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Оценка эффектов сделок экономической концентрации на рынках бензинов в
России

Заявка № 1670348
Рынок M&A в России демонстрировал активный рост последние годы: в 2024 г. сово-

купная стоимость сделок увеличилась на 18,1% и достигла рекордных 5,1 трлн руб. [13]
При этом эмпирическими обзорами значительная часть сделок по слияниям и поглощени-
ям признаётся неэффективной, неся финансовые и рыночные потери их участникам [3].
Методологически выделяют [5] перспективную оценку сделок (до их совершения, с точки
зрения компаний и регуляторов) и ретроспективный анализ по их фактическим результа-
там для рынка. Исследования фиксируют влияние геополитических шоков на снижение
M&A-активности [1], влияние сделок на рост концентрации некоторых отраслей [2] и эф-
фекты от деятельности регулятора [6] через событийный анализ и DiD, показывая рост
цен от вертикальной структуры [10].

Особый интерес представляют сырьевые и топливные рынки с высокой концентрацией
[4], где сделки одновременно создают потенциал для оптимизации издержек и инвестиций
и усиливают рыночную власть крупных игроков. Дополнительный общественный резонанс
вызывают новости о возможном объединении крупнейших нефтяных компаний в единую
госкорпорацию, что актуализирует задачу априорной оценки последствий крупных сделок
экономической концентрации [12].

Современная эмпирическая литература предлагает структурные методы оценки спроса
и последствий рыночных вмешательств, позволяющие более точно анализировать влияние
сделок концентрации на цены, объёмы и благосостояние. Передовым инструментом для
рынков дифференцированных товаров стал метод BLP [8], учитывающий характеристики
продуктов, гетерогенность потребителей и эндогенность цен через рыночные доли. Его
развитие позволяет улучшать идентификацию эффектов на различных рынках [9] и по-
казывать эффективность для оценок разного рода рыночных регуляций и вмешательств
[прим. 7]. Исследования сделок слияний и поглощений на основе моделирования спроса
[прим. 11] строится как правило при помощи построения контрфактических сценариев
развития рынка: сравниваются фактическая и оцененная рыночные структуры, что в том
числе позволяет оценивать последствия и эффективность сделок.

Так, моя работа посвящена оценке эффектов сделок экономической концентрации на
рынках бензинов АИ-92 и АИ-95 в России в 2018–2021 гг. с использованием BLP структур-
ных моделей спроса и контрфактического анализа. Исследование основано на панельных
данных по регионам, компаниям и НПЗ и ориентировано на измерение ценовых эффек-
тов, выявление высококонцентрированных «горячих зон» и оценку рисков завышения цен
в условиях вертикальной интеграции, что имеет прямое прикладное значение для анти-
монопольной практики.
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