеджмент предпри
ятий с иностранным участием отличается 
вниманием к потребностям покупателей 
и продвижению торговых марок, также 
эти предприятия характеризуются луч
шим качеством менеджмента и активным 
внедрением управленческих технологий 
[Голикова, 2008]. 

Второй раунд мониторинга пришелся 
на разгар кризиса (зима – весна 2009 г.). 
В готовящейся к выходу академической 
монографии [Кузнецов (ред.), 2014, гл. 7] 
по итогам этого раунда приведены свиде
тельства того, что фирмы с иностранным 
участием отличаются более активным ин
новационным и инвестиционным поведени
ем, а также чаще являются экспортерами. 
Таким предприятиям присущ комплекс
ный подход к менеджменту — с увязкой 
стратегических и текущих управленческих 
задач, более интенсивной модернизацией 
производства и управления. При этом ком
пании с государственным и/или муници
пальным участием, напротив, не выделя
ются более активным инновационным и 
инвестиционным поведением или разви
тием управленческих технологий по срав
нению с частными фирмами. В этой же 
работе [Кузнецов (ред.), 2014, гл. 10] с 
 использованием моделей порядковой ре
грессии показано, что индикатор качества 
менеджмента, измеренный числом приме
няемых управленческих технологий, по
ложительно связан с уровнем конкуренто
способности бизнеса. Кроме того, наряду 
с размером предприятия более высокой 
его конкурентоспособности устойчиво спо
собствует величина (доля) иностранной 
собственности, а препятствует доля госу
дарственной/муниципальной собственно
сти [Кузнецов (ред.), 2014, гл. 8].



13Управление российскими предприятиями с иностранными собственниками: эмпирический анализ

РЖМ 11 (4): 3–30 (2013)

Как видно, самые последние рассмо
тренные выше результаты относятся к мо
менту кризиса. Наш эмпирический ана
лиз, вопервых, ориентирован на поиск 
управленческих преимуществ предприятий 
с иностранным участием не только в кри
зис, но и в период посткризисного раз
вития, а вовторых, охватывает разные 
виды деятельности, в том числе быстро 
развивающиеся в российской экономике 
сектора торговли и услуг. Это позволит 
более обоснованно определить, к какому 
этапу влияния ПИИ на деятельность пред
приятий можно отнести российскую эко
номику в настоящее время.

3. методология эмпирического 
анализа: выборка и гипотезы

Характеристика выборки
Эмпирический анализ проведен на выбор
ках российских предприятий IV и V раун
дов проекта BEEPS 2009 и 2012 гг. [EBRD
World Bank, 2009; 2012]. Обследования 
охватывают нефинансовые предприятия, 
имеющие не менее пяти постоянных со
трудников.6 В проект не входят государ
ственные учреждения, отрасли первичной 
обработки (включая сельское хозяйство, 
добычу полезных ископаемых). В каждой 
стране строится случайная выборка пред
приятий, стратифицированная по видам 
экономической деятельности, размеру и 
регионам расположения.

Возможности, предоставляемые BEEPS, 
связаны с наличием вопросов о результатах 
деятельности предприятий и индикаторов, 
характеризующих их поведение и состоя
ние менеджмента. Эти данные позволяют 
сопоставить российские фирмы с иностран
ным участием с предприятиями, принад
лежащими исключительно отечественным 
владельцам. Основным ограничением вы
ступает отсутствие панели наблюдений: 
только 128 фирм (и всего 8 из них с ино

6 Фактически в опросы вошли и предприятия 
с меньшим числом постоянных работников, осо
бенно в 2012 г. 

странным владением) участвовали как в IV, 
так и в V раундах российской части опроса. 
В связи с этим ограничением эмпириче
ский анализ будет проведен на двух вы
борках 2009 и 2012 гг. по отдельности.

Кросссекционная выборка по России 
2009 г. включала в себя данные по 1256 не
финансовым предприятиям 18 видов эко
номической деятельности; в 2012 г. были 
собраны данные по 4220 нефинансовым 
предприятиям 31 вида экономической дея
тельности. Из этих массивов исключены 
фирмы, руководители которых не знали/
не ответили, принадлежит ли какаялибо 
доля в капитале компании иностранным 
собственникам. В итоге исследуемая вы
борка состояла из 1248 предприятий (из 
них 73 предприятия, или 5,8%, были с 
участием иностранного капитала) в 2009 г. 
и 4194 предприятий (120 предприятий 
с иностранным участием, или 2,9%) в 
2012 г. Подчеркнем, что в 2009 г. доля 
предприятий с иностранным участием в 
данных по странам ЦВЕ была вдвое боль
ше, превысив 13% (на момент написания 
статьи данные BEEPS по другим странам 
за 2012 г. еще отсутствовали). В проекте 
BEEPS нет специальных требований к 
структуре собственности, совместные пред
приятия отобраны случайным образом. 
Однако полученные частоты подтвержда
ют мнение экспертов ЮНКТАД [World 
Investment Report, 2012] о том, что рос
сийский инвестиционный климат, несмо
тря на все попытки его улучшения, пока 
мало привлекателен для зарубежных ин
весторов.

Фирмы обеих выборок были объедине
ны в четыре основные группы: обрабаты
вающие производства, строительство, тор
говля (оптовая и розничная), сфера услуг 
(гостиницы, рестораны, транспортные и 
прочие услуги, отрасль информационных 
технологий). Группировка предприятий по 
размерным группам соответствует критери
ям Европейской комиссии (к микропред
приятиям относятся предприятия с числом 
постоянных сотрудников менее 10 чело
век, к малым — от 10 до 49, к средним — 



14 Т. Г. Долгопятова, И. О. Томашук

РЖМ 11 (4): 3–30 (2013)

от 50 до 249 и к крупным — от 250 чело
век). В табл. 1 представлено распределение 
предприятий по агрегированным видам 
экономической деятельности, размерным 
группам, а также федеральным округам 
страны.

Выборка 2012 г. характеризуется сдви
гом в сторону фирм торговли и услуг по 
сравнению с выборкой 2009 г., в которой 
господствовали предприятия обрабатыва
ющей промышленности. Преобладают ма
лые предприятия, в 2012 г. стала весома и 
доля микрофирм. Если число занятых на 
полный рабочий день по медиане в 2009 г. 
составило 45 (среднее арифметическое — 
310) человек, то в 2012 г., соответственно, 
всего 17 (68) человек.

Оба раунда охватывали все федераль
ные округа Российской Федерации, и рас
пределение фирм по ним близко к данным 

Росстата. При этом в 2012 г. из Южного 
федерального округа выделен СевероКав
казский. Если в 2009 г. в наиболее разви
том Центральном округе было располо же
но 43% всех обследованных предприятий, 
то в 2012 г. — 26%, а СевероЗападный 
округ уступил второе место Приволж
скому.

В табл. 2 приведена структура подвы
борок фирм с иностранным капиталом в 
обоих раундах опроса. В 2009 г. 63% пред
приятий с иностранным участием имело 
долю иностранного капитала свыше по
ловины при медиане иностранного владе
ния в 70% (среднее арифметическое — 
64%); в 2012 г. — уже, соответственно, 
68% фирм при аналогичных средних по
казателях в 85% (68%). Иностранные ин
весторы в малых и средних фирмах пред
почитают владеть контрольными пакетами 

Таблица 1
структура выборок исследования

Группы предприятий
2009 г. 2012 г.

количество компаний доля, % количество компаний доля, %
Распределение по секторам

Обрабатывающие производства  915  73 1464  35
Строительство   35   3  396   9
Торговля  204  16 1744  41
Сфера услуг   94   8  616  15

Распределение по размерным группам
Микропредприятия  163  13 1200  29
Малые  504  40 2049  49
Средние  375  30  751  18
Крупные  206  17  187   4

Распределение по федеральным округам
Центральный  534  43 1115  26
СевероЗападный  217  17  483  11
Южный   82   7  324   8
СевероКавказский – –  120   3
Приволжский  172  14  916  22
Уральский   63   5  196   5
Сибирский   80   6  707  17
Дальневосточный  100   8  333   8
Итого: 1248 100 4194 100

С о с т а в л е н о  п о: данные BEEPS 2009/2012 гг., расчеты авторов.
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акций или паев. В обеих подвыборках пре
обладают предприятия обрабатывающей 
промышленности, хотя их доля в 2012 г. 
существенно упала, при этом значитель
но возрос удельный вес торговых фирм, 
появились строительные производства. 
Наи более весомая доля предприятий с ино
странным капиталом в обоих раундах опро
са была расположена в Центральном фе
деральном округе, что соответствует свод
ным данным Росстата.

Гипотезы исследования
Учитывая современное состояние и уро
вень развития российской экономики, осо
бенно в отраслях вторичного и третичного 
секторов, мы полагаем, что по представ
ленной ранее периодизации она находится 
на втором этапе влияния ПИИ на пред
приятия. Соответственно, наше основное 
предположение заключается в следующем: 
предприятия с иностранным участием 
будут отличаться от местных фирм 
лучшими характеристиками управления, 
измеренными с позиций ресурсного подхо
да. В конечном итоге это найдет отраже
ние в более высокой производительности 
ресурсов на совместных предприятиях.7

Для анализа состояния менеджмента 
предприятий, исходя из предпосылок ре
сурсного подхода об эффективном исполь
зовании существующих и создании новых 
ресурсов, соотнесем концепцию 5M с наи

7 В настоящей статье эмпирически проверяет
ся только первая часть данного предположения. 
Авторы тестировали и вторую его часть, обнару
жив, что и в 2009, и в 2012 гг. уровень совокуп
ной факторной производительности был значимо 
выше на предприятиях с иностранным участием. 
Коэффициенты при введенных дополнительно в 
производственную функцию переменных факта 
наличия иностранных собственников (или раз
мера их доли) были статистически значимы на 
10%м уровне в регрессионном анализе данных 
2009 г. Для 2012 г. эти коэффициенты оказались 
значимы на 5%м уровне для наличия иностран
ного участия и на 1%м уровне — для доли ино
странного участия; причем значения коэффици
ентов при этих переменных были существенно 
больше, нежели для 2009 г.

более подходящими вопросами BEEPS. 
В табл. 3 представлены выбранные нами 
вопросы, которые использованы для по
строения проксипеременных в эмпириче
ских расчетах (см. раздел 4).

Следует отметить, что часть вопросов 
BEEPS относительно адекватно оценива
ет управление ресурсами, определяемыми 
концепцией 5М. К таким вопросам можно 
отнести вопросы о программах обучения 
персонала — как вклад управления в рост 
человеческого капитала фирмы; об осу
ществлении расходов на НИОКР — как 
финансовый вклад в развитие фирмы и ее 
инновационный потенциал, а также об ис
пользовании зарубежных лицензирован
ных технологий — как правило, более 
современных, нежели российские, хотя 

Таблица 2
структура подвыборок фирм с иностранным 

капиталом, % в группе

Группы предприятий
Год

2009 2012
Распределение по секторам

Обрабатывающие производства 84 50
Строительство 0 8
Торговля 4 30
Сфера услуг 12 12

Распределение по размерным группам
Микропредприятия 4 25
Малые 36 33
Средние 31 27
Крупные 29 15

Распределение по федеральным округам
Центральный 45 43
СевероЗападный 23 17
Южный 3 7
СевероКавказский – 1
Приволжский 10 13
Уральский 7 5
Сибирский 4 7
Дальневосточный 8 7
Итого: 100 100

С о с т а в л е н о  п о: данные BEEPS 2009/2012 гг., 
расчеты авторов. 
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и не всегда новейших, что характеризу
ет уровень технологических процессов и 
отчасти состояние оборудования. Однако 
в опросе BEEPS отсутствуют адекватные 
характеристики сырья и материалов, и их 
пришлось заменить на вопрос о выводе на 
рынок новой продукции, поскольку это 
может потребовать инвестиций в новые 
виды сырья и материалов. Кроме того, 
факт вывода на рынок новой продукции 
показывает, что фирма адаптируется к из
меняющимся условиям и сможет лучше 
удовлетворять потребностям потребителя 
в будущем, что, в свою очередь, способ
ствует созданию у нее устойчивых конку
рентных преимуществ.

Что касается информации и технологий, 
то частично их уровень отражен не только 
использованием зарубежных технологий, 
но и наличием у предприятия хотя бы одно
го международного сертификата. Это мо
жет быть как сертификат менеджмента ка
чества, так и, например, сертификат соот
ветствия экологическим требованиям или 
иной сертификат (так этот вопрос сформу
лирован в BEEPS). Соответственно, может 
учитываться как организация управления 
(бизнеспроцессов), так и качество исполь
зуемых технологий. Кроме того, было ре
шено дополнительно добавить вопрос об 
участии фирм в экспортных операциях (как 
прямых, так и косвенных), поскольку ори

ентация на международные рынки может 
быть целью успешного бизнеса и сигнали
зировать о конкурентных преимуществах 
производимой продукции и тем самым о 
лучших ресурсных возможностях фирмы 
в совокупности.

Основное предположение и обзор лите
ратуры позволяют сформулировать блок 
непосредственно проверяемых гипотез 
о характеристиках системы управления 
фирмой.

H1. Наличие иностранных совладель
цев в капитале фирмы улучшает ка
чество персонала, в частности через 
возможности для развития сотрудников 
посредством проведения тренингов и 
направления на различные программы 
обучения.
H2. Наличие иностранных совладель
цев в капитале фирмы способствует 
предложению потребителям новых про
дуктов или услуги. Например, ТНК рас
полагают маркетинговыми схемами по 
завоеванию новых рынков, в которых 
обычно на несколько шагов вперед про
думаны ходы по обновлению товаров 
и услуг.
H3. Наличие иностранных совладель
цев в капитале фирмы способствует 
ее соответствию международным стан
дартам управления и производства, 
качества продукции, а значит, получе

Таблица 3
вопросы для измерения ресурсов по модели 5м

виды ресурсов вопрос BEEPS

Люди Существовали ли на предприятии в прошлом фискальном году образо
вательные программы для постоянных сотрудников, занятых полный 
рабочий день?

Деньги Осуществляло ли предприятие инвестиции в НИОКР (внутренние или 
сторонние) в течение последних трех лет?

Сырье и материалы Предлагало ли предприятие новые продукты или услуги на рынке в те
чение последних трех лет?

Оборудование и прочие 
средства производства

Использует ли предприятие в настоящее время какуюлибо зарубежную 
лицензированную технологию, за исключением офисного программного 
обеспечения?

Информация и технологии Имеет ли предприятие хотя бы один международный сертификат каче
ства?
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нию признаваемых во всем мире серти
фикатов (ISO 9001 или 14 000, AGCCP 
и др.).
H4. Наличие иностранных совладель
цев в капитале фирмы поддерживает 
модернизацию производства, замену 
старых производственных схем более 
эффективными и современными.
H5. Наличие иностранных совладель
цев в капитале фирмы помогает вы
ходу фирмы на международные рынки. 
Многие иностранные компании ставят 
целью создания зарубежной дочерней 
структуры не только более дешевое про
изводство для внутреннего рынка стра
ныреципиента, но и для экспорта.
Однако для одного из индикаторов рас

ширения состава ресурсов фирмы — рас
ходов на НИОКР — выдвинуто иное пред
положение.

Н6. Фирмы осуществляют инвестиции 
в НИОКР вне зависимости от присут
ствия в капитале иностранных соб
ственников. Как отмечается в литера
туре (см., напр.: [Hale, Long, 2011]), 
собственно НИОКР часто ведут зару
бежные материнские фирмы, а их до
черние предприятия, особенно в менее 
развитых странах, лишь внедряют ре
зультаты этих разработок.
С учетом обзора литературы в анализ 

будут введены такие дополнительные фак
торы, как возраст фирмы, предыдущий 
опыт работы ее топменеджера и качество 
персонала организации, наличие государ
ственной собственности в капитале. В каче
стве контрольных переменных взяты раз мер 
фирмы и ее отраслевая принадлежность. 
Мы ожидаем, что чем больше постоян
ных сотрудников занято на предпри ятии, 
тем сложнее организовать эффективное 
управление им и тем активнее его руко
водством будут использоваться различные 
управленческие практики. Что касает ся 
отрасли, то выделяться будет принадлеж
ность к обрабатывающим производствам 
(по сравнению с остальными сектора ми), 
где присутствуют специфические требо
вания к управлению производством, обыч

но используются более сложные органи
зационные и технологические процессы, 
квалифицированные трудовые ресурсы. 
Развитие инфраструктуры, ресурсных и 
товарных рынков будет отчасти отра
жено контролем регионального располо
 жения (агрегированно, по федеральным 
округам).

Сопоставление фирм 
по характеристикам управления
Прежде чем перейти к многофакторному 
регрессионному анализу, сравним деятель
ность предприятий с наличием иностран
ных собственников в капитале и без него 
(табл. 4). По данным опроса 2009 г., суще
ствует связь между присутствием в капита
ле компании иностранных собственников 
и большинством анализируемых характе
ристик управления, кроме осуществления 
инвестиций в НИОКР. В 2012 г. различия 
между двумя группами предприятий и 
по этой характеристике стали значимы. 
Возможно, это обусловлено последствиями 
кризиса, во время которого местные не
большие фирмы сразу стали экономить на 
долгосрочных и рискованных инвестици
ях. Предприятия с иностранным капита
лом чаще являлись экспортерами в обоих 
раундах опроса.

Заметно, что в 2012 г. существенно ни
же — в 2–3 раза — оказалась доля компа
ний, руководители которых положительно 
ответили на вопросы о мерах по улучше
нию своего ресурсного потенциала (кро
ме обучения персонала). Безусловно, этот 
факт отчасти предопределен сдвигом вы
борки 2012 г. в сторону непроизводствен
ных фирм, микро и малых предприятий, 
менее заинтересованных в долгосрочном 
развитии. По результатам обоих раун
дов, для всех исследуемых характеристик 
управления и поведения доля использу
ющих их предприятий положительно свя
зана с размерами бизнеса (рис. 1). Что ка
сается отраслей, то среди обрабатывающих 
предприятий и в 2009, и в 2012 гг. доля 
предприятий, развивавших разные аспек
ты управления (за исключением  обучения 
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персонала), была в 2–4 раза выше по срав
нению с предприятиями других секторов. 
В 2009 г. доля промышленных предприя
тий с наличием программ обучения была 
меньше почти на четверть, хотя в 2012 г. 
она почти совпала с аналогичной долей 
среди остальных секторов.

Однако падение удельного веса актив
ных предприятий по каждой характери
стике менеджмента можно связать и с по
следствиями глобального кризиса, способ
ствовавшего фокусированию на текущем, 

оперативном управлении. Интересно, что 
по всем направлениям — и снова кроме 
обучения персонала — динамика оказа
лась негативной как для компаний с ино
странным капиталом, так и для полностью 
отечественных предприятий. При этом 
степень падения активности у последних 
была более существенной, чем у первых, 
особенно по таким направлениям, как вло
жения в НИОКР и использование зарубеж
ных технологий, экспортная деятельность. 
Такие результаты можно отчасти считать 

Таблица 4
сопоставление деятельности предприятий

Характеристика 
управления/ 

поведения  
предприятия

Год

2009 2012

выборка  
в целом

пред-
при ятия 

с ино-
странным 
участием

локальные 
фирмы

значи-
мость 

различий

выборка  
в целом

пред-
приятия 

с ино-
странным 
участием

локальные 
фирмы

значи-
мость 

различий 

Наличие обра
зовательных 
программ для 
постоянных  
сотрудников

44 65 42 *** 44 61 43 ***

Инвестирование 
в НИОКР

33 40 32 более 
0,1

11 23 11 ***

Выпуск в тече
ние последних 
трех лет новых 
продуктов или 
услуг

64 77 64 ** 25 39 25 ***

Использование 
зарубежных ли
цензированных 
технологий

28 57 26 *** 8 23 7 ***

Наличие между
народного 
сертификата 
качества

25 56 23 *** 12 31 11 ***

Участие  
в экспортных 
операциях

18 40 16 *** 10 29 9 ***

П р и м е ч а н и я: в таблице показан % ответивших утвердительно на вопросы, характеризующие управ
ление/поведение предприятия;

*** — значимость различий между группами на уровне 0,01; ** — значимость на уровне 0,05;
при сравнении пропорций в группах использовался тест χ2.
С о с т а в л е н о  п о: данные BEEPS 2009/2012 гг., расчеты авторов.
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Рис. 1. Доля предприятий, осуществлявших определенный вид деятельности,  
в разрезе размерных групп, %

С о с т а в л е н о  п о: данные BEEPS 2009/2012 гг., расчеты авторов.
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свидетельством в пользу нахождения эко
номики на втором этапе влияния ПИИ на 
предприятия.

4. регрессионный анализ

Модели и их спецификации
Выбранные характеристики управления 
представляют бинарные переменные, боль
шинство из которых довольно тесно кор
релирует между собой.8 В этом случае по
строение какоголибо агрегированного 
индикатора оценки управления нецеле
сообразно и может привести к искажению 
результатов, завышению роли некоторых 
факторов. В то же время, как в 2009, так 
и в 2012 гг., корреляции не превышали 
0,6, поэтому можно ожидать разброса в 
оценках связи иностранных инвестиций и 
иных факторов с отдельными характери
стиками управления.

Для проверки устойчивости парных свя
зей и поиска связи иностранного капитала 
и менеджмента (с учетом других факторов) 
проведена эконометрическая оценка шести 
бинарных логистических моделей следу
ющего общего вида:

ACTIVITY = F(lnL, AGE, EXP, EDUs, 
FDI или FDIs, SOE, IND, REG),

где ACTIVITY — одна из выделенных нами 
характеристик управления предприятием; 
эти шесть зависимых и все независимые 
переменные представлены в табл. 5.

8 Для расчета корреляций между бинарны
ми переменными использован тетрахорический 
коэффициент. Все коэффициенты значимы на 
10%м уровне для 2009 г. и на 5%м — для 2012 г. 
В 2009 г. коэффициенты корреляции между вы
пуском нового продукта, расходами на НИОКР, 
обучением сотрудников и экспортом были поло
жительны и находились в интервале от 0,3 до 0,5. 
Только использование зарубежных технологий и 
международная сертификация имели корреляции 
с остальными аспектами управления, не превы
шавшие 0,1 и 0,2 соответственно. В 2012 г. все 
коэффициенты корреляции были положительны 
и находились в интервале от 0,3 до 0,6 (за исклю
чением коэффициента связи между наличием экс
порта и обучением персонала, меньшего 0,15).

Каждая из моделей рассчитывалась в 
двух спецификациях: группа 1 проверяет 
связь определенной характеристики управ
ления с наличием иностранного владельца, 
группа 2 — с размерами (долей) иностран
ного капитала.

В таблицах П1 и П2 Приложения при
ведена описательная статистика незави
симых переменных. Проверка не обнару
жила мультиколлинеарности большинства 
основных и дополнительных факторов: 
корреляция между ними не превышала 
0,25.9 Единственное исключение — возраст 
компании, его связь с числом занятых со
ставила в оба года 0,38, а со стажем работы 
топменеджера — но только в 2012 г. — 
достигла 0,30.

Результаты анализа
Регрессионный анализ (табл. П3 и П4 При
ложения) показал, что факт присутствия 
иностранной собственности в капитале при 
контроле других факторов значимо по
ложительно связан с существованием в 
 компании образовательных программ для 
постоянных сотрудников, обладанием ею 
международными сертификатами качества, 
использованием современных технологий и 
экспортом продукции в оба года. Наличие 
зарубежных собственников не было значи
мо коррелировано с выпуском новых про
дуктов (за исключением 2009 г. со слабой 
значимостью в 10%), и эта гипотеза не под
твердилась, а также, как мы и предпола
гали, с фактом инвестирования в НИОКР. 
Что касается выпуска нового продукта, воз
можно, подобные результаты обусловлены 
нечеткостью понимания «новизны» респон
дентами. В отличие от других проксиин
дикаторов управления, переменная вывода 
нового продукта на рынок основана на субъ
ективной оценке респондента. Величина 
иностранного владения также положитель

9 Связь между количественными переменны ми 
определена с помощью коэффициента Пир сона, 
для оценки корреляции между даммипе ре мен
ными использовался тетрахорический коэффици
ент, для дамми и непрерывной переменных — 
бисериальный.
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но связана с осуществлением образователь
ных программ, международной сертифика
цией, использованием современных техно
логий, а корреляция с экспортом продукции 
проявилась только в 2012 г. В табл. 6 обоб
щены результаты анализа и представлены 

устойчивые для обеих групп моделей ре
зультаты (не менее чем при 5%м уровне 
значимости) по каждому году.

Приведем некоторые результаты для 
дополнительных факторов. Среди контроль
ных переменных размер предприятия был 

Таблица 5
переменные моделей связи иностранного капитала и особенностей деятельности фирм

переменная описание переменной и способ расчета

Зависимые переменные
HR Управление персоналом. Даммипеременная принимает значение «1» в случае 

существования на предприятии образовательных программ для постоянных со
трудников

RD Инвестирование в НИОКР. Даммипеременная принимает значение «1» в случае 
осуществления предприятием инвестиций в НИОКР в течение последних трех лет

NP Выпуск нового продукта. Даммипеременная принимает значение «1» в случае 
выпуска предприятием в течение последних трех лет хотя бы одного нового про
дукта или услуги

IC Наличие международного сертификата качества. Даммипеременная принимает 
значение «1», если у предприятия есть хотя бы один международный сертификат 
или оно находится в процессе его получения

FT Использование зарубежных лицензированных технологий. Даммипеременная 
принимает значение «1» в случае использования предприятием зарубежных ли
цензированных технологий, за исключением офисного программного обеспечения

EX Участие фирмы в экспортных операциях. Даммипеременная принимает значение 
«1» в случае проведения предприятием экспорта (как прямого, так и косвенного)

Независимые переменные

lnL Натуральный логарифм числа постоянных сотрудников на предприятии на конец 
предыдущего года

AGE Возраст компании, число лет
EXP Стаж работы топменеджера в данном секторе, число лет
EDUs Доля сотрудников с высшим образованием
FDI Присутствие иностранного собственника в капитале компании. Даммипере

менная принимает значение «1» в случае его наличия
FDIs Доля иностранной собственности в капитале компании
SOE Присутствие государственной собственности в капитале компании. Даммипере

менная принимает значение «1» в случае ее наличия
IND Принадлежность к обрабатывающим производствам. Даммипеременная принима

ет значение «1», если предприятие относится к ним

REG (Central; 
North_West; 
South; Privolzh
sky; North_Cauca
sian; Ural; Sibe
ria; Far_East)

Расположение фирм по федеральным округам. Даммипеременные принимают 
значение «1» в случае расположения в одном из этих округов 

П р и м е ч а н и е: все даммипеременные принимают значение «0», если получен прямой ответ «нет». 
Наблюдения с отсутствующими значениями исключены из анализа.
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ожидаемо значимым для всех исследуемых 
характеристик менеджмента: в крупных 
компаниях обычно управлению уделяется 
значительно больше внимания, чем в не
больших. Что касается отраслевой принад
лежности, то в 2009 г. производственные 
предприятия чаще инвестировали в раз
витие управления (кроме программ обуче
ния и использования лицензированных 
технологий, по этим направлениям пред
приятия других отраслей не отличались10) 
и прибегали к экспорту. Но в 2012 г. на
блюдались существенные различия между 
производственными и остальными пред
приятиями по всем видам активности. При
чем в области улучшения качества персо
нала обрабатывающие производства стали 
отставать от непроизводственных фирм, 
что неудивительно в условиях быстро вос
становившихся после кризиса торговли и 
сферы услуг на фоне серьезной стагнации 
российской обрабатывающей промышлен
ности.

Наличие государственной собственно
сти не было устойчиво связано ни с одним 

10 Следует отметить, что, согласно первичным 
данным 2009 г., в непроизводственных секторах 
не было предприятий, обучавших сотрудников 
(всего трое из пяти ответивших), и фирм, ис
пользовавших лицензионные технологии (0), 
что затрудняет корректные отраслевые сопостав
ления.

из аспектов управления (если не считать 
слабой негативной корреляции в 2009 г. 
с проведением обучения сотрудников). Ка
чество персонала продемонстрировало зна
чимую положительную взаимосвязь со 
всеми аспектами управления в 2012 г., 
хотя ранее, в 2009 г., не было связано с 
наличием образовательных программ и вы
пуском новых продуктов. Если предыду
щий опыт работы топменеджеров значимо 
увеличивал шансы наличия образователь
ных программ в обоих раундах, то по ре
зультатам 2009 г. — был негативно связан 
с использованием зарубежных лицензи
рованных технологий, а по результатам 
2012 г. — способствовал росту шансов на 
обладание международными сертификата
ми, выпуск новых продуктов и осуще ствле
ние экспорта.

Неудивительно, что чем моложе фирма, 
тем меньше внимания уделяется образо
вательным программам и выпуску новых 
продуктов (в 2009 г.); более молодые фир
мы обычно первоначально лучше адапти
рованы к рынкам. В 2012 г. различий по 
возрасту предприятий не наблюдалось, и, 
возможно, это объясняется посткризисны
ми условиями, в которых любым пред
приятиям трудно реструктурировать или 
развивать бизнес.

Таким образом, выявленные взаимосвя
зи состояния менеджмента и прямых ино

Таблица 6
сводные результаты проверки гипотез о связи характеристик управления  

и наличия/доли иностранных совладельцев

зависимая переменная предполагаемый 
результат

Установленный результат
2009 г. 2012 г.

Н1. Осуществление обучения персонала + + +
Н2. Вывод на рынки нового продукта + 0 0
Н3. Наличие международного сертификата 
качества 

+ + +

Н4. Использование зарубежных лицензиро
ванных технологий

+ + +

Н5. Участие фирмы в экспортных операциях + 0 +
Н6. Вложения в НИОКР 0 0 0

П р и м е ч а н и е: «+» — наличие значимой положительной связи; «0» — отсутствие значимой связи хотя 
бы на 5%м уровне.
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странных вложений в бизнес в основном 
устойчивы во времени. Это свидетельствует 
о том, что российские компании до сих пор 
находятся на таком этапе развития, когда 
иностранное участие в среднем способству
ет приращению ресурсного потенциала и 
качества управления, а локальные фир
мы попрежнему отстают от частично или 
полностью иностранных предприятий.

Ограничения анализа
С содержательной точки зрения анализ на 
данных BEEPS был ограничен тем кругом 
вопросов, которые так или иначе позволя
ли примерно оценить практики менедж
мента в контексте ресурсов фирмы, и сле
дует признать, что не все компоненты ре
сурсного подхода можно было адекватно 
измерить. Особенно это относится к ис
пользованным авторами проксипере мен
ным при оценке улучшения сырья и ма
териалов и качества оборудования. За ме
тим, что некоторые новые данные 2012 г. 
(например, вопросы об организационных 
и процессных инновациях, вошедшие в 
этот опрос) не имели аналогов для сопо
ставления с опросом 2009 г. и потому не 
были включены в данную работу. К со
жалению, все базы BEEPS не располагают 
датой появления иностранного совладель
ца в компании, хотя эта информация мог
ла бы помочь в оценке эндогенности и 
лагов получаемых преимуществ. Также 
данные не позволяют идентифицировать 
состав страндоноров ПИИ по фирмам, что 
могло бы уточнить силу и направление 
влияния.

Технически анализ с помощью бинарных 
моделей был затруднен тем, что наличию 
у компаний тех или иных особенностей 
управления в 2012 г. присуща так назы
ваемая проблема «редких событий» (rare 
events data); доля положительных ответов 
на вопросы оказалась значительно меньше 
доли отрицательных. Используя предло
женный в статье [King, Zeng, 2001] подход, 
основанный на случайном удалении части 
отрицательных ответов, были сделаны рас
четы на «усеченных» выборках, которые 

не продемонстрировали существенных из
менений в значимости и знаках коэффи
циентов (направлении влияния) при неза
висимых переменных. Мы также не можем 
полностью исключить эндогенность, обу
словленную проблемой самоотбора: не все
гда очевидно, является ли хороший ме
недж мент и более высокая эффективность 
предприятия результатом участия в его 
управлении иностранных собственников 
или же они просто инвестировали в лучшие 
предприятия. По некоторой части фирм с 
иностранным капиталом, которые созда
вались с иностранными собственниками с 
нуля (13% — в 2009 г. и 15% — в 2012 г.), 
результаты деятельности не связаны с про
блемой отбора, однако об остальных фир
мах такого утверждать нельзя.11

5. заключение

В данной работе изучены некоторые отли
чия в управлении российскими предпри
ятиями, имевшими иностранных совла
дельцев (владельцев), и полностью мест
ными фирмами в конце 2000х — начале 
2010х гг. Доля предприятий с иностран
ной собственностью в российской экономи
ке существенно ниже, чем в странах ЦВЕ. 
Значительная часть этих предприятий гео
графически локализована в Центральном 
и СевероЗападном федеральном округах. 
При этом преобладают предприятия с ма
жоритарной (вплоть до 100%) долей ино
странного капитала, и его концентрация 
за вторую половину 2000х гг. выросла. 
Это можно объяснить соответственно менее 
привлекательным инвестиционным клима
том, особенностями российской региональ
ной инфраструктуры и рынков, а также 
восприятием зарубежными инвесторами 
гарантий защиты прав собственности.

11 Отметим, что в выборках появление ино
странных инвесторов в бизнесе в основном шло 
вне приватизационных процессов: так, по оцен
кам респондентов, полностью частными до при
хода зарубежных собственников были 56% фирм 
с иностранным участием в 2009 г. и уже 73% — 
в 2012 г.
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Регрессионный анализ обнаружил су
ществование положительных связей между 
присутствием иностранных собственников 
в капитале (и долей их участия) и некото
рыми особенностями управления и пове
дения компанийреципиентов, которые мы 
пытались измерить с позиций ресурсного 
подхода. При контроле дополнительных 
факторов, а также отраслевой и региональ
ной принадлежности и размера фирмы вы
явлены устойчивые связи между присут
ствием в капитале компании иностранного 
владения и проведением образовательных 
программ для постоянных сотрудников, 
наличием хотя бы одного международного 
сертификата качества, использованием за
рубежных технологий в 2009 и 2012 гг., 
а также фактом экспорта продукции (толь
ко для 2012 г.). Не обнаружено корреляции 
между иностранным участием и выпуском 
новых продуктов, а также осуществлением 
расходов на НИОКР.

Проведенное исследование имеет ряд 
ограничений. Прежде всего ресурсный под
ход представляет собой качественную кон
цепцию, обосновывающую наличие у фир
мы конкурентных преимуществ за счет 
комплекса специфических ресурсов (как 
материальных, так и нематериальных) и 
способностей. Выявление всей совокупно
сти этих ресурсов исследователями, на
ходящимися вне фирмы, тем более их ко
личественная оценка возможны лишь с 
определенной степенью условности. По
этому концепция ресурсного подхода была 
аппроксимирована нами типологией ре
сурсов 5М, управленческим инструмен
том, который дает основу для оценки пяти 
основных типов ресурсов. Следует также 
признать, что объективные ограничения 
имеющихся баз данных BEEPS не всегда 
позволяют использовать адекватные ин
дикаторы при измерении всех рассматри
ваемых типичных ресурсов, и поэтому для 
некоторых их видов пришлось выбрать 
условные проксипеременные.

Анализ данных BEEPS по России за 
2009 и 2012 гг., естественно с оговорками, 
обусловленными выбранными для харак

теристики отдельных ресурсов фирмы ин
дикаторами, подтвердил существование 
значительных различий в деятельности 
двух групп фирм — иностранных (полно
стью или частично) и локальных. При этом 
если абстрагироваться от отраслевых и раз
мерных особенностей выборок, то в сред
нем разрыв в оценках характеристик управ
ления фирм этих групп после кризиса толь
ко усугубился.

Разумеется, углубление количественного 
анализа требует детального изучения рас
хождений в эффективности (производитель
ности) ресурсов и конкурентоспособности 
местных и иностранных (включая совмест
ные) предприятий. Предварительные оцен
ки производительности труда на данных 
BEEPS за 2009 и 2012 гг., проведенные 
нами, подтверждают лидерство фирм с ино
странным участием (причем наблюдается 
положительная зависимость от размеров 
такого участия). При этом количествен
ные оценки требуют корректного учета вре
менны`х лагов и более детального отражения 
других характеристик структуры собствен
ности, а также особенностей отраслей и 
рынков. В идеале применение концепции 
5М в исследовании должно опираться на 
специально фокусированное обследование. 
В то же время и оно оставило бы простор 
для дискуссии, потому что определенная 
часть ресурсов и в этом случае могла бы 
остаться ненаблюдаемой. Кроме того, важ
но не только выявить связи характеристик 
управления фирмой с наличием у нее ино
странных собственников, но и понять их 
реальный вклад в управление бизнесом — 
как положительные, так и, возможно, от
рицательные последствия их вмешатель
ства в организацию бизнеспроцессов. Для 
решения такой задачи формализованного 
опроса, как правило, недостаточно.

На наш взгляд, определение изменений, 
которые привносят иностранцы в систему 
управления предприятием, реально с по
мощью качественных методов. Это явля
ется направлением дальнейших исследо
ваний, и авторы уже приступили к раз
работке ряда миникейсов для раскрытия 
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полученной «в среднем» позитивной оцен
ки роли иностранного участия в управле
нии российскими компаниями.
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Приложение

Таблица П1
описательная статистика основных независимых переменных, 2009 г.

переменная количество 
наблюдений минимум максимум среднее 

значение медиана стандартное 
отклонение

Характеристики фирмы

lnL 1226 0,69 11,51  3,96  3,81  1,52

AGE 1189 1 166 17,55 12 20,46

EXP 1168 1 66 15,26 14  9,86

EDUs 1198 0,00 1,00  0,36  0,30  0,26

IND 1248 0 1  0,73 1  0,44

Характеристики структуры собственности

FDI 1248 0 1 0,06 0  0,24

FDIs 1248 0,00 1,00 0,04 0,00  0,16

SOE 1248 0 1 0,03 0  0,16

Таблица П2
описательная статистика основных независимых переменных, 2012 г.

переменная количество 
наблюдений минимум максимум среднее 

значение медиана стандартное 
отклонение

1 2 3 4 5 6 7
Характеристики фирмы

lnL 4187 1,39 9,31  3,04  2,83  1,22

AGE 4164 1 174 11,61  9 10,42

EXP 4077 1 60 14,25 12  9,35
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Окончание табл. П2

1 2 3 4 5 6 7

EDUs 4025 0,00 1,00 0,53 0,50 0,31

IND 4194 0 1 0,35 0 0,48

Характеристики структуры собственности

FDI 4194 0 1 0,03 0 0,17

FDIs 4194 0,00 1,00 0,02 0,00 0,13

SOE 4194 0 1 0,01 0 0,10

Таблица П3
оценка связи иностранного участия с особенностями управления фирмами, 2009 г.

пере-
менная

спецификации модели 1 спецификации модели 2

HR_1 IC_1 FT_1 NP_1 RD_1 EX_1 HR_2 IC_2 FT_2 NP_2 RD_2 EX_2

lnL +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +***

AGE –** + – –*** – + –* + – –*** – +

EXP +*** – –** + +* – +*** – –** + +* –

EDUs + +*** +*** – +*** +*** + +*** +*** – +*** +***

FDI +*** +*** +*** +* – +***

FDIs +** +*** +*** + – +

SOE – – + – + – – – + – + –

IND – +*** + +*** +*** +*** – +*** + +*** +*** +***

Коли
чество 
наблю
дений

645 1098 645 1109 1102 1110 645 1098 645 1109 1102 1110

Тест 
модели 
χ2

132, 9*** 189,3*** 65,9*** 103,6*** 152,9*** 217,9*** 130,2*** 184,9*** 64,6*** 103,0*** 153,7*** 212,3***

Псевдо 
R2 На
гель
герка

0,249 0,237 0,139 0,123 0,179 0,294 0,244 0,232 0,137 0,122 0,180 0,287

П р и м е ч а н и я: использована модель бинарной логистической регрессии;
знак «+» означает положительное направление связи, а знак «–» — отрицательное;
*** — p < 0,01, ** — p < 0,05, * — p < 0,10;
для краткости исключены контрольные даммипеременные расположения фирмы в федеральных 

округах;
для удобства читателя серым фоном выделены строки, характеризующие направление и значимость 

связей по переменным иностранного участия.
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Таблица П4
оценка связи иностранного участия с особенностями управления фирмами, 2012 г.

пере-
менная

спецификации модели 1 спецификации модели 2

HR_1 IC_1 FT_1 NP_1 RD_1 EX_1 HR_2 IC_2 FT_2 NP_2 RD_2 EX_2

lnL +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +***

AGE – + + – – – – + + – – –

EXP +*** +** + +*** + +*** +*** +** + +*** + +***

EDUs +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +*** +***

FDI +** +*** +*** + +* +***

FDIs +*** +** +*** + + +***

SOE –* – + – – + –* – + – – +

IND –*** +*** +** +*** +*** +*** –*** +*** +** +*** +*** +***

Коли
чество 
наблю
дений

3893 3864 3884 3896 3882 3898 3893 3864 3884 3896 3882 3898

Тест 
модели 
χ2

387,1*** 308,5*** 119,6*** 345,3*** 250,0*** 271,4*** 392,7*** 304,6*** 122,5*** 345,8*** 248,8*** 266,4***

Псевдо 
R2 На
гель
герка

0,127 0,150 0,073 0,125 0,121 0,145 0,129 0,148 0,075 0,125 0,121 0,142

П р и м е ч а н и я: использована модель бинарной логистической регрессии;
знак «+» означает положительное направление связи, а знак «–» — отрицательное; 
*** — p < 0,01, ** — p < 0,05, * — p < 0,10;
для краткости исключены контрольные даммипеременные расположения фирмы в федеральных 

округах;
для удобства читателя серым фоном выделены строки, характеризующие направление и значимость 

связей по переменным иностранного участия.
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