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В статье сформулирована гипотеза относительно чувствительности инвестиционно-инноваци-
онной активности автомобильной промышленности к ценовой политике нефтяного рынка. Про-
анализирована степень изученности таких значимых аспектов планирования инвестиций в НИОКР 
на предприятиях автомобильной промышленности, как неопределенность цен на нефть, смягчение 
последствий изменения климата, цифровизация и электрификация автомобилей. Эмпирически обо-
снованы выводы и определены резервы развития научного исследования в контексте совершен-
ствования планирования инвестиционно-инновационной активности предприятий автомобильной 
промышленности. Установлено, что автомобильные компании, чья инвестиционно-инновационная 
активность чувствительна к нефтяным ценам или иным внешним факторам, объективно нуждаются 
во внедрении эффективных методов сценарного планирования BERD, включая широкий спектр 
инструментов хеджирования инвестиционных рисков.
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The article formulates a hypothesis regarding the sensitivity of the investment and innovation activity 
of the automotive industry to the pricing policy of the oil market. The degree of study of such significant 
aspects of investment planning in R&D at the enterprises of the automotive industry as the uncertainty of 
oil prices, mitigation of the effects of climate change, digitalization and electrification of cars is analyzed. 
The conclusions are empirically substantiated and the reserves for the development of scientific research are 
determined in the context of improving the planning of investment and innovation activity of automotive 
industry enterprises. It has been established that automobile companies, whose investment and innovation 
activity is sensitive to oil prices or other external factors, objectively need to implement effective BERD 
scenario planning methods, including a wide range of investment risk hedging instruments.
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Введение
Инвестиции в НИОКР в автомобильной 

отрасли формируются под влиянием мно-
жества факторов. Общественный интерес 
к экологизации как мировой, так и нацио-
нальной экономических систем обуславли-
вает необходимость ревизии значимости 
рынка нефти и иных энергетических ресур-
сов в современных условиях в контексте 
склонности к инновационной активности. 
Многочисленные исследования, посвящен-
ные вопросам влияния нефтяных цен на ин-
вестиции в НИОКР подчеркивают значи-
мость трансформации инновационных про-
цессов в условиях турбулентности нефтя-
ных рынков. Так, в исследованиях [1, 2]  
выдвигается гипотеза о том, что шоки в по-
ставках нефти вызывают неопределен-
ность в отношении будущих возможно-
стей экономического роста и операцион-
ных издержек, что приводит к сокраще-
нию инвестиций в инновационную дея-
тельность компаниями. В исследованиях 
[3, 4] подчеркивается, что неопределен-
ность цен на нефть снижает инновацион-
ную активность фирм. 

К аналогичным выводам пришли и дру-
гие исследователи. Так, Королёва Е.В., Ко-
пейкин М.Л. и Попова С. выявили положи-
тельное влияние изменения цен на нефть 
на доходность индексов корпоративных 
облигаций [5]. А в исследовании Барроус С. 
выводы о влиянии ценовой неопределен-
ности формируются в части проектов по  
слиянию и поглощению в нефтегазовом 
секторе США [6].

При анализе литературы также была от-
мечена группа исследований связана с до-
бавлением в оценку влияния цен на нефть 
на инновационную активность компаний 
еще одного фактора – необходимости эко-
логизации экономики. В числе таких иссле-
дований можно отметить работу Ванг Дж. 
[7], Кролина А.А. [8] и других. В исследо-
вании [9] доказывается, что рост экологиче-
ского налога прямо пропорционально влия-
ет на инновационную активность для фирм 
с высокой патентной активностью в области 
технологий смягчения последствий измене-
ния климата.

Применительно к автомобильной про-
мышленности также можно встретить ис-
следования, оценивающие инвестиции 
в НИОКР. В числе таких исследований мож-
но отметить, например, работы Су Ы.С. [10], 
Лапидус Л.В. и Шороховой В.Н. [11], Хе Дж. 

[12], Ковалевой Э.Р. [13] делающих акцент 
на инновациях в автомобилестроении. 

Несмотря на большое число исследо-
ваний, основное внимание при оценке ин-
вестиций в сфере автомобилестроения, ос-
новной акцент делается на развитие инно-
вационной активности предприятий. В то же 
время отсутствует оценка роли нефтяного 
рынка в инновационной и инвестицион-
ной активности предприятий автомобиль-
ной промышленности.

Цель настоящей статьи – проанализиро-
вать роль нефтяных цен в сценарном пла-
нировании инвестиций в НИОКР в автомо-
бильной отрасли. 

Для достижения вышеуказанной цели 
сформулированы следующие задачи. Во-
первых, необходимо идентифицировать 
общие и специфические тенденции форми-
рования инвестиций в отраслевые иннова-
ции. Во-вторых, эмпирически проверить 
гипотезу об относительной значимости не-
фтяных цен на объем инвестиций в НИОКР 
в автомобильной отрасли в разрезе стран 
мира. В-третьих, обсудить результаты об-
зора научной литературы и эмпирического 
анализа гипотезы о влиянии нефтяных цен 
на объем инвестиций в НИОКР в автомо-
бильной отрасли.

Материал и методы исследования
Для организации эмпирического тести-

рования гипотезы относительно влияния не-
фтяных цен на объем инвестиций в НИОКР 
в автомобильной отрасли был использован 
метод наименьших квадратов для двухфак-
торной модели (см. формула 1), описываю-
щей независимое влияние двух факторов – 
ценообразования на нефтяном рынке и аль-
тернативного фактора, – на инвестиционно-
инновационную активность автомобильных 
компаний в разрезе стран мира. 

Yi = a0 + a1i × x1i+ a2i × x2i + е, (1)
где Yi – объем корпоративных (внутренних) 
инвестиций в НИОКР в автомобильной 
промышленности анализируемой страны за  
i-й год (по паритету покупательной способ-
ности в ценах 2005 года);

x1i – средневзвешенная цена спот нефти 
сорта Brent за i-й год (в долларах США);

x2i – средневзвешенное значение фондо-
вого индекса S&P 500 за i-й год;

a0, a1i, a2i – коэффициенты регрессии 
(регрессоры);

e – случайная ошибка.
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В качестве показателя инвестиций в НИ-
ОКР был использован показатель BERD 
(корпоративные (внутренние) инвестиции 
в НИОКР), нивелируя вклад, в частности, 
государства в инвестиционно-инновацион-
ную активность, что характерно для показа-
теля GERD (совокупные инвестиции в НИ-
ОКР). Для обеспечения сопоставимости 
данных использована концепция паритета 
покупательной способности.

Для формирования массива исходных дан-
ных о динамике инвестиций в НИОКР была 
использована интерактивная база данных ста-
тистической службой ЕС с опцией кастомиза-
ции и экспорта выбранных данных [14]. 

Отраслевой разрез инвестиций в НИОКР 
осуществлен в рамках разработанной ста-
тистической службой ЕС методологических 
указаний «Статистическая классификация 
видов экономической деятельности в Евро-
пейском сообществе» (NACE Rev. 2) [15].

Статистика корпоративных (внутрен-
них) инвестиций в НИОКР (BERD) по виду 
экономической деятельности «Производ-
ство автомобилей, прицепов и полуприце-
пов» («Manufacture of motor vehicles, trailers 
and semi-trailers») в разрезе стран мира была 
отсортирована следующим образом: исход-
ные необработанные данные были доступ-
ны по 24 странам за период 2005-2021 гг., 
однако для целей настоящего исследования 
по каждой стране, по которой были доступ-
ны необходимые сведения в рамках вы-
шеуказанной интерактивной базы данных, 
выявляли непрерывный ряд данных по кор-
поративным (внутренним) инвестициям 
в НИОКР (BERD). Если период непрерыв-
ного наблюдения за корпоративными (вну-
тренними) инвестициями в НИОКР (BERD) 
по виду экономической деятельности «Про-
изводство автомобилей, прицепов и полу-
прицепов» в конкретной стране составлял 
менее 12 лет, то данные по вышеуказан-
ной стране исключались для обеспечения 
репрезентативности выборки. 

Среди маркерных сортов нефти для це-
лей настоящей статьи был выбран сорт Brent 
по следующей причине: цена спот (spot) 
барреля нефти сорта Brent, свободно тор-
гуемая на фьючерсном рынке, используется 
чаще в качестве показателя цены на нефть 
по сравнению с ценой спот (spot) барреля 
нефти сорта WTI. 

В качестве альтернативы котировке неф-
ти сорта Brent как потенциально значимого 
фактора инвестиционно-инновационной ак-

тивности был использован фондовый индекс 
S&P 500, значительный рост которого часто 
интерпретируется как позитивный сигнал 
для экономики, в то время как его падение 
может рассматриваться как признак потен-
циальных проблем. Инвесторы используют 
индекс S&P 500 в качестве барометра для 
своих портфелей. 

Для формирования массива исходных 
ретроспективных данных о годовой дина-
мике средневзвешенной цены нефти со-
рта Brent (номинирована в долларах США) 
за период 2005-2022 гг. была использована 
интерактивная база данных финансовой 
платформы Investing.com [16]. 

Для формирования массива исходных ре-
троспективных данных о годовой динамике 
средневзвешенного значения фондового ин-
декса S&P 500 за период 2005-2022 гг. была 
использована интерактивная база данных фи-
нансовой платформы Investing.com [17].

Для эконометрического анализа был 
использован кросс-платформенный про-
граммный пакет GRETL с опцией выгрузки 
результатов и их визуализации [18]. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

В Бельгии, Эстонии, Норвегии, Порту-
галии и Словакии оба анализируемых фак-
тора – средневзвешенная цена нефти сорта 
Brent и средневзвешенное значение фондо-
вого индекса S&P 500, – не оказывают значи-
мого влияния на объем корпоративных (вну-
тренних) инвестиций в НИОКР по виду эко-
номической деятельности «Производство 
автомобилей, прицепов и полуприцепов».

В Болгарии, Латвии, Польше, Республи-
ках Кипр и Мальта по виду экономической 
деятельности «Производство автомобилей, 
прицепов и полуприцепов» отсутствовала 
выборка, удовлетворяющая ранее сформу-
лированным требованиям.

В Словении средневзвешенная цена 
нефти сорта Brent оказывает значимое вли-
яние на объем корпоративных (внутренних) 
инвестиций в НИОКР по виду экономиче-
ской деятельности «Производство автомо-
билей, прицепов и полуприцепов», тогда 
как средневзвешенное значение фондового 
индекса S&P 500 значимого влияния на вы-
шеуказанные виды инвестиций не оказыва-
ет. Противоположная ситуация в Хорватии, 
Чехии, Германии, Венгрии, Италии, Южной 
Корее, Испании, Турции и Великобритании: 
средневзвешенная цена нефти сорта Brent 
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не оказывает значимого влияния на объем 
корпоративных (внутренних) инвестиций 
в НИОКР по виду экономической деятель-
ности «Производство автомобилей, прице-
пов и полуприцепов», тогда как средневзве-
шенное значение фондового индекса S&P 
500 оказывает значимое влияния на выше-
указанные виды инвестиций.

В Финляндии, Японии, Литве и Румы-
нии оба анализируемых фактора – средне-
взвешенная цена нефти сорта Brent и сред-
невзвешенное значение фондового индекса 
S&P 500, – оказывают значимое влияние 
на объем корпоративных (внутренних) ин-
вестиций в НИОКР по виду экономической 
деятельности «Производство автомобилей, 
прицепов и полуприцепов». В Финляндии 
и Румынии вышеуказанное влияние весьма 
значительное. В Литве и Японии на объем 
корпоративных (внутренних) инвестиций 
в НИОКР по виду экономической деятельно-
сти «Производство автомобилей, прицепов 
и полуприцепов» средневзвешенная цена 
нефти сорта Brent оказывает менее значи-
мое влияние, чем средневзвешенное значе-
ние фондового индекса S&P 500. В Японии 
на объем корпоративных (внутренних) ин-
вестиций в НИОКР по виду экономической 
деятельности «Производство автомобилей, 
прицепов и полуприцепов» оба анализируе-
мых фактора оказывают более значительное 
влияние, чем в Литве.

Автомобильные компании, чья инве-
стиционно-инновационная активность чув-
ствительна к нефтяным ценам или иным 
внешним факторам, объективно нуждаются 
во внедрении эффективных методов сце-
нарного планирования BERD, включая ши-
рокий спектр инструментов хеджирования 
инвестиционных рисков.

Выводы
Различия в чувствительности BERD в  

автомобильной промышленности к цено-
вой политике нефтяного рынка вероятно 
обусловлены как текущим состоянием, так 
и динамикой развития отраслевой струк-
туры экономики исследуемых стран. Как 
следствие, возникает необходимость в до-
полнительном исследовании вышеуказан-
ных факторов для уточнения оценки зна-
чимости цены барреля нефти, в частности, 
сорта Brent на объем BERD по виду эко-
номической деятельности «Производство 
автомобилей, прицепов и полуприцепов». 
Кроме того, тенденции формирования гло-
бального энергетического баланса и элек-
трификации автомобилей обуславливают 
потребность ревизии роли нефти в качестве 
долгосрочного ориентира в планировании 
BERD. Развитие экономики совместного 
потребления требует анализа краткосрочно-
го влияния каршеринга на BERD в автомо-
бильной промышленности.
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