
 Ekonomika i upravlenie = Economics and Management . 2022 • 28 (9) • 843–852 843

М И Р О В А Я  Э К О Н О М И К А

W O R L D  E C O N O M Y

© Динь Мань Туан, Нгуен Куок Хунг, Яковлев А. А., 2022

О р и г и н а л ь н а я  с т а т ь я  /  O r i g i n a l  a r t i c l e

УДК 339.924  
http://doi.org/10.35854/1998-1627-2022-9-843-852 

Оценка факторов, влияющих на динамику 
инвестиционного взаимодействия России  
и Вьетнама в рамках Соглашения о свободной торговле 
между ЕАЭС и Вьетнамом

Динь Мань Туан1, Нгуен Куок Хунг2, Артём Александрович Яковлев3

1 Вьетнамская академия общественных наук, Ханой, Вьетнам 
2, 3 Институт экономики РАН, Москва, Россия
3 Московская школа экономики МГУ имени М. В. Ломоносова, Москва, Россия
1 vuthuycrang@yandex.ru
2 hunghoiluatgia@gmail.com
3 ikovlevartem@yandex.ru

Аннотация

Цель. Оценка факторов, влияющих на инвестиционное сотрудничество России и Вьетнама 
в рамках зоны свободной торговли (ЗСТ) между Евразийским экономическим союзом (ЕАЭС) 
и Социалистической Республикой Вьетнам (СРВ). 

Задачи. Анализ инвестиционной стратегии и инвестиционного климата СРВ на современном 
этапе; оценка текущего состояния инвестиционного сотрудничества России и Вьетнама; ис-
следование влияния заключения Соглашения о ЗСТ между странами ЕАЭС и Вьетнамом 
на российско-вьетнамское инвестиционное сотрудничество; построение регрессионных моде-
лей, оценивающих воздействие различных факторов на объемы двусторонних прямых инве-
стиций России и Вьетнама; определение рисков, возникающих в современных условиях для 
развития инвестиционного сотрудничества между Россией и Вьетнамом; выявление направ-
лений дальнейшего взаимодействия.

Методология. В статье использованы такие методы исследования, как теоретический и срав-
нительный анализ, построение эконометрических моделей, наблюдение, синтез, обобщение 
и описание.

Результаты. Проведенное исследование показало, что в настоящее время Вьетнам становит-
ся одной из наиболее привлекательных стран в мире для иностранных инвесторов. Несмотря 
на невысокие показатели, российско-вьетнамское инвестиционное сотрудничество имеет 
большой потенциал. Анализ регрессионных моделей показал, что Соглашение о ЗСТ между 
ЕАЭС и Вьетнамом положительно влияет на российско-вьетнамское инвестиционное взаимо-
действие.

Вывод. Наблюдающиеся положительные тенденции развития инвестиционного сотрудничества 
России и Вьетнама осложняются санкциями, введенными недружественными странами в от-
ношении России. Тем не менее наличие Соглашения о ЗСТ между ЕАЭС и Вьетнамом, вы-
работка механизмов сотрудничества в новых условиях могут способствовать усилению инве-
стиционного взаимодействия России и Вьетнама путем частичного замещения Вьетнамом 
западных контрагентов России в области высоких технологий, нефтегазовой и сельскохозяй-
ственной промышленности.

Ключевые слова: инвестиционное взаимодействие, зона свободной торговли, оценка факторов, регрес-
сионная модель, ЕАЭС, Вьетнам
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Abstract

Aim. The presented study aims to assess factors affecting the investment cooperation between 
Russia and Vietnam under the Free Trade Agreement (FTA) between the Eurasian Economic 
Union (EAEU) and the Socialist Republic of Vietnam (SRV).

Tasks. The authors analyze the investment strategy and investment climate of the SRV at the pre-
sent stage; assess the current state of investment cooperation between Russia and Vietnam; 
investigate the impact of the FTA between the EAEU and Vietnam on the investment coopera-
tion between Russia and Vietnam; build regression models to assess the impact of different 
factors on the volume of bilateral direct investment from Russia and Vietnam; identify risks 
in the development of investment cooperation between Russia and Vietnam under modern con-
ditions; determine areas for further cooperation.

Methods. This study uses the following research methods: theoretical and comparative analysis, 
construction of econometric models, observation, synthesis, generalization, and description.

Results. The conducted research shows that Vietnam is becoming one of the world’s most at-
tractive countries for foreign investors. Despite low indicators, the investment cooperation 
between Russia and Vietnam has great potential. Analysis of regression models shows that the 
FTA between the EAEU and Vietnam has a positive effect on Russian-Vietnamese investment 
cooperation.

Conclusions. The observed positive trends in the development of investment cooperation between 
Russia and Vietnam are complicated by sanctions imposed on Russia by unfriendly countries. 
Nevertheless, the FTA between the EAEU and Vietnam and the development of cooperation 
mechanisms under new conditions can facilitate the strengthening of investment cooperation 
between Russia and Vietnam by partially replacing Vietnam with Russia’s western counterpar-
ties in the fields of high technology, oil and gas, and agriculture.
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Современный Вьетнам открыл свою эконо-
мику для иностранных инвестиций в конце 
1980-х гг. в рамках «политики обновления» 
( i M i). Благодаря этим реформам, пра-
вительству удалось быстро обеспечить су-
щественный приток прямых иностранных 
инвестиций (ПИИ), которые обеспечили 
мощный экономический рост, ресурсную ба-
зу для дальнейших политико-правовых пре-
образований и возможности для интеграции 
в мировую экономику. После вступления 
во Всемирную торговую организацию (ВТО) 
в начале 2007 г. (это стало итогом более чем 
восьмилетних переговоров) Вьетнам пере-
шел к унификации инвестиционного регу-
лирования, которое теперь в достаточной 
мере отвечает международным стандартам.

Эксперты международной консалтинго-
вой компании KPMG положительно оцени-
вают динамику инвестиционного климата 
Вьетнама. Указано, что с 2007 г., то есть 
с момента вступления в ВТО, правительство 
страны предприняло значительные усилия 
для создания благоприятной регулятивной 
среды, стимулирующей приток иностран-
ных инвестиций. Особое внимание обращено 
на открытость правительства к замечаниям 
со стороны бизнес-сообщества внутри стра-
ны, потенциальных инвесторов и междуна-
родных организаций. Так, в последнее де-
сятилетие восстановлены инвестиционные 
льготы в индустриальных парках, ставка 
налога на прибыль понижена до 20  %, от-
менены излишние административные ба-
рьеры, снижен контроль над субъектами 
предпринимательской деятельности [1].

Характеризуя основные параметры инве-
стиционного климата во Вьетнаме, следует 
отметить, что сегодня страна открыта для 
иностранных инвесторов. В большинстве 
секторов экономики отсутствуют ограниче-
ния на долю иностранного капитала в устав-
ном капитале предприятий, а также требо-
вания к минимальному размеру инвести-
ций. Кроме того, отсутствуют ограничения 
для вывоза в страну инвестора дивидендов 
и прибыли. Правительство Вьетнама гаран-
тирует, что активы иностранных инвесторов 
не будут национализированы, а на контроль 
и управление юридическими лицами, при-
надлежащими иностранным инвесторам, не 
будут накладываться ограничения. 

В стране предоставлены и различные 
инвестиционные льготы. Для новых инве-
сторов, заходящих на вьетнамский рынок, 
правительство предлагает налоговые кани-

кулы сроком на два года. В приоритетных 
для стратегического развития государства 
секторах экономики налог на прибыль для 
корпораций снижается до 10–15  %. Чтобы 
стимулировать иностранных инвесторов 
реинвестировать прибыль во вьетнамскую 
экономику, предусмотрен возврат налога 
на прибыль в части реинвестированных 
средств. Аналогично компании с иностран-
ным участием не должны платить импорт-
ные пошлины на сырье и другие ресурсы 
или компоненты, используемые для произ-
водства продукции, направляемой на экс-
порт и служащей для государства источни-
ком валютной выручки. 

Нельзя не учитывать и проблемы, которы-
ми характеризуется инвестиционный кли-
мат современного Вьетнама. Так, согласно 
Индексу восприятия коррупции, составля-
емому международной организацией Trans-
parency International, страна находится 
на 104-м месте из 179 участвующих в иссле-
довании государств [2]. Во Вьетнаме суще-
ствует политика в области противодействия 
коррупции: действуют антикоррупционные 
законы, распространяющиеся как на госу-
дарственных служащих, так и  на рядовых 
граждан. Однако коррупция в значитель-
ной степени связана с низким уровнем про-
зрачности, подотчетности и свободы СМИ, 
а также с низким уровнем оплаты труда 
чиновников и неадекватными системами 
привлечения их к ответственности. Конку-
ренция между различными государствен-
ными органами за контроль над бизнесом 
и инвестициями приводит к дублированию 
юрисдикций и бюрократических процедур, 
что, в свою очередь, создает благодатную 
почву для теневой экономики [3].

К другим традиционным проблемам, ко-
торыми характеризуется инвестиционный 
климат во Вьетнаме, относят слабую раз-
витость нормативно-правовой базы, недо-
статочно высокий уровень компетентности 
и независимости правоприменительных 
и  судебных органов, слабое обеспечение 
прав интеллектуальной собственности, не-
хватку квалифицированной рабочей силы 
и медленный, забюрократизированный про-
цесс принятия правительством оперативно-
управленческих решений [4].

Несмотря на это, тенденции развития ин-
вестиционного климата во Вьетнаме оце-
ниваются как положительные. В феврале 
2021 г. на съезде правящей Коммунистиче-
ской партии Вьетнама одобрена новая эко-
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номическая стратегия, рассчитанная на де-
сятилетний период. В данном документе 
содержатся призывы к перенаправлению 
иностранных инвестиций в высокотехноло-
гичные отрасли и обеспечению того, чтобы 
инвестиционные соглашения включали в се-
бя положения о защите окружающей среды 
[5]. Это соответствует трендам, складываю-
щимся в развитых странах. 

Снижается и регуляторная нагрузка. Не-
смотря на негативные социально-экономи-
ческие последствия пандемии коронавируса 
COVID-19, Вьетнам стал одной из немногих 
стран, зафиксировавших положительный 
экономический рост в 2020 г. По данным 
Главного статистического управления стра-
ны, валовой внутренний продукт (ВВП) 
Вьетнама увеличился на 2,91  % в 2020 г. 
[6]. Этот показатель, по мнению экспертов, 
отражает два ключевых фактора: относи-
тельный успех правительства в сдержива-
нии рисков, связанных с пандемией, и спо-
собность поддерживать высокое доверие 
инвесторов [7]. Указанный экономический 
рост распределен несимметрично: в таких 
секторах экономики, как строительство, 
коммунальное хозяйство и производство, 
зафиксированы положительные темпы ро-
ста. Транспортный и гостиничный секторы 
сократились на 1,8  % и 14,6  % соответ-
ственно. 

На этом фоне позитивно можно оценить 
и активность инвесторов, осуществляющих 
ПИИ: в 2020 г. стоимость проектов оцени-
валась в 17 млрд долларов, а общая нако-
пленная стоимость ПИИ составила 382 млрд 
долларов по более чем 32 тыс. проектов [7]. 
По состоянию на декабрь 2021 г. в стране на-
считывалось 34 547 действующих проектов 
с общим уставным капиталом около 408,1 
млрд долларов. Накопленный реализован-
ный капитал проектов прямых иностранных 
инвестиций составляет 241,6  млрд долла-
ров, то есть 61,7  % от общего действующе-
го зарегистрированного инвестиционного 
капитала [8].

В последние годы в сфере притока ПИИ 
во вьетнамскую экономику наблюдает-
ся несколько ключевых трендов. Первый 
тренд — это «торговоемкость», то есть тес-
ная связь между ПИИ и внешней торговлей. 
Так, в 2020 г. совокупный торговый оборот 
Вьетнама составил 543 млрд долларов, де-
монстрируя пятипроцентный рост к пре-
дыдущему году. В частности, увеличился 
экспорт, чья стоимость возросла до 281 млрд 

долларов. Эти показатели преимущественно 
являются заслугой ПИИ: на данный сектор 
пришлось 72  % от общего экспорта и 63  % 
от импорта. Такая тенденция свидетельству-
ет о том, что иностранные инвесторы выби-
рают секторы экономики, ориентированные 
на  внешнюю торговлю: чаще всего это — 
обрабатывающая промышленность и  до-
быча углеводородов. Кроме того, эксперты 
указывают на тот факт, что торговоемкость 
вьетнамских ПИИ увеличивается по мере 
накопления положительных эффектов от за-
ключенных торговых соглашений, включая 
Соглашение о ЗСТ между ЕС и Вьетнамом 
(EVFTA) и Соглашение о свободной торговле 
между Великобританией и Вьетнамом [9].

Второй тренд, на который следует об-
ратить внимание, — это особая структура 
ПИИ во вьетнамской экономике, гаранти-
рующая дальнейшее повышение ее конку-
рентоспособности. Во-первых, около 50  % 
ПИИ приходятся на сектор промышлен-
ности и  переработки. Это свидетельству-
ет о  том, что Вьетнам может предложить 
иностранным фирмам условия для повы-
шения их эффективности: фирмы из стран 
ЕС, Южной Кореи, Японии все чаще либо 
переносят свое производство во Вьетнам, 
либо используют эту страну в рамках моде-
ли «Китай + 1» [10]. Подобная ситуация не-
удивительна: многие инвесторы отмечают, 
что торговая война между Китаем и США 
сказывается на росте издержек производ-
ства в Китае, и у Вьетнама существуют все 
необходимые данные для перспективного 
превращения в более привлекательную пло-
щадку для производств, в том числе высоко-
технологичных [11]. 

Во-вторых, ряд популярных для ино-
странных инвесторов секторов вьетнамской 
экономики ориентирован на широкий по-
требительский рынок. Речь идет об услу-
гах общественного питания, транспорте, 
розничной торговле, образовании и  т.  д. 
При населении более 96 млн человек, 
большинство из которых младше 35 лет, 
вполне разумно ожидать, что средний класс 
во Вьетнаме может резко увеличиться. Это 
вызовет повышение потребительского спро-
са, вследствие которого возрастет интерес 
иностранных инвесторов к потребительско-
му рынку страны. 

Наконец, третий тренд — рост инвестиций 
из стран Азиатско-Тихоокеанского региона, 
который становится абсолютным лидером 
среди источников ПИИ. В 2020 г. на первом 
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Рис. 1. Инвестиции России во Вьетнам, 2010–2020
Fig. 1. Russian investment in Vietnam, 2010–2020

Источник: составлено авторами по материалам [13].

месте находился Сингапур, на  втором — 
Южная Корея, на третьем — Китай. Кроме 
того, в стране широко представлены ком-
пании из Японии, Таиланда, Тайваня, ко-
торых становится все больше ввиду того, 
что в этих государствах Вьетнам рассма-
тривается как перспективный вариант для 
инвестиций. 

Таким образом, стоит ожидать, что 
Вьетнам продолжит проводить политику 
по привлечению ПИИ. Сегодня можно на-
блюдать, что правительство открывает для 
иностранного капитала практически все сек-
торы экономики, что делает вьетнамскую 
экономику более диверсифицированной. 
Ключевая задача правительства — ответ-
ственно управлять экономическим ростом, 
извлекать все возможные выгоды, направ-
ляя дальнейшее развитие за счет грамот-
ных реформ. Становится очевидным, что 
по мере развития рынка правительство все 
чаще будет отдавать приоритет высокосто-
имостным иностранным инвестициям: на-
пример, капиталовложениям в инноваци-
онные технологии и  высокотехнологичное 
производство. Поэтому немало внимания 
уделено надлежащему обучению рабочей 
силы, квалификация которой в основном 
пока остается невысокой.

Заключение значимых соглашений о сво-
бодной торговле с ключевыми партнерами 
[12], продолжающаяся торговая война США 
и Китая, дешевая рабочая сила, постоянно 

растущий за счет молодежи средний класс, 
другие факторы становятся залогом даль-
нейшего успеха Вьетнама в деле привлече-
ния прямых иностранных инвестиций. Вме-
сте с тем российские инвестиции во Вьетна-
ме, несмотря на исторически сложившиеся 
тесные партнерские отношения, в настоящее 
время не отличаются большими объемами. 
Рассмотрим ключевые показатели (коли-
чество проектов и привлеченный капитал) 
в  период с 2010 по 2020 г., отраженные 
на  рисунке 1.

Из приведенных данных видно, что 
пик инвестиционной активности России 
во Вьетнаме приходится на 2017–2018 гг. 
Это относится и к числу проектов, и к объ-
ему заявленных инвестиций. По состоянию 
на конец 2020 г., согласно данным вьет-
намской статистики, Россия осуществляла 
во Вьетнаме 149 инвестиционных проектов, 
а сумма накопленного капитала составила 
943,4 млн долларов [13]. Отечественные 
проекты реализуются преимущественно 
в нефтегазовой, обрабатывающей промыш-
ленности, транспорте, телекоммуникациях 
и рыболовстве.

Данное сотрудничество планируется раз-
вивать, причем решения об этом принима-
ют на высшем уровне. В мае 2016  г. Рос-
сийский фонд прямых инвестиций (РФПИ) 
и  Вьетнамский государственный инвести-
ционный фонд (SCIC) подписали меморан-
дум о создании российско-вьетнамской ин-
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вестиционной платформы [14]. Согласно 
перечню приоритетов совместных вьетна-
мо-российских проектов, обеими странами 
согласовано 17 проектов в таких отраслях, 
как энергетика, сельское хозяйство, строи-
тельство, промышленность и высокие тех-
нологии. Вьетнам и Россия разрабатывают 
дорожную карту по их реализации [15].

Вьетнамские инвесторы также в послед-
ние годы наращивают свои инвестиции 
в  России. По состоянию на конец 2020 г. 
на территории РФ зарегистрировано 22 про-
екта на сумму почти 3 млрд долларов. По 
данным Русско-Азиатского Союза промыш-
ленников и предпринимателей (РАСПП), 
Россия находится на втором месте из 74 
стран — получателей инвестиций из Вьет-
нама. Большая часть из них (до 73 %) при-
ходится на российско-вьетнамские проекты 
сотрудничества в нефтегазовой отрасли [16]. 
Крупнейшим вьетнамским проектом в Рос-
сии является проект TH Group по строи-
тельству молочных ферм и развитию живот-
новодства в России заявленной стоимостью 
2,7 млрд долларов [16].

Положительно на инвестиционном со-
трудничестве России и Вьетнама сказалось 
формирование общего режима наибольшего 
благоприятствования в рамках ЗСТ между 
ЕАЭС и Вьетнамом, что значительно облег-
чило не только двустороннее, но и много-
стороннее сотрудничество в инвестицион-
ной сфере [17]. Кроме того, в Соглашении 
о ЗСТ закреплено, что инвестиции стран-
участников не могут быть национализиро-
ваны, экспроприированы или подвергнуты 
иным эквивалентным мерам, за исключени-
ем случаев, специально оговоренных в  Со-
глашении [18].

Соглашением предусмотрено и создание 
дополнительных условий для привлечения 
и защиты взаимных инвестиций. Для пред-
ставителей бизнеса открыты возможности 
участия в реализации инвестиционных 
проектов во Вьетнаме, поскольку стороны 
получат право предоставлять дополнитель-
ные преференции по ним. Особенность со-
стоит в гарантиях определенных условий 
доступа инвестиций не только в секторы 
услуг, как это предусмотрено обязатель-
ствами в рамках Генерального соглашения 
по торговле услугами ВТО, но и в осталь-
ные сферы экономической деятельности. 
Соглашение предусматривает поддержку 
инвестиционных проектов. Стороны вправе 
предоставлять дополнительные преферен-

ции приоритетным инвестиционным про-
ектам [19].

В целом после запуска ЗСТ между ЕАЭС 
и  Вьетнамом наблюдается активизация 
дву стороннего инвестиционного сотрудни-
чества. Для определения эффекта от ЗСТ 
между ЕАЭС и Вьетнамом на развитие вза-
имного инвестиционного сотрудничества 
России и Вьетнама построим регрессион-
ные модели, где в качестве объясняемых 
переменных выступает приток ПИИ из 
Вьетнама в Россию и из России во Вьет-
нам соответственно. В качестве объясня-
ющих переменных возьмем показатели, 
традиционно в экономической литерату-
ре считающиеся основными факторами, 
влияющими на инвестиционную привле-
кательность страны. В  их числе — ВВП, 
ВВП на душу населения, темпы роста ВВП, 
население, объем экспорта, инфляция, за-
траты на научно-исследовательские и опыт-
но-конструкторские работы (НИОКР) в % 
к ВВП, индекс человеческого развития 
(ИЧР), средняя заработная плата.

Экономический эффект от ЗСТ между 
ЕАЭС и Вьетнамом будет обозначен через 
фиктивную переменную (0 — до создания 
ЗСТ, 1 — после создания). Для построения 
модели используются панельные данные 
с 2010 по 2021 г., как показано в таблице 1.

Уравнение полученной гравитационной 
модели имеет следующий вид:

lnFDI = 0 + 1lnGDP +  
+ 2lnGDPpercapita + 3GDPgrowsrates + 

+ 4lnPopulation + 5lnExport +  
+ 6lnflation + 7RD + 8HDI +  

+ 9lnAverage salary + 10Dummy + ij,

где 0 — константа; 
1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10 — коэф-

фициенты регрессии;
ij — случайная ошибка регрессии.

Анализ результатов моделирования, как 
видно из таблиц 2 и 3, подтверждает, что 
Соглашение о ЗСТ между ЕАЭС и Вьетна-
мом положительно влияет на привлечение 
российских инвестиций во Вьетнам и вьет-
намских инвестиций в Россию.

В настоящее время положительные тен-
денции развития инвестиционного сотруд-
ничества России и Вьетнама осложнены 
санкционным режимом, введенным против 
России со стороны США, государств Евро-
пейского союза (ЕС), Японии, Южной Ко-
реи и других недружественных по отноше-
нию к РФ стран весной 2022 г. Вследствие 
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Таблица 1
Переменные в регрессионной модели

Table 1. Regression model variables

Переменная Обозначение Источник

ПИИ, млн долл. FDI Центральный банк (ЦБ) РФ

ВВП, млн долл. GDP International Monetary Fund

ВВП на душу населения, тыс. долл. GDP per capita International Monetary Fund

Темпы роста ВВП, % GDP growth rates International Monetary Fund

Население, млн чел. Population World Bank

Объем экспорта, млн долл. Export UNCTADStat

Инфляция, % Inflation International Monetary Fund

Затраты на НИОКР, % к ВВП RD World Bank

ИЧР HDI United Nations Development Programme

Средняя заработная плата, долл. Average salary International Labour Organization

Фиктивная переменная (0;1) Dummy –

Таблица 2
Результаты оценки модели для потока ПИИ из России во Вьетнам

Table 2. Results of the evaluation of the model of FDI flow from Russia to Vietnam

ln Объем экспорта

ln ВВП 4,024***
(0,024)

ln ВВП на душу населения 2,323***
(0,068)

Темпы роста ВВП 5,974***
(0,320)

ln Население 0,526**
(0,290)

ln Объем экспорта 1,765**
(0,218)

Инфляция 0,192*
(0,063)

Затраты на НИОКР 0,814**
(0,064)

ИЧР 0,156*
(0,296)

Средняя заработная плата 0,301**
(0,237)

Фиктивная переменная (Соглашение о ЗСТ) 0,232*
(0,691)

Константа 10,13***
(1,714)

R ^ 2 = 0,683
*p < 0,05; **p < 0,01; ***p < 0,001
В скобках указаны значения стандартных ошибок

Источник: рассчитано авторами в статистическом пакете Stata 11.

санкционного давления на  российскую 
экономику сотрудничество с российски-
ми партнерами, а также вложение денег 
в экономику России может быть сопряжено 
для вьетнамских инвесторов с высокими 
рисками. Тем не менее выработка меха-

низмов сотрудничества в новых условиях 
позволит Вьетнаму в некоторой мере за-
местить западных контрагентов России и 
усилить инвестиционное взаимодействие в 
области высоких технологий, нефтегазовой 
промышленности и сельского хозяйства.
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Таблица 3
Результаты оценки модели для потока ПИИ из Вьетнама в Россию

Table 3. Results of the evaluation of the model of FDI flow from Vietnam to Russia

ln Объем экспорта

ln ВВП 5,913***
(0,061)

ln ВВП на душу населения 4,224**
(0,213)

Темпы роста ВВП 2,423**
(0,396)

ln Население 0,489**
(0,876)

ln Объем экспорта 0,882**
(0,412)

Инфляция 0,041*
(0,325)

Затраты на НИОКР 0,558
(0,407)

ИЧР 0,356
(0,216)

Средняя заработная плата 0,215**
(0,286)

Фиктивная переменная (Соглашение о ЗСТ) 0,106*
(0,702)

Константа 14,11***
(1,583)

R ^ 2 = 0,608
*p < 0,05; **p < 0,01; ***p < 0,001
В скобках указаны значения стандартных ошибок

Источник: рассчитано авторами в статистическом пакете Stata 11.
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