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Innovative companies’ investment activity factors

Факторы инвестиционной активности инновационных компаний

Работа посвящена исследованию факторов инвестиционной активности компаний в инновационной деятельности. На основе данных бухгалтер-
ской отчетности компаний Северо-Западного федерального округа, работающих в инновационных отраслях экономики, сделан вывод об отсутствии у 
финансовых ресурсов определяющей роли в принятии инвестиционных решений в компаниях. Также проанализированы качественные переменные, 
характеризующие регион и отрасль компании.

Ключевые слова: инновационные компании, инвестиционная активность, прогнозирование.
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The study is devoted to the innovative companies’ investment activity factors. The financial resources’ role in the investment decision-making process is 
analyzed in the study with the use of the North-West Federal District innovative companies’ accounting data. The study allowed to conclude, that the financial 
resources don’t play the key role in the companies’ decision-making process. Region and industry categorical variables are also analyzed.
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Введение

Термин «инновация» («innovation») появился 
в переводе с немецкого («neuerung») на английский 
язык работы Й. Шумпетера «Теория экономического 
развития» («The Theory of Economic Development: 
An Inquiry to Profits, Capital, Credit, Interest, and 
The Business Cycle»), опубликованной в 1949 г. [1]. 
В. И. Черенков, В. П. Марьяненко и Н. И. Черенкова 
[1] определяют термин «инновация» как «преходящий 
источник добавочной или избыточной ценности и — с 
учетом понимания инновации как коммерциализиро-
ванного изобретения — добавочной или избыточной 

стоимости». Исследованию инноваций в региональном 
аспекте посвящена, например, монография [2]. При-
меры проблем инновационного развития, выделенных 
авторами статей, приводятся в табл. 1.

Статья состоит из введения, трех частей и заклю-
чения. Первая часть содержит обзор современных ис-
следований инновационной деятельности компаний с 
точки зрения инвестиционной активности. Во второй 
части приводится используемая методология оценки 
заинтересованности компаний в осуществлении ин-
вестиций в инновационную деятельность и анализ 
факторов инвестиционной активности. Третья часть 
содержит обсуждение результатов исследования. 

Исследование Тема Обсуждаемая проблема

Elsner, 2018 Контрпродуктивные изменения Отличие подлинных инноваций от избыточных усложнений

Никонова, 2018 Изменение моделей создания знаний 
и технологий

Реализация модели создания инноваций на базе концепции 
инновационных экосистем в условиях нестабильности

Д. Грушевенко, Е. Груше-
венко, Кулагин, 2018

Межтопливная конкуренция Распространение альтернативных видов топлива в России

Черенков, Марьяненко, 
Черенкова, 2019

Теория инноваций Недостаточная подготовленность многих исследователей в 
области понимания контекстуальных значений иноязычных 
терминов и ряда положений политической экономии

Булыгина, Емельянов, 
Росс, Яшин, 2020

Управление рисками инновационных 
проектов

Применение имитационного моделирования с элементами ис-
кусственного интеллекта

Источник: составлено на основе [1, 3-6].

Таблица 1
Проблемы инновационного развития, выделенные в исследованиях (примеры)
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В заключении представлены выводы, сделанные на 
основе исследования, и попытки сформулировать 
проблемы развития инноваций на уровне организа-
ций, исследование которых может быть продолжено 
в дальнейшем.

В работе использовались пакеты R [7]: knitr 
[8-10], flextable [11], officer [12], readr [13], data.table 
[14], pastecs [15], xlsx [16], tibble [17], ggplot2 [18], 
RColorBrewer [19], reticulate [20], captioner [21], tidyr 
[22], scales [23], dplyr [24], stringi [25], ggpubr [26], 
latex2exp [27], magrittr [28], ggrepel [29], EnvStats 
[30].

Также использовались пакеты Python [31]: 
Matplotlib [32], NumPy [33], scikit-learn [34, 35], pandas 
[36, 37].

Использовались также конвертер Pandoc [38], и 
ресурсы Stack Overflow [39], сайт Б.Б. Демешева [40], 
R-bloggers [41], некоммерческая интернет-версия Кон-
сультантПлюс [42], а также набор шаблонов и скриптов 
GOSTdown [43].

1. Инновационная деятельность компаний

С точки зрения ресурсной концепции теории стра-
тегического управления [44], компании необходимо 
создавать свои конкурентные преимущества, что воз-
можно сделать, в том числе, посредством инновацион-
ной деятельности [45]. Таким образом, инновационная 
деятельность является для компании вопросом выжи-
вания в будущем и оказывает влияние на конкурент-
ное положение компании на формирующихся новых 
рынках [46]. В современных исследованиях уделяется 
значительное внимание анализу инновационного про-
цесса в компаниях не только из высокотехнологичных 
отраслей. С. Ф. Халимова и А. Т. Юсупова [47] по-
казали, что инновационные компании неравномерно 
распределяются по регионам России. Инновации 
финансируются с большой степени крупными компа-
ниями, в том числе за счет покупки инновационных 
стартапов [48]. Например, роль крупнейших китайских 
компаний в национальной инновационной системе 
Китая отмечает И. В. Данилин [49]. Как отмечают 
В. В. Перская и Э. П. Джагитян, прямые иностранные 
инвестиции должны использоваться в России в сфере 
«инновационной и цифровой» экономики [50].

Е. М. Рогова и С. С. Галактионов [51] отмечают, 
что «корпоративные венчурные фонды являются 
важными элементами инновационной стратегии 
корпораций, и их выбирает в качестве способа ор-
ганизации инновационной деятельности каждая 
четвертая крупнейшая инновационно активная 
компания». Авторы статьи [51] c использованием 
корреляционно-регрессионного анализа выделили 
наиболее важные факторы для «инновационной 
деятельности с использованием корпоративных 
венчурных инвестиций»: «затраты на исследования и 
разработки, размер активов корпоративного венчур-
ного фонда, коэффициент Тобина и рентабельность 
инвестиций в инновации».

В статье У. Ж. Шалболовой [52] проводится оценка 
операционного левериджа инновационного проекта по 
производству строительных материалов в Казахстане. 
У. Ж. Шалболова [52] отмечает: «Инвестор, выступая 
как предприниматель, должен знать не только такие 
показатели эффекта, как будущая прибыль, издерж-
ки, предполагаемая выручка, ставки дисконта, срок 
окупаемости, но и предполагать наличие каких-либо 
рисков».

А. О. Баранов, Е. И. Музыко и В. Н. Павлов [53] 
применяют метод реальных опционов для оценки 
инновационного проекта в нефтехимической про-
мышленности, финансируемого венчурным фондом. В 
исследовании показано, что зачастую согласно оценке, 
полученной с помощью метода чистой приведенной 
стоимости (Net Present Value) проект не следует реа-
лизовывать, в то время как «метод реальных опционов 
дает возможность учесть и количественно оценить 
управленческую гибкость при принятии решений 
менеджментом инновационного проекта о его даль-
нейшей реализации, что расширяет аналитические 
возможности финансистов-практиков и позволяет 
повысить точность оценки» [53].

Государственная поддержка инновационной дея-
тельности рассматривается в статье Ю. В. Симачева, 
М. Г. Кузыка и Н. Н. Зудина [45]. Авторы [45] ис-
следовали факторы налогового стимулирования 
и бюджетного финансирования инновационной 
деятельности компаний с использованием анализа на 
основе концепции дополнительности. Как отмечают 
Ю. В. Симачев, М. Г. Кузык и Н. Н. Зудин [45], «влия-

Исследование Формы инвестиционной активности Факторы, формирующие данный вид 
инвестиционной активности

Выборка

Антипина, 2018 Смена бизнес-модели, создание новых 
форматов ведения бизнеса, межотраслевая 
кооперация, приобретение инновационных 
стартапов, внедрение бережливого производ-
ства и информационных технологий

Отраслевые и региональные 27 крупных российских 
компаний

Рогова, 
Галактионов, 
2017

Корпоративные венчурные фонды Затраты на исследования и разработки; 
размер активов корпоративного вен-
чурного фонда; коэффициент Тобина; 
рентабельность инвестиций в инновации

117 корпоративных вен-
чурных фондов,
2011-2015 гг.

Шалболова, 2017 Инновационные проекты Будущая прибыль, издержки, предпо-
лагаемая выручка, ставки дисконти-
рования, срок окупаемости, риски (в 
частности, операционный леверидж)

Инновационный проект 
по производству строи-
тельных материалов в 
Казахстане

Источник: составлено на основе [48, 51, 52].

Таблица 2
Формы и факторы инвестиционной активности компаний в инновационную деятельность, выделенные в исследованиях (примеры)
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ние государственной поддержки положительно связа-
но с технологическим уровнем отрасли».

Итоги анализа литературы по исследованию 
факторов инвестиций компаний в инновационную 
деятельность представлены в табл. 2. Представлены 
примеры исследований, которые рассматривают фор-
мы и факторы инвестиций компаний в инновационную 
деятельность. Анализ современной литературы позво-
лил выделить инвестиционные факторы инновацион-
ной деятельности компаний на основании результатов 
предыдущих исследований.

2. Методология исследования и данные

Данный раздел посвящен оценке мотивации 
компаний инвестировать в инновационное развитие 
и анализу факторов, модерирующих мотивацию 
компаний инвестировать в инновационное развитие. 
Цель эмпирического исследования состоит в выде-
лении факторов, способных оказывать влияние на 
интенсивность инновационного процесса в регионе, 
которые могут быть использованы при разработке 
политики управления инновационным развитием 
региона. Эмпирическое исследование проводится с 
использованием данных бухгалтерской финансовой 
отчетности компаний Северо-Западного макро-
региона России.

Методология исследования включает в себя ре-
грессионный анализ, в частности, динамические моде-
ли панельных данных (для оценки заинтересованности 
компаний), регрессионные модели с регуляризацией 
(для выявления факторов заинтересованности), KNN-
регрессии. Oценка способности модели прогнозиро-
вать проводится с использованием кросс-валидации на 

основе минимизации среднеквадратичной ошибки.
В исследовании используются данные о фи-

нансовой бухгалтерской отчетности компаний из 
инновационных отраслей промышленности с сайта 
Федеральной налоговой службы [54] по состоянию 
на январь 2021 г. По мнению Л. М. Гохберга [55], в 
России имеют «относительно высокий уровень инно-
вационной активности» фармацевтическая отрасль, 
производство медицинского оборудования, произ-
водство электронных изделий, химическая отрасль и 
производство транспортных средств. В исследовании 
используются данные финансовой отчетности компа-
ний за 2019 г.

Выборка из базы данных создавалась в несколько 
этапов. На первом шаге была сформирована выборка 
из компаний выбранных отраслей в регионах Северо-
Запада (3432 компаний). На втором шаге из них были 
выбраны компании с доступными данными о бухгал-
терской финансовой отчетности (3261 компаний). 
На четвертом шаге из них была случайным образом 
выбрана 1021 компания, для которых были доступны 
данные по всем переменным, которые и составили 
итоговую выборку.

Регион компании определялся по ее фактическому 
местоположению (почтовому индексу). Выборка в 
региональном разрезе представлена на рис. 1. Пода-
вляющее количество компаний расположены в Санкт-
Петербурге (более 67%).

Выборка в разрезе форм собственности представ-
лена на рис. 2. Наибольшую долю в выборке состав-
ляют частные компании (более 90%).

Выборка в отраслевом разрезе представлена 
на рис. 3. Наибольшую долю в выборке занимают 
компании из группы «Строительство кораблей, су-
дов и плавучих конструкций» по Общероссийскому 
классификатору видов экономической деятельности 
(ОКВЭД) [56] (6,95%).

В качестве оценки инвестиций компании в инно-
вационную деятельность использовался показатель 
«результаты исследований и разработок». Так как 
показатели «результаты исследований и разработок» 
и «активы» имеют значения по состоянию на дату, то 
в исследовании использовались ежегодные разности 
(2019-2018 и 2018-2017 гг.)

Переменные, которые использовались в исследо-
вании, представлены в табл. 3.

Описательная статистика для количественных 
переменных приведена в табл. 4.

Рис. 2. Выборка в разрезе форм собственности

Рис. 1. Выборка в региональном разрезе
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Распределение значений инвестиций в инноваци-
онную деятельность представлено на рис. 4. На основе 
визуального анализа рисунка можно принять гипотезы 
о том, что распределения значений переменных из-
менение уровня инвестиций компании в инноваци-
онную деятельность и рост активов компании близки 
к нормальному распределению, однако, присутствуют 
нетипичные наблюдения (потенциальные выбросы), 
что делает диапазоны значений переменных достаточ-
но широкими. В то же время такие гипотезы нужно 
отклонить для распределений значений переменных 
выручка и чистая прибыль.

Совместные распределения изменения уровня 
инвестиций компаний в инновационную деятельность 
и других количественных переменных представлены 
на рис. 5.

Визуальный анализ рис. 5 позволяет принять 
гипотезы о том, что в целом положительные взаимо-
зависимости между изменением уровня инвестиций 
компаний в инновационную деятельность и другими 
количественными переменными в исследовании (из-
менением общих активов, выручкой и чистой прибы-
лью) скорее существуют.

Визуальный анализ рис. 6 позволяет сделать 
вывод, что за 2019 г. в выборке присутствует одна 
компания с очень высокой, относительно остальных 
компаний, величиной инвестиций в инновационную 
деятельность, и другая компания, с очень высокими, 
по сравнению с остальными компаниями, прибылью 
и выручкой.

Распределение уровня изменения инвести-
ций компаний в инновационную деятельность в 
2019 г. по регионам Северо-Западного федерального 

округа представлено в табл. 5. Среди компаний из 
Санкт-Петербурга в 2019 г. присутствуют компании 
с наибольшим снижением и наибольшим повышением 
уровня инвестиций в инвестиционную деятельность. 
В Мурманской, Псковской областях, а также Респу-
блике Карелия и Республике Коми в 2019 г. уровень 
инвестиций компаний в инновационную деятельность 
не менялся.

Распределение уровня изменения инвестиций 
компаний в инновационную деятельность в 2019 г. 
по отраслям компаний в выборке представлено в 
табл. 6. Наибольший рост инвестиций в инновацион-
ную деятельность в 2019 г. был у фармацевтической 
компании, а наибольшее снижение — у компании, 
работающей в электронной отрасли. Наименьшая 
разница в изменении уровня инвестиций в инноваци-
онную деятельность в 2019 г. по сравнению с уровнем 
2018 г. у компаний – производителей медицинского 
оборудования.

Как определяют авторы пакета scikit-learn [34, 35] 
для Python [31], выбросами называются «наблюдения, 
которые сильно отличаются от остальных» [57]. С дру-
гой стороны, авторы статьи [58] отмечают сложность 
выявления выбросов в многомерных данных в связи 
со сложностью визуального анализа.

Для выявления аномальных наблюдений ис-
пользовался метод выявления выбросов на основе 
соседних наблюдений без выбора зависимой перемен-
ной (алгоритм с использованием локального уровня 
выброса, Local Outlier Factor, LOF), реализованный 
в пакете scikit-learn [34, 35]. В соответствии с этим 
алгоритмом, выбросами признаются те области вы-
борки, «которые имеют существенно более низкую 

Рис. 3. Выборка в отраслевом разрезе

Обозначение Описание Тип*

Δii Изменение инвестиций компании в 
инновационную деятельность

1

profit Чистая прибыль 1

revenue Выручка 1

Δassets Рост активов 1

region Местоположение 2

industry Отрасль 2
 
 Примечание. Тип*: 1 — количественный, 2 — категориаль-

ный.

Таблица 3
Переменные, которые использовались в исследовании

Таблица 4
Описательная статистика количественных переменных 

(все величины в млрд руб.)

Переменная min max Среднее значение σ

Δii.2019 –0,26 0,78 0,00 0,03

Δii.2018 –0,04 0,21 0,00 0,01

profit.2019 0,00 19,53 0,08 0,71

profit.2018 0,00 10,81 0,08 0,49

revenue.2019 0,00 67,11 0,55 3,02

revenue.2018 0,00 67,75 0,51 3,11

Δassets.2019 –6,61 8,09 0,06 0,57

Δassets.2018 –6,41 27,99 0,10 1,15
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плотность, чем соседние с ними» [59]. Количество 
соседних наблюдений, учитывающихся при при-
менении алгоритма, равно 20, так как авторы пакета 
scikit-learn [34, 35] отмечают, что такое количество 
соседних наблюдений, в общем случае, показывает 
хорошие результаты, когда для более точного выбора 
количества учитывающихся соседних наблюдений 
информации недостаточно [59].

Результаты оценки локального уровня выброса для 
наблюдений в выборке представлены на рис. 7. Радиус 
окружности оценивался по формуле:

где xi — оценка локального отклонения плотности 
распределения для i-го наблюдения (оцененной на 
основе 20 соседних с ним наблюдений) относительно 
локальной плотности распределения для 20 соседних с 
ним наблюдений (оцененной, в свою очередь, на основе 
20 соседних с каждым из них наблюдений).

Оценка локальной плотности распределения 
проводилась на основе значений всех переменных 
(табл. 3), включая категориальные переменные регион 
и отрасль, на основе каждой из которых было создано 
несколько бинарных переменных (в количестве на 1 
меньше, чем количество категорий). Таким образом, 
несмотря на большие отличия наблюдений на рис. 7 
по значениям изменения уровня инвестиций компании 
в инновационную деятельность и чистой прибыли, 

на основе значений всех переменных исследования 
локальная плотность распределения для этих наблюде-
ний не отличалась сильно от локальной плотности рас-
пределения для 20 соседних с ними наблюдений (от-
носительно наибольшего и наименьшего отклонений 
плотности распределения для отдельных наблюдений 
во всей выборке от плотности распределения для 20 
соседних с ними наблюдений). Как показывает опи-
сательная статистика уровня инвестиций компаний 
в инновационную деятельность в 2019 г. в региональ-
ном и отраслевом разрезе, представленная в табл. 5 
и 6, изменение уровня инвестиций в инновационную 
деятельность компаний распределено неравномерно 
по регионам и по отраслям.

В сочетании с выводом, сделанным на основе 
визуального анализа рис. 5 о том, что наблюдения с 
сильно отличающимися от большинства значениями 
количественных переменных не противоречат предпо-
ложению о наличии положительной взаимозависимо-
сти между уровнем изменения инвестиций компаний 
в инновационную деятельность и другими количе-
ственнными переменными, а также предположением, 
которое может быть сделано на основе анализа плот-
ности распределения вероятностей количественных 
переменных (рис. 4) о том, что распределение значений 
переменных revenue и profit может быть приблизитель-
но смоделировано с использованием логнормального 
распределения, было принято решение не исключать 
наблюдения их выборки.

Было сделано предположение о том, что изменение 
значений количественных переменных, являющихся 
дискретными, может быть приблизительно смоделиро-
вано с использованием непрерывных законов распре-
деления случайных величин. Данное предположение 
основывается на том, что количественные переменные 
в исследовании измеряются в денежных единицах 
(млрд руб.) и имеют минимальную единицу изменения 
10–11 от единицы измерения (1 копейка).

Для тестирования гипотез о законах распределения 
использовались тесты Хи-квадрат [60], Колмогорова–
Смирнова [61, 62] и Андерсона–Дарлинга [63] на 
соответствие эмпирических данных теоретическому 
распределению (goodness-of-fit tests).

Вопросы применения теста Хи-квадрат в случае 
непрерывных распределений рассматриваются, в част-
ности, в статьях [64, 65]. П. М. Шанкар (P. M. Shankar) 
[65] предлагает использовать равные интервалы зна-
чений переменной.

Рис. 4. Плотность распределения значений количественных 
переменных в 2019 г. (значения переменных в млрд руб.)

Рис. 5. Совместные распределения значений количественных переменных 
и изменения инвестиций в инновационную деятельность компаний в 2019 г. 

(значения переменных в млрд руб.)
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Статистика Хи-квадрат вычисляется по формуле 
[65]:

где i — индекс интервала значений переменной, 
i=1, 2, ..., n; n — количество интервалов, на которые был 
разделен диапазон значений переменной в выборке; 
Oi — выборочная частота для значений переменной, 
попадающих в интервал с индексом i; Ei=Npi — матема-
тическое ожидание частоты для значений переменной, 
попадающих в интервал с индексом i; N — количество 
наблюдений в выборке; pi — теоретическая вероятность 
того, что некоторое случайное наблюдение значения 
переменной принадлежит интервалу с индексом i.

Cтатистика теста Колмогорова–Смирнова для про-
верки гипотезы о соответствии фактических значений 
переменной теоретическому распределению с учетом 
отклонений эмпирических данных от теоретического 
распределения как в большую, так и в меньшую сто-
рону, вычисляется по формуле [61, 62, 66]:

где u — переменная; Fobs (u) — функция фактического 
распределения переменной u; Fth (u) — теоретическая 
функция распределения случайной величины, которая, 
согласно тестируемой гипотезе, описывает эмпириче-
ские значения переменной u.

Тест Андерсона–Дарлинга [30, 67] является тестом 
эмпирической функции распределения на основе сопо-
ставления доли объясненной дисперсии и необъяснен-
ной дисперсии. Статистика теста Андерсона–Дарлинга 
[63] вычисляется по формуле [30, 67]:

где pi=Φ((xi–xср)/σ); Φ — кумулятивная функция стан-
дартного нормального распределения; xср — фактиче-

ское среднее значение переменной; σ — фактическое 
стандартное отклонение переменной.

Для переменных изменение уровня инвестиций 
компаний в инновационную деятельность и рост акти-
вов компании тестировались гипотезы о нормальном 
распределении, а для переменных выручка и чистая 
прибыль — гипотезы о логнормальном распределе-
нии.

В используемой выборке присутствуют компании 
с нулевой чистой прибылью и/или выручкой в 2018 
и/или в 2019 гг., поэтому проверка гипотез о возмож-
ности использования логнормального теоретического 
распределения для моделирования эмпирического 
распределения значений переменных profit и revenue 
может быть выполнена после предварительного 
смещения значений этих переменных. Поэтому при 
шкалировании (формула (2)) значения переменных 
отображались на отрезок [10–11, 1]. Минимальное 
значение, равное доле 10–11 от единицы измерения 
количественных переменных исследования (1 млрд 
руб.), как уже отмечалось выше, составляет 1 копейку 
(т. е. наименьшее возможное положительное значение 
по смыслу задачи).

Была проведена стандартизация значений количе-
ственных переменных исследования по формуле (1) и 
последующее шкалирование значений переменных по 

Рис. 6. Выручка, чистая прибыль, величина инвестиций 
в инновационную деятельность и величина активов компаний 

в 2019 г. (все величины в млрд руб.)

Регион Число 
компаний

min Среднее 
значение

max σ

Архангельская 
обл.

22 –0,06 0,16 3,14 0,67

Калининград-
ская обл.

75 –14,86 –0,24 0,40 1,76

Ленинградская 
обл.

121 0,00 0,06 5,78 0,53

Мурманская 
обл.

11 0,00 0,00 0,00 0,00

Новгородская 
обл.

27 0,00 0,02 0,47 0,09

Псковская обл. 20 0,00 0,00 0,00 0,00

Респ. Карелия 12 0,00 0,00 0,00 0,00

Респ. Коми 4 0,00 0,00 0,00 0,00

Санкт-
Петербург

689 –257,80 1,20 779,72 32,81

Вологодская 
обл.

40 0,00 0,10 4,10 0,65

Таблица 5
Распределение изменения инвестиций компаний 

в инновационную деятельность в 2019 г. по регионам 
(все величины в млн руб.)

Таблица 6
Распределение изменения инвестиций компаний 

в инновационную деятельность в 2019 г. по отраслям 
(все величины в млн руб.)

Отрасль Число 
компаний

min Среднее 
значение

max σ

Xимическая 304 –3,97 –0,01 3,14 0,48

Фармацевтиче-
ская

71 –16,35 13,53 779,72 93,38

Электронная 349 –257,80 –0,39 154,53 18,43

Производство 
транспортных 
средств

244 –3,14 0,00 4,10 0,34

Производство 
медицинского 
оборудования

53 –0,20 0,01 0,81 0,12
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формуле (2) с использованием пакета scikit-learn [34, 
35] для Python [31]:

 (1)

где xi — наблюдение с индексом i значения переменной; 
xmin — минимальное из всех наблюдений значений 
переменной; xmax — наибольшее из всех наблюдений 
значений переменной;

 (2)

где x*max — верхняя граница отрезка, на который про-
изводилось отображение стандартизированных значе-
ний переменной при шкалировании; x*min — нижняя 
граница отрезка, на который производилось отображе-
ние стандартизированных значений переменной при 
шкалировании.

В результате оценки статистик тестов p-value 
для всех переменных для тестов Хи-квадрат, 
Колмогорова–Смирнова равны 0, а для теста 
Андерсона–Дарлинга для всех переменных равны 
3,7·10–24, что свидетельствует о том, что соответст-
вующие гипотезы о возможности использования 
случайных величин, имеющих нормальное распре-
деление, для моделирования значений переменных 
изменение уровня инвестиций компаний в иннова-
ционную деятельность и рост активов компании и 
о возможности использования случайных величин, 
следующих логнормальному распределению, для мо-
делирования значений переменных выручка и чистая 
прибыль могут быть приняты.

В следующей части данного исследования прово-
дилось тестирование следующих гипотез:

H• 1: заинтересованность компании в инвестициях в 
инновационную деятельность зависит от выручки 
компании;
H• 2: заинтересованность компании в инвестициях 
в инновационную деятельность зависит от чистой 
прибыли компании;
H• 3: заинтересованность компании в инвестициях в 
инновационную деятельность зависит от размера 
компании.
Для тестирования указанных гипотез применяют-

ся следующие модели линейная регрессионная модель, 
KNN-регрессия:

 (3)

где yi — наблюдение i зависимой переменной y; 
xi — наблюдение i независимой переменной x; Nk (x) — 
окрестность независимой переменной x, содержащая k 
соседних наблюдений для каждого наблюдения.

Минимизируемый параметр — среднеквадратич-
ная ошибка:

 (4)

где m — количество наблюдений в выборке; yi — наблю-
дение i зависимой переменной y; yi оц — оцененное (или 
спрогнозированное) с помощью модели наблюдение i 
переменной y.

Регрессия Ридж (Ridge regression):

 (5)

где λ — параметр регуляризации; βridge оц — оценка ре грес-
сионного коэффициента модели Ридж; m — количество 
наблюдений в выборке; β0 — свободный коэффициент 
модели линейной регрессии OLS, оцененной методом 
наименьших квадратов; p — количество факторов 
(зависимых переменных) регрессионной модели; 
βj — коэффициент модели линейной регрессии OLS, 
оцененной методом наименьших квадратов, при пере-
менной j.

Следующий раздел настоящей статьи содержит 
обсуждение полученных результатов.

3. Обсуждение

В качестве зависимой переменной использовалась 
переменная ii.2019 (уровень инвестиций компаний в 
инновационную деятельность в 2019 г.).

Результатом оценки KNN-регрессии (формула (3)) 
методов кросс-валидации с разделением выборки на 5 
групп является количество 108 соседних наблюдений, 
которые учитывалось для моделирования значения 
каждого наблюдения, которое позволило минимизи-
ровать значение средней квадратичной ошибки (MSE, 
mean squared error, формула (4)).

Так как, по итогам кросс-валидации, значение 
корня квадратного из среднеквадратичной ошибки не 
превышает по модулю среднее значение инвестиций 
компаний в инновационную деятельность,

Рис. 7. Результаты анализа выборки на наличие выбросов 
методом оценки локального уровня выброса (Local 
Outlier Factor, LOF), относительно чистой прибыли 

и изменения уровня инвестиций компаний в инновационную 
деятельность в 2019 г. (все величины в млрд руб.)

Модель RMSE R2

Линейная регрессия 0,03 –0,26

KNN-регрессия 0,03 0,00

Таблица 7
Оценка способности моделей быть использованными 

при прогнозировании инвестиций 
в инновационную деятельность компаний
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RMSE = MSE1/2 =0,02... < |0,24...|=|iiср|,

то данный результат не противоречит, на первый 
взгляд, применению KNN-регрессии для прогнози-
рования инвестиций компаний в инновационную 
деятельность.

Анализ результатов оценки способности моделей 
быть использованными при прогнозировании инве-
стиций компаний в инновационную деятельность, 
представленных в табл. 7, позволяет сделать вывод, 
что и линейная регрессионная модель, и модель 
KNN-регрессии показывают неудовлетворительные 
результаты и не могут быть использованы для про-
гнозирования инвестиций компаний в инновационную 
деятельность.

Для дальнейшего анализа факторов инвестици-
онной активности в инновационную деятельность 
компаний использовалась регрессия Ридж (Ridge 
regression, формула (5)).

На основе результатов оценки способности Ридж 
регрессии быть использованной при прогнозировании, 
можно сделать вывод, что значение свободного члена 
превышает среднее значение зависимой переменной 
(инвестиции компаний в инновационную деятель-
ность), β0=0,25..., что свидетельствует об отсутствии 
значимости выбранных переменных для прогнози-
рования.

Следует отметить, что, в частности, неспособность 
линейных моделей быть использованными при про-
гнозировании взаимозависимости уровня инвестиций 
компаний в инновационную деятельность свидетель-
ствует о том, что линейные модели едва ли могут опи-
сывать реальные экономические процессы [68].

Результаты применения KNN-регрессии, которые 
свидетельствуют о том, что данная модель также не 
может быть использована при прогнозировании, могут 
объясняться неоднородностью наблюдений в выборке 
(рис. 7). Однако, оценка локального уровня выброса 
на основе соседних наблюдений не позволила одно-
значно определить наличие в выборке выбросов, что 
также может объясняться высокой неоднородностью 
данных в выборке (табл. 5 и 6).

Полученные результаты не противоречат мнению 
Л. М. Гохберга, высказанному в интервью «Российской 

газете» [69]: «…для быстрого продвижения и дости-
жения лидерства в сфере инноваций недостаточно 
наращивать объем ресурсов, в том числе финансовых. 
Лидерство в конечном итоге определяется эффектив-
ностью использования этих ресурсов, а это, в свою 
очередь, зависит от таких условий, как деловой климат, 
качество регулирования и др.».

Заключение

В данном исследовании были проведены оценки 
моделей линейной регрессии, KNN-регрессии, регрес-
сии Ридж с регуляризацией с точки зрения способ-
ности моделировать инвестиции в инновационную 
деятельность компаний с использованием данных 
бухгалтерской финансовой отчетности компаний 
Северо-Западного макрорегиона. Анализ показал вы-
сокую неоднородность среди компаний с точки зре-
ния затрачиваемых на инновационную деятельность 
средств. Факторы, связанные с финансовыми ресурса-
ми и с размером компании (величиной активов) имеют 
низкое значение для инвестиционной активности 
компаний даже с учетом региона местоположения и 
отрасли компании.

Дальнейшие направления исследований могут 
быть связаны с поиском новых нелинейных моделей 
мотивации компаний к инвестициям в инновационную 
деятельность.

* * *

В статье приведены результаты фундаменталь-
ных научных исследований, выполненных в ФГБУН 
ИПРЭ РАН в соответствии с программой фундамен-
тальных научных исследований по теме «Механизмы 
формирования новых подходов к пространствен-
ному развитию экономики Российской Федерации, 
обеспечивающей устойчивое развитие и связанность 
ее территорий в условиях глобальных вызовов XXI 
века» №АААА-А21-12101129083-2.

Данное исследование проведено с использованием 
библиотечно-информационных ресурсов и сервисов 
Российской государственной библиотеки.
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