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Введение 

 

Актуальность и научная значимость настоящего исследования заключается 

в том, что оценка инвестиционной привлекательности является важнейшим 

этапом для определения самого эффективного инвестиционного решения и 

может возникать как у текущих, так и у будущих инвесторов.  

Энергетическая отрасль входит в десятку отраслей с наибольшим вкладом 

в ВВП России. Энергетика – это одна из базовых отраслей, обеспечивающая 

страну энергетическими ресурсами. Количество занятого в ней персонала 

превышает 2 млн. человек. Вклад в экономику страны уже превышает 3% ВВП. 

Российский топливно-энергетический комплекс, начало которому было 

заложено ещё в XIX веке, по объёмам выработки и экспорта электроэнергии 

занимает четвёртое место в мире. 

Объектом исследования является энергетическая отрасль. 

Предметом исследования является инвестиционная привлекательность 

энергетической отрасли на территории Российской Федерации. 

Актуальность и практическая значимость оценки инвестиционной 

привлекательности энергетической отрасли определили выбор темы 

диссертационного исследования, его цель и задачи.  

Цель исследования – изучить инвестиционную привлекательность отрасли 

и предложить пути повышения.  

Гипотеза исследования состоит в развитии методики повышения 

инвестиционной привлекательности энергетической отрасли.   

Для достижения поставленной цели были сформулированы и решены 

следующие задачи: 

Рассмотреть теоретические основы оценки инвестиционной 

привлекательности. 

Проанализировать инвестиционную привлекательность предприятия. 
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Изучить инвестиционные проекты, реализуемые на данный момент или 

планируемые в будущие периоды. 

Выявить пути повышения инвестиционной привлекательности на примере 

ПАО «ТГК-1». 

Теоретико-методологической основой магистерского исследования 

выступали отечественные работы по исследуемой проблеме, правовые базы, 

нормативно-правовые акты Российской Федерации, официальные данные 

Росстата, Министерства финансов и энергетики российской Федерации, 

периодические издания, научные труды, информация официальных сайтов 

компаний.  

Базовыми для настоящего исследования явились также работы 

экономистов Толкаченко О. Ю., Пархоменко В. Г., монография по 

инвестиционной привлекательности В. В. Литвиновой. 

Менеджмент большинства организаций не осознает необходимости 

повышения инвестиционной привлекательности. Привлекательность отрасли 

облегчает доступ к различным ресурсам (кредитным, материальным, 

финансовым и т.д.), а также обеспечивает надежную защиту интересов компании 

во внешней среде, влияет на обоснованность принятия решений в области 

управления.  

Методы, исследования: сравнение, структурно-функциональный анализ, 

синтез и балансовый метод.  

Опытно-экспериментальная база исследования: инвестиционная 

привлекательность ведущих компаний энергетической отрасли. 

Научная новизна магистерской диссертации заключается в: 

- Уточнено определение инвестиционной привлекательности 

энергетической отрасли, как набор таких параметров, которые дают 

характеристику деятельности компании, это анализ, который нужно проводить 
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перед инвестированием денежных средств и капитала перед инвестированием в 

ту или иную компанию или отрасль.   

- Выявлены доминирующие риски инвестиционной привлекательности 

энергетической отрасли в условиях множества антироссийских санкций, 

наложенных в первом квартале 2022 года.  

Теоретическая значимость исследования заключается в универсальности 

предложенных методических подходов для повышения инвестиционной 

привлекательности энергетической отрасли. Предложенная в исследовании мера 

повышения интереса инвесторов к отрасли включает систему мер по снижению 

рисков и повышению уровня доходности инвесторов. 

Практическая значимость исследования заключается в разработанных 

рекомендациях по повышению инвестиционной привлекательности 

энергетической отрасли, которые могут быть использованы анализируемой 

отраслью. 

Достоверность и обоснованность результатов исследования 

обеспечивались использованием современных теоретических методов 

исследования, достоверностью собранных результатов, адекватностью 

выбранного объекта, предмета, цели и задач исследования. 

Личное участие автора в организации и проведении исследования состоит 

в выборе цели работы, постановке и решении задач, выборе объекта и предмета 

исследования, а также в поиске, сборе, обработке необходимой информации, 

которая составляет базу текущего исследования.  

 Апробация результатов работы. Опубликована научная статья на тему: 

«Состояние и тенденции развития предприятий энергетической отрасли в 

Российской Федерации». Международная научно-практическая конференция 

«Большая студенческая конференция», 5 мая 2022 г., г. Пенза, соавторов нет. 

На защиту выносятся: 
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- уточнённое определение инвестиционной привлекательности. Автором 

также предлагается рассматривать инвестиционную привлекательность как 

комплекс из показателей его деятельности, с помощью которого определяется 

наиболее предпочтительное инвестиционное поведение;  

- предложенная система повышения инвестиционной привлекательности 

энергетической отрасли, включающая мероприятия на федеральном уровне, 

региональном уровне и на уровне самого предприятия энергетической отрасли. 

Структура магистерской диссертации. Работа состоит из введения, трех 

разделов, заключения, содержит 9 рисунков, 11 таблиц, список использованной 

литературы (46 источников), 6 приложений. Основной текст работы изложен на 

77 страницах. 
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1 Методические основы оценки инвестиционной привлекательности 

предприятий энергетической отрасли 

 

1.1 Понятие инвестиционной привлекательности и инвестиционной 

политики предприятий 

 

В текущее время в экономических кругах достаточно развит интерес к 

инвестиционной привлекательности, к проблемам и решениям по повышению 

инвестиционной привлекательности компаний или отраслей промышленности. 

Некоторые толкования определения инвестиционной привлекательности 

представлены в таблице 1. 

 

Таблица 1 – Определение термина «инвестиционная привлекательность» 

 
Автор Интерпретация понятия 

И.И. Ройзман Инвестиционная привлекательность – это совокупность различных 

объективных признаков, свойств, средств, возможностей, 

обуславливающих потенциальный платежеспособный спрос на 

инвестиции в основной капитал.  

И.А. Бланк Инвестиционная привлекательность – обобщенная характеристика 

преимуществ и недостатков инвестирования отдельных направлений 

и объектов с позиции конкретного инвестора.  

В.А. Толмачев  Инвестиционная привлекательность – динамическая категория, 

представляющая собой определенный вектор инвестиционного 

развития предприятия. 

Л.С. Валинурова Инвестиционная привлекательность – совокупность объективных 

признаков, свойств, средств и возможностей, обуславливающих 

потенциальный платежеспособный спрос на инвестиции.  

 

По мнению экономиста Л.С. Валинуровой, под инвестиционной 

привлекательностью понимается «совокупность объективных признаков, 

свойств, средств и возможностей, обуславливающих потенциальный 

платежеспособный спрос на инвестиции» [12, с. 8].  

Существует группа ученых экономистов, предлагающих инвестиционную 

привлекательность своеобразной системой экономических отношений. Следуя 
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их логике, можно сказать, что инвестиционная привлекательность – это 

своеобразная система отношений у субъектов инвестирования с целью быстрого 

и продуктивного развития компании или отрасли. 

К сожалению, такое трактование нельзя считать полностью объективным. 

Намного справедливее описывать инвестиции как систему отношений, как это 

предлагает Н.И. Лахметкина: «Инвестиционный рынок – это система 

экономических отношений, свободной конкуренции и партнерства между всеми 

субъектами инвестиционной деятельности, представляющими инвестиционный 

спрос и инвестиционное предложение» [12, с. 8]. 

Изучив представленные определения, можно сформулировать наиболее 

обобщенное понятие. Объединяя все вышесказанное можно сделать вывод, что 

инвестиционная привлекательность представляет собой набор таких параметров, 

которые дают характеристику деятельности компании, это анализ, который 

нужно проводить перед инвестированием денежных средств и капитала перед 

инвестированием в ту или иную компанию или отрасль.   

Существует множество переменных, влияющих на инвестиционную 

привлекательность. Важно понимать, инвестор должен четко понимать 

специфику инвестиционной привлекательности той или иной отрасли.   

Для того чтобы вложить средства, нужно помнить главное, в каждой 

отдельной ситуации важно оценить доходность вложений в рассматриваемые к 

инвестированию проекты. Также следует помнить о том зависимости 

инвестиционной привлекательности от регионов инвестирования, отраслей с их 

спецификой и стран с политическими и социальными рисками. 

Основным фактором, на который обращают внимание потенциальные 

инвестора является момент стабильной доходности рассматриваемого 

предприятия в среднесрочной и долгосрочной перспективах. 
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Хочется отметить, что в условиях современной рыночной мировой 

экономики практически все средние и крупные компании нуждаются в притоке 

капитала из внешних источников. Конкуренция на рынке инвестиций достаточно 

жестокая и средства будут вкладываться в те компании, финансовое положение 

которых понятно. В таком случае инвесторы смогут судить о своих будущих 

доходах. 

Целями оценки инвестиционной привлекательности компании являются: 

Во-первых, объективная оценка уровня инвестиционной 

привлекательности и финансового состояния компании и сравнение этих 

показателей с предыдущими периодами и плановыми показателями. 

Во-вторых, помощь в принятии инвесторами обоснованных решений по 

капиталовложению в тот или иной проект или компанию. 

В-третьих, выявление слабых мест и определение мер по улучшению 

финансового состояния компании. 

Отметим, что в экономической литературе нет единого мнения об 

определении инвестиционного климата. Многие ученые и экономисты видят 

инвестиционный климат как полноценный спектр из условий и факторов, 

имеющих влияние на инвесторов в их желании осуществлять капиталовложения 

в тот или иной проект, компанию или отрасль.  

Стоит выделить, что при рассмотрении связи понятий «инвестиционная 

привлекательность» и «инвестиционный климат» возникает дискуссия, 

выделяющая следующие подходы: 

- инвестиционный климат и инвестиционная привлекательность – 

полностью тождественные экономические термины; 

- инвестиционный климат является более масштабным и объёмным 

понятием по сравнению с инвестиционной привлекательностью; 
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- инвестиционная привлекательность является одним из показателей 

инвестиционного климата. 

Такой подход любопытен тем, что рассматривает инвестиционный климат 

(а не привлекательность) совокупностью инвестиционного потенциала и риска. 

Но в этом случает оценка инвестиционной привлекательности слишком 

упрощается и сводится к абсолютным показателям. Подход можно применять для 

быстрой оценки привлекательности для инвестора, но для осуществления 

взвешенного и рационального решения необходимо учесть тип инвестора и 

изучить инвестиционную привлекательность компании за среднесрочный и 

долгосрочный периоды.   

 

1.2 Ключевые факторы оценки инвестиционной привлекательности 

 

Оценка инвестиционной привлекательности компании, как правило, 

осуществляется путем расчета различных финансовых показателей. Они 

включают в себя показатель ликвидности, который показывает, как быстро 

инвестор сможет продать свою долю в компании в случае такой необходимости. 

Также показатели имущественного состояния компании, которые показывают 

соотношение оборотных и внеоборотных активов в составе имущества компании, 

факторы деловой активности, показатели финансовой зависимости от сторонних 

инвесторов или иной поддержки из вне. Также важны показатели рентабельности 

в компании, отражающие эффективность работы компании. 

Изучая инвестиционную привлекательность можно сделать вывод о том, 

что на инвестиционный климат имеют влияние факторы, которые влияют и на 

инвестиционную привлекательность. Такими факторами являются потенциал 

компании и ее риски, а также фактор времени.  
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Под потенциалом компании в широком смысле понимаются все источники, 

возможности компании, все имеющиеся средства и запасы, которые будут 

приведены в действие для решения поставленной задачи или для достижения 

целей. 

В узком смысле под потенциалом понимаются возможности. 

Инвестиционный капитал текущей деятельности компании можно 

вычислить по формуле (1). Оценка состояния производственного потенциала 

компании проводится с применением стандартных показателей технико-

экономического показателя. 

 

                                                            I=C+F+M,                                                 (1) 

 

где I- потенциал текущей деятельности компании; 

C – производственный потенциал компании; 

F – финансовый потенциал компании; 

M – рыночный потенциал компании. 

Изучим вторую половину инвестиционной привлекательности. Под 

инвестиционным риском понимается вероятность возникновения финансовой 

потери в виде утраты капитала или дохода из-за неопределенности условий 

инвестиционной деятельности.  

К рискам относят законодательный (правовой) риск, управленческий 

(политический), социальный, экономический и криминальные риски. 

При определении финансовых рисков важно изучить состояние 

бюджетной, финансовой и инвестиционной политики, проводимой в стране и 

регионе; действующие ограничения на вывоз прибыли и капитала заграницу; 

стимулирующие мероприятия на ввоз капитала и его вложения в отрасли 

национальной экономики. 
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Базовые факторы состояния организации включают такие критерии: 

- имущественные критерии, к которым можно отнести размер источников 

средств компании, себестоимость проданных товаров или услуг, наличие 

обязательств (краткосрочных или долгосрочных), численность 

квалифицированных кадров в компании и их производительность, 

стоимость и изношенность основных средств; 

- критерии, характеризующие ликвидность компании; 

- критерии финансовой устойчивости, которые включают коэффициент 

капитализации, автономности и маневренности средств самой компании. 

Отношение заемных средств к собственным – один из важнейших 

показателей для оценки привлекательности для конкретного 

заинтересованного инвестора;  

- рентабельность, включающая отношение капитализации и 

прибыльности той или иной компании, отношение стоимости компании 

к прибыли до уплаты обязательных платежей (проценты по 

обязательствам, налоги и взносы и т.д.). При помощи данного показателя 

есть возможность посмотреть на результаты принимаемых 

администрацией компании решения. По величине рентабельности 

можно провести анализ благополучия компании в долгосрочной 

перспективе; 

- факторы рыночной и деловой активностей, которые могут включать 

показатели по капитализации, показатели ресурсоотдачи и 

оборачиваемости средств из запасов; 

- специфические показатели, которые применяются в энергетической 

отрасли. К ним можно отнести суммарную протяженность линий 

электропередач, показатели годности основных средств, коэффициенты 
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оборачиваемости активов, показатели по обеспеченности отрасли 

специализированными кадрами и т.д.  

На инвестиционный климат влияет множество факторов, а их состав 

индивидуален. Многое зависит от форм инвестиций. Инвестиции делятся по 

объекту вложения на реальные и финансовые инвестиции, по участию инвестора 

на прямые и косвенные (непрямые), по периоду инвестирования бывают 

долгосрочные, среднесрочные и краткосрочные инвестиции, по форме 

собственности на ресурсы – частные, государственные, иностранные 

инвестиции.  

Самое главное, что инвесторы в развивающихся странах должны 

отказаться от краткосрочного мышления, которое очень часто рассматривает 

класс активов как макро ориентированные вложения. Для перехода к 

устойчивому развитию, необходимому в странах с развивающейся экономикой, 

требуется более стратегическое и долгосрочное мышление инвесторов для 

поддержки менеджмента в развивающихся странах, когда они пытаются активно 

привлекать инвесторов.  

В 2021 году в Европе было реализовано около 6000 проектов с участием 

паевых инвестиций, что на 5% больше предыдущего года. Рост был особенно 

отмечен по сравнению с особенно слабым 2020 годом, когда пандемия привела к 

сокращению инвестиционных проектов на 13% по сравнению с 2019 годом. 

Медленное восстановление по-прежнему оставило инвестиции в 2021 года ну 8% 

ниже уровня 2019 года, последнего полного года до того, как пандемия поразила 

Европу и весь мир, и на 12% ниже 2017 года, который был рекордным по 

инвестициям в Европе.  

Постепенные темпы восстановления отчетливо контрастируют с 

немедленным восстановлением иностранных инвестиций после мирового 

финансового кризиса. После резкого снижения на 11% в 2009 году уровень 
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инвестиций резко восстановился в 2010 году до рекордно высокого уровня. 

Данные за 2021 год показывают, что восстановление после шока от пандемии 

займет больше времени, чем ожидалось изначально. Конфликт на Украине 

сохраняет препятствия, которые влияют на траекторию развития инвестиций.  Не 

будет преувеличением сказать, что экономика сталкивается с наиболее сложным 

и быстро развивающимся набором технологических, экологических, 

организационных и социальных проблем, чем когда-либо раньше.  

Сегодня есть все больше оснований полагать, что произойдет 

реорганизация логистической цепочки поставок. Для начала бизнес будет 

вынужден искать альтернативы поставкам компонентов и материалов из России. 

И хотя некоторые заводы еще работают на западе Украины, производство было 

нарушено до такой степени, что компании могут быть вынуждены искать 

альтернативы, если действия будут продолжаться. 

Также цены на энергоносители выросли настолько, что транспортировка 

материалов и компонентов из Азии начала подрывать экономическую 

конкурентоспособность региона. С этим очень связан вопрос устойчивости. 

Давление со стороны регулирующих органов и потребителей с целью 

декарбонизации цепочек поставок делает местные источники наиболее 

привлекательными и экономически целесообразными. 

В результате геополитического конфликта на Украине многие предприятия 

изучают возможность изменения своих цепочек поставок. 53% рассматривают 

возможность размещения своих объектов ближе к клиентам, что значительно 

больше по сравнению с прошлыми годами. Также многие компании 

рассматривают возможность переноса своей деятельности на внутренний рынок.  

Хоть ситуация очень нестабильна, наиболее вероятным исходом конфликта 

на Украине является сценарий, при котором сохраняется большинство 

международных санкций и сбоев в логистических цепочках. Сохраняющаяся 
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геополитическая напряженность, инфляция цен и повышенные риски кибератак 

на крупные компании и важные инфраструктурные объекты.  

Для оценки инвестиционного климата важно понимать, как можно 

классифицировать ту или иную инвестицию. Например, для иностранного 

инвестора в состав факторов будет включен риск на вывоз инвестиционного 

капитала за рубеж и все связанные с этим гарантии на права для иностранных 

инвесторов. 

Важно понимать, что процесс определения, изучения и группировки 

факторов для осуществления инвестиций является важнейшим и очень 

ответственным этапом при исследовании климата и привлекательности 

компании для конкретного инвестора. 

 

1.3 Методика и методы оценки инвестиционной привлекательности 

 

Главной проблемой, требующей неотложного решения, является создание 

благоприятных условий инвестиционной среды, способных обеспечить приток 

необходимой для экономики величины инвестиций. В рамках данной проблемы 

особое значение для инвесторов приобретает характеристика инвестиционной 

привлекательности организации и методы ее анализа. 

Наличие значительного количества методических подходов к оценке 

инвестиционной привлекательности организации свидетельствуют о 

необходимости их исследования, анализа и систематизации, направленной на 

обоснование и усовершенствование направлений комплексной методики 

инвестиционной привлекательности организаций. 

В настоящий момент отсутствует универсальная методология анализа 

инвестиционной привлекательности предприятия. Существующие методики, 
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предлагаемые различными авторами, варьируются не только по своему набору 

показателей, но и по принципиальному подходу к оценке. 

Такое разнообразие методик и моделей объясняется 

многокритериальностью понятия инвестиционная привлекательность, наличием 

различных по своей значимости для инвестора факторов, отраслевой 

спецификации объекта исследования, информационной обеспеченностью 

аналитика, уникальностью целей и условий, в которых осуществляется 

инвестирование. 

Одной из наиболее распространенных характеристик, лежащих в основе 

классификации современных методов анализа инвестиционной 

привлекательности организации, является характер используемой информации. 

Таким образом, выделяют 3 группы методов: 

- методы, основанные на использовании внешней информации; 

- методы, основанные на использовании внутренней информации; 

- комбинированный подход. 

Методы, основанные на анализе внешней информации, или рыночный 

подход, нацелены на оценку текущих значений и динамики изменения таких 

ключевых показателей, как цена акции и величина выплачиваемых дивидендов. 

В основе данной методики лежит расчет таких показателей, как: 

- общий доход акционера на вложения в акции организации за конкретный 

период (TSR); 

- рыночная добавленная стоимость на акционерный капитал (MVA); 

- средневзвешенная стоимость капитала, которая может использоваться 

инвесторами и менеджерами организации для оценки перспективности 

вложений средств, а также эффективности уже профинансированных 

инвестиций. 



  

 

18 

 

Рыночный подход к оценке инвестиционной привлекательности актуален, 

прежде всего, для портфельных инвесторов, так как позволяет рассчитать возврат 

на вложенный капитал.  

Основное и существенное ограничение данного метода заключается в том, 

что он не применим к организациям, акции которых не котируются на бирже, 

хотя отдельные показатели данной группы используются в расчетах 

инвестиционных проектов любых форм осуществления. 

Методы анализа, основанные на использовании внутренней информации, 

или финансовый подход, используют бухгалтерскую (финансовую) и иную 

информацию финансового характера о деятельности организации. При 

использовании данного подхода аналитик оперирует значениям величины 

активов, прибыли, а также денежными потоками организации.  

Ключевыми показателями, рассчитываемыми в рамках данного подхода, 

являются: 

- чистые активы организации (NAV); 

- чистая прибыль (NI); 

- денежные потоки (CF). Основное внимание аналитиков, как правило, 

направлено на значения чистых денежных потоков операционной 

деятельности. 

В основе комбинированного подхода лежит расчет показателей, 

сочетающих информацию рыночного характера с элементами бухгалтерской 

(финансовой) информации.  

К числу используемых показателей можно отнести: 

- коэффициент отношения цены акции к доходу на акцию(P/E); 

- коэффициент отношения рыночной капитализации к выручке (P/S); 

- показатель стоимости предприятия (EV). 
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В научных трудах, посвященных методологии оценки инвестиционной 

привлекательности, встречается иная классификация методов анализа, отличная 

от рассмотренной выше.  

Так, в работах А.В. Коренкова и В. Карбовского предлагается относить 

методы к двум группам: 

- группа методик, основанная на техническом анализе; 

- группа методик, основанная на фундаментальном анализе. 

Использование методов технического анализа вызвано тем, что данные о 

производственно-хозяйственном состоянии организаций зачастую не доступны, 

или доступны не в полном объеме для рядовых инвесторов. 

В таких случаях инвесторы предпочитают анализировать информацию о 

колебаниях цен на акции методами технического анализа, в основе которых 

лежит математико-статистическая обработка больших массивов данных и 

последующая графическая интерпретация полученных результатов. 

Методы технического анализа имеют ограниченное применение, так как не 

могут быть использованы для оценки организаций, не котирующихся на 

фондовом рынке. 

Методы фундаментального анализа предполагают проведение оценки 

инвестиционной привлекательности на четырех уровнях. К ним относят 

макроэкономический уровень, региональный, отраслевой и уровень организации. 

При этом методы фундаментального анализа могут использоваться как для 

выбора наиболее привлекательных ценных бумаг организаций с точки зрения 

портфельного инвестора, так и при прямом инвестировании в отдельные 

инвестиционные проекты, части организации или приобретении компаний как 

совокупности активов. 

Существующие методики можно разделить по характеру показателей, 

лежащих в основе представления инвестора об инвестиционной 
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привлекательности организации, на группу методик фундаментального анализа 

и группу методик рыночного (а также технического) анализа. 

Наибольший интерес представляют методики анализа на основе 

фундаментальных показателей, так как в их основе лежит рассмотрение таких 

сторон деятельности корпорации, как ее финансово-экономическое состояние, 

положение на рынке, характеристика управленческого персонала, перспективы 

развития. 

Таким образом, дальнейшее уточнение и разработка методик анализа 

инвестиционной привлекательности организации является необходимым 

условием популяризации инвестиционного процесса, что в конечном итоге 

должно способствовать созданию прозрачной и благоприятной среды для 

инвестирования в энергетику Российской Федерации. В разделе были даны 

понятия инвестиционной привлекательности, подходов к типологизации, 

факторам оценки инвестиционной привлекательности компаний и отраслей, 

методики оценки привлекательности для инверторов можно сделать вывод, что 

необходимо чётко разделить понятия инвестиционного климата и 

инвестиционной привлекательности.  

В ходе исследования дано авторское определение инвестиционной 

привлекательности. Инвестиционная привлекательность представляет собой 

набор таких параметров, которые дают характеристику деятельности компании, 

это анализ, который нужно проводить перед инвестированием денежных средств 

и капитала перед инвестированием в ту или иную компанию или отрасль.   
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2 Исследование современных проблем разработки направлений 

инвестиционной политики на предприятиях энергетической отрасли 

 

2.1 Состояние и тенденции развития предприятий энергетической 

отрасли в Российской Федерации 

 

Энергетика – это важнейшая отрасль отечественной экономики, 

включающая в себя выработку тепловой и электрической энергии, процесс её 

передачи, оперативно-диспетчерское управление.  

Энергетика включает в себя множество направлений деятельности и 

является жизнеобеспечивающей отраслью для промышленного сектора 

экономики и для самого населения любой страны. Одной из важнейших задач 

энергетики является сбалансированное использование ресурса, его хранение и 

логистические операции по транспортировке. 

За 9 месяцев 2021 года количество произведенной и потребленной 

отечественной электроэнергии достигло своего максимального значения. 

Причиной для такого роста являлся температурный фактор. Динамика 

производства электроэнергии за период с 2013 года отражена на рисунке 1. 

 

 

 

Рисунок 1 – Производство электроэнергии в России, млрд. кВт ч с 2013 г. 
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Производство электроэнергии отечественными энергетиками в очередной 

раз достигло максимума. Спрос на услуги энергетиков удалось полностью 

удовлетворить. Плюсом сыграло и то, что атмосфера на оптовом рынке был 

стабильнее, чем в других соседних странах. 

В конце прошлого 2021 года в большей части стран случился 

энергетический кризис, который положил начало активному росту в 

ценообразовании на энергоносители, а следовательно, и на электрическую 

энергию. В о многих странах Европейского союза (в Германии, например) на 

конец третьего квартала года стоимость 1 единицы мегаватта стоила 150 евро, 

хотя по предыдущей тенденции нормальная стоимость 1 единицы мегаватта 

колебалась около 40 евро. Из-за этого некоторым промышленным предприятиям 

Евросоюза пришлось остановить работу своих производств.  

Любопытный опыт приобрели и энергетики Китая. Там местные власти 

столкнулись в прошлом году с внезапно выросшим спросом на электроэнергию 

и активным майнингом криптовалюты. С целью устранения своих проблем 

власти Китая утвердили целый перечень мер для стабилизации сложившейся в 

стране ситуации. Промышленность была вынуждена снизить обороты своих 

производств, а частных инвесторов ограничили в правах на майнинг 

криптовалют. В данном случае интересно, что майнинговые фермы быстро 

«переехали» в Казахстан. В результате таких действий под конец 2021 года 

энергодефицит на себе почувствовал Казахстан. 

Генерация тепловых электростанций в России оттолкнулось от 

прошлогоднего минимума и выросло на 7,6%.  

Производственные показатели по выработке электроэнергии и 

электропотреблению за 2021 г. в отношении к 2020 г. отражены в таблице 1. 

 

 



  

 

23 

 

Таблица 3 – Производственные показатели за 9 мес. 2020 г. в отношении к 9 мес. 

2021 г. 

 

Показатель 01-09.2021 
В % к 01-

09.2020 

Выработка электроэнергии, млрд. кВт ч 841,7 106,4 

Электропотребление, млрд. кВт ч 804,7 105,5 

Сальдо перетоков электроэнергии, млн. кВт ч 15356,5 199,6 

Установленная мощность электростанций ЕЭС России, 

ГВт 
247,2 100,0 

 

Основные механизмы для работы рынка энергетической отрасли уже 

сформировались, но еще сохраняется довольно сложная структура по выработке 

энергии, размерам ее производства и потребления, а также по удаленности 

регионов. В среднесрочной перспективе приближаются времена, когда на 

территории Евросоюза и в других регионах будет борьба за генерацией энергии 

на угле и прочих «недостаточно зеленых» источниках энергии в рамках текущих 

мировых тенденций. 

По данным Федеральной таможенной службы (ФТС), экспорт 

электроэнергии из России за 9 месяцев 2021 г. выросла на 91,1% до 16,5 млрд кВт 

ч. Экспорт электроэнергии вырос до наибольшего значения за последнее 

десятилетие. Более, чем в три раза увеличились поставки с соседней для 

Ленинградской области Финляндией, с Грузией и на треть с Казахстаном. В 

ближайшей перспективе ожидается наращивание поставок на территорию Китая, 

который обратился за помощью в своем нелегком сложившимся кризисе из-за 

любителей создавать криптовалюту. Электроэнергетическая компания ПАО 

«Интер РАО», территория поставок которой охватывает более 14 стран, 

планирует увеличить свой объем поставки за рубеж в 2021 г. на 30%. 

Статистические данные по изменению экспорта и импорта электроэнергии по 

России отражены на рисунке 2. 
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Рисунок 2 – Экспорт и импорт электроэнергии по России за 2013-2021 гг. 

 

Экспорт электроэнергии из Российской Федерации вырос до 

максимальных значений последнего десятилетия из-за погодных условий в 

Европе и резкого скачка цен на электроэнергию. Динамика сальдо экспортно-

импортных перетоков электроэнергии в сравнении периода с 2013 по 2021 гг. 

отображено на рисунке 3. 

 

 

 

Рисунок 3 – Сальдо экспортно-импортных перетоков электроэнергии за период 

2013-2021 гг. 

 

В июле 2020 года Евросоюз утвердил Водородную стратегию. Водородная 
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производства водорода. Важнейшим пунктом в этой стратегии является 

производство экологичного и более «зеленого» водорода на базе ветроэнергетики 

(ВИЭ) и энергии солнечных энергоносителей. Одновременно в Евросоюзе 

рассматривается поддержка (в т.ч. финансовая) других, более маленьких, 

проектов с уменьшением выбросов для развития инноваций на рынке 

электроэнергии.  

Европейский экологический альянс сделает видимым проекты, которые 

уже запущены или находятся в стадии подготовки, облегчит сотрудничество 

между членами ЕС и будет способствовать масштабным инвестициям, которые, 

по оценкам специалистов, составят 430 млрд евро, которые потребуются на 

реализацию задуманных этапов. В экологическом альянсе более 1500 

заинтересованных сторон, которые являются управленцы промышленных 

компаний, работающие в цепочке с водородом, представители профсоюзов, 

организации гражданского общества, инвесторы, национальные и региональные 

государственные органы, участвующие во внедрении водорода.  

Водородная стратегия, утвержденная в Европейском Союзе, включает в 

себя увеличение возобновляемых водородных мощностей электролиза до 6 ГВт 

к 2024 году, а к 2030 году сделать водород неотъемлемым элементом 

энергосистемы и увеличить мощности до 40 ГВт, а производство 

возобновляемого водорода до 10 млн т. 

Европейская стратегия по внедрению водорода сталкивается с проблемой 

предложения, спроса и рядом логистических трудностей. 

Что касается предложения, то эта проблема требует решения вопроса 

наличия и доступности возобновляемой электроэнергии и возобновляемого 

водорода, а также низкоуглеродистого водорода. Увеличение амбиций в области 

возобновляемых источников энергии (ВИЭ), устранение административных 

барьеров, связанных с процессами выдачи разрешений, в т.ч. для электролизных 
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производств, разработки механизмов поддержки для снижения производства, а 

также открытие возможностей для импорта водорода. 

Если говорить о спросе на Европейском рынке, то стимулирование 

использования водорода является ключевым фактором для создания рынка и 

обеспечения видимости ожидаемого потребления промышленностью, когда 

потребители сталкиваются с дополнительными эксплуатационными расходами, 

вызванными слишком большой стоимостью водорода. Это также относится и к 

использованию водорода при генерации электрической энергии. 

Наличие и готовность транспортной инфраструктуры и достаточных 

складских мощностей также являются критическими моментами, отмеченными в 

Европейской водородной стратегией. Учитывая значительные инвестиции и 

сроки, необходимые для реализации стратегии должны основываться на 

глубоком понимании планируемых производственных мощностей, объемов 

спроса и местоположения, а также обеспечивать готовность к использованию 

водорода для предотвращения накопления углерода. 

Постепенный рост рынка водорода приведет к увеличению потребности в 

водородной инфраструктуре для транспортировки, хранения и импорта больших 

объемов водорода. В то же время инвестиции в широкий спектр решений для 

передачи, распределения и других инфраструктурных решений являются 

ключевыми для создания хорошо функционирующего и зрелого рынка водорода. 

Это требует участия как государственных, так и частных сторон, а также гибкой 

и открытой нормативно-правовой базы для водородной инфраструктуры на 

начальном этапе. Существует необходимость в развитии региональной, 

национальной и транснациональной трубопроводной сети, а также морских 

экспортных и импортных объектов и вариантов несетевого транспорта с учетом 

системной интеграции. 
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Четкое отображение спроса на водород в приоритетных секторах для 

процессов, которые не могут быть обезуглерожены иным способом, может 

помочь при необходимости определить приоритеты государственных 

инвестиций в инфраструктуру. Это делается для того, чтобы избежать риска 

возникновения проблем с трубопроводными активами из-за процессов 

планирования которые неадекватно планируют водородные сети, чтобы они 

соответствовали приоритетному спросу и удовлетворяли общественное 

признание. Применение минимального набора разумных принципов 

регулирования, таких как нейтральный оператор, прозрачность и 

недискриминационный доступ третьих сторон, должно гарантировать, что 

инвестиции в водород будут осуществляться “с перспективой на будущее” и 

способствовать повышению ликвидности рынка водорода. 

Изучим тенденции развития «зеленой» энергетики в России. В 2020 году 

около 40% из всего объема полученной электроэнергии составляла атомная и 

гидроэнергетика. Тепловые электростанции обеспечили 53% производства. 

Часть возобновляемой «зеленой» энергии составили менее 1%. 

Если говорить об опыте России, то отечественные энергетики взяли 

направление на развитие «зеленой» возобновляемой энергии еще в 2009 году. 

Тогда же и была поставлена цель на 2024 год в размере 4,5% производства такой 

энергии к общему объему. Программа основывается на поддержке инвестиций в 

отрасль за счет конечного потребителя.  Проекты делятся на конкурсах, 

победители гарантируют их своевременных ввод в эксплуатацию, заключают 

договоры на поставку мощности с потребителем, а сам рынок оплачивает тариф 

на мощность в течение 15 последующих лет с доходностью 12%. 

Основными инвесторами в «зеленую» энергию и ветропарки будут 

выступать: 
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Финская компания Fortum в сотрудничестве с Роснано и РФПИ. Портфель 

производимой энергии будет составлять около 2 гигаватт к 2024 году. 

Технологическим инвестором является компания Vestas из Дании. 

Росатом в компании с Газпромбанком с весом портфеля около 1,2 гигаватта 

в 2024 году. Технологии используются от компании Lagerwey из Голландии. 

Дочерняя итальянской компании Enel Russia производит 362 мегаватта. 

Партнером по технологиям выступает Siemens Gamesa. 

Крупнейшим собственником электростанций и гидростанций на 

территории Российской Федерации является Газпром и подконтрольный ему 

ПАО «ТГК-1». Компания использует солнечные и ветровые генераторы на своих 

объектах. В частности – на удаленных или изолированных объектах.  

Но энергетическая отрасль в России испытывает и проблемы при переходе 

к более чистой выработке энергии. Они возникают из-за климата и 

территориального расположения нашей страны. Например, в регионах Якутии 

или Бурятии есть необходимое количество солнечных дней в году, но проблему 

составляют лучи, которыми касается солнце земли. К примеру, на экваторе 

эффективность солнечной батареи более значительно, чем, к примеру, на 

территории Якутии. Необходимо вписаться в сбалансированный энергопереход 

и подключать все возможные условия для развития зеленой энергетики в России. 

В целом, курс на зеленую экономику безвозвратно взят. Соответственно, 

тот, кто одним из первых начнет производить технологическое оборудование для 

этой, пока еще, новой сферы, тот и будет в дальнейшем мировым локомотивом. 

Как в экономической, промышленной, так и в экологической отрасли. 

Тренды для развития энергетики на территории России утверждены 

Правительством Российской Федерации в Энергетической стратегии на период 

до 2035 года. Данная стратегия на период до 2035 года создает является 

основополагающей для процесса планирования и финансирования инвестиций в 
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союзе со стабильным обеспечением и рентабельностью производителя. 

Рассмотрим Энергетическую стратегию Российской Федерации более детально. 

Утвержденная стратегия обеспечивает исполнение множества положений 

в сфере энергетики. К ним можно отнести стратегию научно-технологического 

развития Российской Федерации от 01.12.2016 г., Указ Президента о 

национальных целях и задачах до 2024 г., стратегию пространственного развития 

России на срок до 2025 г., стратегию и доктрину по энергетической безопасности 

Российской Федерации.  

Приоритеты в энергетической отрасли для государства включают 

обеспечение энергетической безопасности страны, полное обеспечение 

внутреннего спроса на продукцию энергетической отрасли, плавный переход к 

«зеленому» производству и экономной энергетике, управление рациональным 

использованием возобновляемых природных ресурсов, максимизация в 

использовании централизованной системы энергоснабжения, максимизация 

результатов управления на всех уровнях управления в отрасли. 

Производство электроэнергии по сравнению с 2008 годом увеличилось на 

5,3%, потребление – на 5,4 %, мощность электростанций – на 11 %. Завершено 

восстановление после аварии в 2009 году на гидроэлектростанции Саяно-

Шушенской.  

Наряду со стандартными отраслевыми проблемами и факторами риска 

специфическими в энергетическом комплексе являются следующие проблемы: 

Во-первых, диссонанс между планируемыми объемами 

электропотребления при присоединении и их фактическими значениями в 

процессе; 

Во-вторых, исторически сложившаяся низкая дисциплина потребителей 

услуг в части оплаты на розничном рынке электроэнергии; 
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В-третьих, неудовлетворительный уровень внедрения автоматизированных 

систем управления процессами и высокая уязвимость объектов, связанная с 

усложнением систем и алгоритмов управления этих объектов. 

В-четвертых, несовершенство действующей на данный момент модели 

отношений и ценовой политики в сфере снабжения электроэнергией и 

теплоснабжением и недостаточность конкуренции на рынках электрической 

энергии. 

В соответствии с Федеральным законом от 29 июля 2017 г. № 279-ФЗ "О 

внесении изменений в Федеральный закон "О теплоснабжении" и отдельные 

законодательные акты Российской Федерации по вопросам совершенствования 

системы отношений в сфере теплоснабжения" и сформированной нормативно-

правовой базой в отрасли осуществляется переход на новую целевую модель 

рынка тепловой энергии. В ценовом секторе теплоснабжения создаются все 

условия для финансирования мероприятий по увеличению эффективности 

системы централизованного теплоснабжения и эффективного потребления 

тепловой энергии, а также для проведения мероприятий по модернизации 

основных фондов электростанций. 

Центральной проблематикой в неценовой политике электроснабжения 

является отсутствие механизма привлечения инвестиционных капиталовложений 

на постоянных условиях и в необходимом для отрасли объеме. Важность 

стабильных инвестиций обусловлена важностью надежного электроснабжения 

потребителей. 

Судя по разработанной концепции наиболее оптимальным, будет являться 

такая инвестиционная политика, которая предусматривает параллельные и 

взаимосвязанные иностранные инвестиции в саму энергетику и в смежные к ней 

отрасли. Инвестиции должны поддерживать развитие энергетики (например, 
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машиностроение или инновации и создание новых технологий). Схема 

взаимосвязи в привлечении инвестиций в отрасль представлена на рисунке 4. 

 

 

 

Рисунок 4 – Схема взаимосвязанного привлечения прямых иностранных 

инвестиций в электроэнергетику и смежные с ней отрасли 

 

По данным 2014 года Россия произвела в 4 раза меньше электричества, чем 

Соединенные Штаты Америки, и в 5 раз меньше, чем Китай.  

Причинами отставания можно назвать раздутое количество 

непроизводственных расходов энергетики и низкую эффективность таких 

расходов. 

Непроизводственными расходами являются организационные, 

административные расходы.  

Также ими являются доходы акционеров, выплаты топ-менеджменту 

компании и расходы на нецелевые статьи.  

Улучшать инвестиционный климат в отрасли необходимо в рамках 

комплексного подхода, такой вариант особенно важен при важнейшей роли 

энергетики для энергобезопасности страны и для ее конкурентоспособности.  

Спрос и 

предложение 

технологий 

СП (цель – формирование 

собственной базы инноваций, 

производство инноваций, 

конкурентоспособность на 

мировом рынке) 

Электроэнергетическая отрасль РФ  

(цель отрасли – эффективное 

функционирование, наращивание 

технических и экономических 

показателей) 

Технологии, 

инновации 
Технологии, 

инновации 

Иностранные компании 

(смежные к энергетике) 

Иностранные компании 

(электроэнергетической 

отрасли) 
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Инвестиции в отрасль увеличатся с увеличением и привлекательности 

страны, так и привлекательности отрасли в глобальной конкуренции за 

иностранные инвестиции.  

Схема подхода к повышению инвестиционной привлекательности 

энергетики отражена на рисунке 5. 

 
Инвестиционная привлекательность страны 

 

Инвестиционная привлекательность кластера 

 

Инвестиционная привлекательность отрасли в глобальной экономике 

 

Долгосрочные инвестиционная и регуляторная политика в стране 

 

Рисунок 5 – Схема интегрированного подхода к повышению инвестиционной 

привлекательности электроэнергетики Российской Федерации 

 

Таким образом, можно подвести итоге о стратегии развития энергетики 

Российской Федерации. Она включат в себя основных задачи. 

Первая – увеличение надежности и качества электроснабжения. Эта задача 

включает улучшение системы перспективного планирования совершенствования 

энергокомплекса, развитие технического присоединения системы и обеспечение 

энергетической безопасности страны. 

Вторая -развитие эффективности электросетевого комплекса, основанное 

на цифровой трансформации.  

Оно подразумевает оптимизацию технических процессов и развитие 

автоматизированных систем управления технических средств, развитие системы 

интеллектуального учета электроэнергии, повышение эффективности 

управления производственными активами электросетевых компаний и 

повышение качества работы электросетевого комплекса.  
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2.2 Оценка системы управления инвестиционной деятельностью 

предприятий 

 

Рассмотрим три энергетические компании, предоставляющие свои услуги 

населению г. Санкт-Петербурга. К ним относятся ПАО «ТГК-1», ПАО «ОГК-2», 

ГУП «ТЭК СПб». 

Рассмотрим каждое из предприятий. 

1. Полное наименование юридического лица Публичное акционерное 

общество "Территориальная генерирующая компания №1". Компания является 

одним из крупнейших поставщиков электрической и тепловой энергии в Северо-

Западном регионе России. Компания поставляет энергию на территории г. Санкт-

Петербурга, в Ленинградской и Мурманской областях, в Республике Карелии. 

Территориальное распределение мощности представлено на рисунке. 

Активами компании являются 53 электростанции, 19 из которых находятся 

за полярным кругом. Основные мощности компании расположены в г. Санкт-

Петербурге. Также компания имеет статус стратегического поставщика 

электроэнергии в Мурманской области для г. Петрозаводска, г. Кировска, г. 

Апатиты. Распределение мощностей компании отражены на рисунке 6. 

 

 

 

Рисунок 6 – Территориальное распределение мощности ПАО «ТГК-1», % 

 

6212

26

г. Санкт-Петербург и Ленинградская обл.

Республика Карелия

Мурманская обл.
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Основные мощности компании (62 %) сосредоточены в г. Санкт-

Петербурге.  

Цены на продажу услуг по тепловой и электрической энергии 

регулируются документами и нормативами, применяемыми для регулирования 

естественных монополий.  

Капитал компании состоит из обыкновенных акаций стоимостью 0,01 

рублей за 1 шт. и составляет на 31 декабря 2021 г. 38 543 414 тыс. руб. Полный 

бухгалтерский баланс Общества находится в приложении А. 

Нормативные акты, регулирующие деятельность энергетических 

монополий: 

Федеральный закон от 26.03.2003 N 35-ФЗ (ред. от 01.05.2022) "Об 

электроэнергетике" 

Приказ ФАС России от 08.11.2021 N 1228/21 "О ценах (тарифах) на 

электрическую энергию (мощность), поставляемую в неценовых зонах оптового 

рынка, на 2022 год" (Зарегистрировано в Минюсте России 08.12.2021 N 66226) 

Приказ ФАС России от 13.10.2021 N 1107/21 "О предельных минимальных 

и максимальных уровнях тарифов на электрическую энергию (мощность), 

поставляемую населению и приравненным к нему категориям потребителей, по 

субъектам Российской Федерации на 2022 год" (Зарегистрировано в Минюсте 

России 15.11.2021 N 65828) 

Продажа электроэнергии осуществляется по правилу РСВ (рынок на сутки 

вперед), когда покупка производится в рамках отбора заявок за сутки до начала 

поставок электроэнергии.  

Прочая информация по ПАО «ТГК-1» приведена в таблице 4. 
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Таблица 4 – Карточка ПАО «ТГК-1» 

 
Полное фирменное наименование 

на русском языке 

Публичное акционерное общество "Территориальная 

генерирующая компания №1", ПАО "ТГК-1" 

 

Юридический адрес 197198, город Санкт-Петербург, проспект 

Добролюбова, дом 16, корпус 2А, помещение 54Н 

Форма собственности (по ОКФС) 34 – Совместная частная и иностранная 

собственность 

Организационно-правовая форма 

(по ОКОПФ) 

12247 – Публичные акционерные общества 

Вид экономической деятельности 

по ОКВЭД 2 

35.11 - Производство электроэнергии 

 

Программа инвестиций ПАО «ТГК-1» включает в себя строительство 

новых мощностей, техническое перевооружение основных средств, ввод в 

эксплуатацию автоматизированных систем управления технологическими 

процессами. 

Программы технологического перевооружения, реконструкции и 

первоначального строительства происходит по следующим направлениям: 

Во-первых, реализации первоочередных проектов строительства новых 

производственных мощностей. 

Во-вторых, повышению надежности и экономичности мощностей. 

В-третьих, замены на новое уже морально износившегося оборудования.  

В-четвертых, обеспечение соблюдения правил пожарной безопасности, 

соблюдения правил охраны труда на энергообъектах. 

В-пятых, обеспечение соблюдения предписаний и замечаний надзорных 

органов. 

На официальном сайте Компании размещен Инвестиционный календарь, 

который содержит как уже прошедшие периоды, так и запланированные на 

текущий год. 

Например, на этот год запланированы такие мероприятия как:  

Строительство котельной на ЭС-2 Центральной ТЭЦ г. Санкт-Петербурга;  

https://www.list-org.com/list?okved2=35.11
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Выполнение работ по строительству малой ГЭС на реке Паз;  

Техническое перевооружение турбоагрегата ст. №6 Автовской ТЭЦ г. 

Санкт-Петербурга; 

Реконструкция мостового перехода Верхне-Свирской ГЭС с прекращением 

движения через ГЭС; 

Модернизация гидроагрегата ст. №1 Верхне-Туломской ГЭС; 

Заключающие работы во втором пролете водосброса Нижне-Туломской 

Гидроэлектростанции, где был установлен присланный затвор в первом пролете 

водосброса. Начат демонтаж первого пролета; 

Заключающая модернизация турбоагрегатов Т-100 и Т-97 Автовской ТЭЦ. 

Планирование инвестиций в ПАО «ТГК-1» происходит в соответствии с 

классификацией инвестиционных проектов. Классификация определена в 

соответствии с главными направлениями инвестиционной деятельности 

Акционерного общества. Деление на классы инвестиционных проектов 

происходит по целям инвестиций в тот или иной проект. Инвестиционные 

проекты ПАО «ТГК-1» делятся на несколько классов – стратегические проекты, 

увеличивающие финансовую эффективность, обязательные, повышающие 

надежность и прочие проекты.  

Первым классом считаются инвестиционные проекты по строительству 

новых блоков, модернизации и реконструкции уже имеющихся с целью 

наращивания производственных мощностей и увеличения эффективности их 

работы. 

Вторым классом являются проекты, включающие в себя снижение затрат с 

помощью внедрения инноваций и повышению прибыли без наращивания 

мощностей турбин. Например, продажей электроэнергии напрямую потребителю 

данной услуги. 
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К третьему классу инвестиционных проектов относят обязательные 

проекты. К ним относят проекты по исполнению предписаний и исправлению 

замечаний надзорных органов, проекты по приведению объекта в соответствие. 

Четвертым классом выступают такие проекты, которые повышают 

надежность производства. Они включают действия по снижению аварийности 

основных производственных мощностей путем модернизации и замены 

изношенного оборудования на новое. Уставом предусмотрено создание 

резервного фонда в размере 5% от величины капитала компании. На 31.12.2021г. 

размер резервного фонда составил 5% от величины уставного капитала и 

составил 1 927 171 тыс. руб., что отражено в приложении Б. При рассмотрении 

бухгалтерского баланса компаний с целью изучения их инвестиционной 

активности, обращаем особое внимание на 4 раздел баланса, который посвящен 

долгосрочным обязательствам Общества, который представлен в таблице 5.  

 

Таблица 5 – Раздела бухгалтерского баланса ПАО «ТГК-1», тыс. руб. 

 
IV. Долгосрочные обязательства, тыс. руб. 

Наименование 

показателя 

Код 

строки 

На 

31.12.2020 

г. 

Удельный 

вес, % 

На 

31.12.2019 

г. 

Удельный 

вес, % 

На 

31.12.2018 

г. 

Удельный 

вес, % 

Заемные средства, 

в т.ч. 

1410 9 500 000 66,87 4 000 000 46,23 8 500 000 64,06 

кредиты банков, 

подлежащие 

погашению более 

чем через 12 

месяцев после 

отчетной даты 

1411 7 500 000  -  2 700 000  

займы, 

подлежащие 

погашению более 

чем через 12 

месяцев после 

отчетной даты 

1412 2 000 000  4 000 000  5 800 000  

Отложенные 

налоговые 

обязательства 

1420 4 255 932 29,96 4 448 579 51,42 4 629 352 34,89 

Прочие 

обязательства, в 

т.ч. 

1450 450 735 3,17 203 191 2,35 139 753 1,05 

Итого по разделу 1400 14 206 667 100 8 651 770 100 13 269 105 100 
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Целями долгосрочных обязательств обычно выступают текущие или 

будущие инвестиционные проекты и амортизация или модернизация основных 

средств.  Бывает так, что к долгосрочным обязательствам относят субсидии от 

государства в случае банкротства компании. 

На 2020 г. статья заемных средств по сравнению с 2018 г. выросла на                 

1 000 000 тыс. руб., а в сравнении с 2019 г. на 4 500 000 тыс. руб., учитывая 

количество инвестиционных проектов и планов Общества данная цифра не 

кажется очень значительной.  

2. Полное наименование второго юридического лица ПАО «Оптовая 

генерирующая компания № 2».  

Территориальный охват филиалов компании затрагивает Северо-

Западный, Центральный, Южный, Северо-Кавказский, Уральский и 

дальневосточный федеральные округа. Компания владеет 12 электростанций, на 

которых трудится более 7 тыс. сотрудников. Компания основана в 2005 г., 

основная информация о компании отражена в таблице 6.  

 

Таблица 6 – Карточка ПАО «ОГК-2» 

 
Полное фирменное наименование 

на русском языке 

Публичное акционерное общество «Вторая 

генерирующая компания оптового рынка 

электроэнергии», ПАО «ОГК-2» 

Юридический адрес 196140, Санкт-Петербург, Петербургское шоссе, 

д. 66, корпус 1, лит. А 

Форма собственности (по ОКФС) 16 – Частная собственность 

Организационно-правовая форма 

(по ОКОПФ) 

12247 – Публичные акционерные общества 

Вид экономической деятельности 

по ОКВЭД 2 

35.11.1 - Производство электроэнергии тепловыми 

электростанциями, в том числе деятельность по 

обеспечению работоспособности электростанций 

 

Общество контролируется ПАО «Газпром» и включено в Группу Газпром, 

состоящую из ПАО «Газпром» и его дочерних организаций. На данный момент 

компания осуществляет инвестиционную деятельность по двум направлениям.  
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Бухгалтерская (финансовая) отчетность Общества сформирована исходя из 

действующих в Российской Федерации правил бухгалтерского учета и 

представлена в приложении В. 

Сумма процентов, начисленных по займам, полученным Обществом 

Группы Газпром, в течение 2021 года составила 416 522 тыс. рублей, что 

отражено в приложении Г. Дополнительные затраты, связанные с получением 

кредитов и займов в 2021 году, составили 893 тыс. руб. (в 2020 – 14 520 тыс. руб., 

в 2019 – 227 тыс. руб.). Просроченной задолженности по кредитам и займам на 

31 декабря 2021 года, 2020 года и 2019 года компания не имела.  

Первое направление – строительство объектов по договору о 

предоставлении мощности (ДПМ). В рамках этой программы компанией уже 

построено 4,22 ГВт новых мощностей, утвержденных договорами о 

предоставлении мощностей.  

Второе – техническое перевооружение и реконструкция уже имеющихся на 

балансе производственных мощностей. В рамках данной программы компания 

занимается увеличением производственных мощностей с особым вниманием на 

надежность, экономичность, эффективность основных средств и заменой 

морально устаревшего оборудования.  

Второе направление включает в себя несколько масштабных проектов. К 

ним относятся: 

Модернизация ТЭЦ на объекте Киришская ГРЭС. Данный проект включает 

в себя замену нескольких турбоагрегатов на новейшие. 

Модернизацию золоотвала на Новочеркасской ГРЭС. Проект уже прошел 

госэкспертизу и утвержден Минстроем. В рамках проекта проводятся работы по 

наращиванию дамбы. 

Строительство котельной на территории Троицкой ГРЭС с целью 

увеличения производственной мощности. 
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Данные по долгосрочным обязательствам общества представлены в 

таблице 7. 

 

Таблица 7 – Раздела бухгалтерского баланса ПАО «ОГК-2» 

 
IV. Долгосрочные обязательства, тыс. руб. 

Наименован

ие 

показателя 

Код 

строк

и 

На 

31.12.202

0 г. 

Удельны

й вес, % 

На 

31.12.201

9 г. 

Удельны

й вес, % 

На 

31.12.201

8 г. 

Удельны

й вес, % 

Заемные 

средства, в 

т.ч. 

1410 38 877 

152 

64,6 24 450 

000 

63,46 29 293 

101 

63,81 

кредиты 

банков, 

подлежащие 

погашению 

более чем 

через 12 

месяцев 

после 

отчетной 

даты 

1411 -  19 450 

000 

 9 110 000  

займы, 

подлежащие 

погашению 

более чем 

через 12 

месяцев 

после 

отчетной 

даты 

1412 38 877 

152 

 5 000 000  20 183 

101 

 

Отложенные 

налоговые 

обязательств

а 

1420 11 385 

673 

18,92 11 091 

135 

28,79 10 486 

218 

22,84 

Оценочные 

обязательств

а  

1430 1 639 920 2,72 1 171 016 3,04 959 157 2,09 

Прочие 

обязательств

а, в т.ч. 

1450 8 279 822 13,76 1 814 696 4,71 5 168 175 11,26 

Итого по 

разделу 

1400 60 182 

567 

100 38 526 

847 

100 45 906 

651 

100 
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В целом долгосрочные обязательства ПАО «ОГК-2» увеличились с 45 

млрд. руб. до 60 млрд. руб., что составило более 70% роста за несколько лет. 

3. Третьим гигантом энергетической отрасли выступает Государственное 

унитарное предприятие «Топливно-энергетический комплекс Санкт-

Петербурга». Предприятие снабжает горячей водой около 7 тыс. домов в 

Петербурге. Вся собственность компании является государственной 

собственностью города.  Предприятие продолжает реализовывать 

инвестиционную программу, утвержденную на период 5 лет до 2023 г.  

Предприятие, занимает долю равную 48% рынка тепловой энергии. ГУП 

«ТЭК СПб» отапливает и обеспечивает горячей водой более 16 тыс. домов в 

городе, в которых проживает 2,3 млн человек. Подробная информация о 

предприятии содержится в таблице 8. 

 

Таблица 8 – Карточка ГУП «ТЭК СПб» 

 
Полное фирменное наименование на 

русском языке 

Государственное унитарное предприятие «Топливно-

энергетический комплекс Санкт-Петербурга», ГУП 

"ТЭК СПБ"  

Юридический адрес 190000, город Санкт-Петербург, Малая Морская ул., 

д. 12 литера, а 

Форма собственности (по ОКФС) 13 – Собственность субъектов Российской Федерации 

Организационно-правовая форма 

(по ОКОПФ) 

65242 - Государственные унитарные предприятия 

субъектов Российской Федерации 

Вид экономической деятельности по 

ОКВЭД 2 

35.30.14 - Производство пара и горячей воды 

(тепловой энергии) котельными 

 

Главный источник финансирования – собственные средства, 

инвестиционные программы предполагают 6,1 млрд. руб. инвестиций, из них 

бюджетных средств – 3,5 млрд. руб. Долгосрочные обязательства Предприятия 

отражены в таблице 6. Модернизация сетей, тепловых пунктов и источников 

теплоснабжения оценивается в 9,6 млрд. руб. за все программы. 
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Уставный капитал компании на 31 декабря 2021 г. составил 55 596 010 тыс. 

руб., что больше суммы на 31 декабря 2020 г. в размере 46 226 222 тыс. руб., что 

отражено в приложении Д. 

Предприятие в рамках данной инвестиционной программы планирует 

построить и модернизировать более 160 км теплосетей в г. Санкт-Петербурге. За 

2021 г. было модернизировано около 30 единиц центральны тепловых пунктов в 

нескольких районах города и 26 котельных.  

Выручка компании увеличилась за период январь-декабрь 2021 г. в 

отношении с аналогичным периодом предыдущего 2020 года, что отражено в 

приложении Е. 

Новые объекты модернизированы и построены по последним 

инновационным технологиям в тесном финансовом сотрудничестве с 

Администрацией г. Санкт-Петербурга. Раздел долгосрочных обязательств ГУП 

«ТЭК СПб» представлен в таблице 9. 

 

Таблица 9 – Раздел бухгалтерского баланса ГУП «ТЭК Санкт-Петербурга» 

 
IV. Долгосрочные обязательства, тыс. руб. 

Наименован

ие 

показателя 

Код 

строк

и 

На 

31.12.202

0 г. 

Удельны

й вес, % 

На 

31.12.201

9 г. 

Удельны

й вес, % 

На 

31.12.201

8 г. 

Удельны

й вес, % 

Заемные 

средства, в 

т.ч. 

1410 -  -  -  

Отложенные 

налоговые 

обязательств

а 

1420 743 688 85,64 204 821 55,29 -  

Оценочные 

обязательств

а  

1430 -  -  -  

Прочие 

обязательств

а, в т.ч. 

1450 124 742 14,36 165 611 44,71 335 583 100 

Итого по 

разделу 

1400 868 430 100 370 432 100 335 583 100 
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По данному отрывку из бухгалтерского баланса Предприятия видно 

увеличение долгосрочных обязательств в 2,5 раза с 2018 года.  

Долгосрочные инвестиции тесно связаны с понятием долгосрочных 

обязательств Компании. Эксперты и финансовые аналитики не могут сойтись во 

мнении на длительность периода долгосрочности. Большинство сходятся, что это 

период более 3-х лет, но больше 5-7 лет.  

В данном разделе были рассмотрены энергетические гиганты Северо-

Запада Российской Федерации. К ним относятся такие энергетические компании, 

как ПАО «ТГК-1», ГУП «ТЭК СПб» и ПАО «ОГК-2».  

Ценой инвестиционного риска для предприятия является недостаток 

денежных средств для реализации инвестиционной программы. Следствием 

такого является снижение надежности, повышение уровня аварийности на 

производстве и другие негативные следствия. Отраслевые риски, характерные 

для энергетической отрасли отражены на таблице 10. 

 

Таблица 10 – Риски энергетической отрасли  

 

Риск Характеристика риска 
Уровень 

управления 

Политический Сдерживание тарифов на услуги естественных 

монополий. 

Федеральный 

Отраслевой Реформирование рынка, сложности в 

прогнозировании спроса от потребителей, 

волатильность стоимости топлива, изменения 

законодательства в энергетической отрасли. 

Федеральный 

Налоговый Изменение Налогового Кодекса Российской 

Федерации в части введения новых налогов или 

сборов. 

Федеральный 

Отраслевой Утверждение тарифов за передачу электроэнергии. Региональный 

Экономический Негативные изменения в стране или регионе работы. Региональный 

Финансовый Потери из-за отказа контрагентов по исполнению 

обязательств по оплате оказанных услуг. 

Предприятие 

Производственный Аварии, пожары, техногенные катастрофы в 

следствии неправильной эксплуатации оборудования 

и нарушений техники безопасности. 

Предприятие 

Кадровый Нехватка компетентных трудовых ресурсов. Предприятие 
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Одним из основных для бизнеса риском является политический риск или 

риск тарифного регулирования. Тариф полностью определяет доходную базу 

энергетической компании. 

Среди основных рисков энергетики для инвесторов выделим следующие: 

- региональные риски, связанные с внутренней ситуацией на рынке 

энергии в Российской Федерации; 

- риски, связанные с государственным регулированием в отрасли, 

ограничениями роста тарифов, изменениями в законодательных актах, а 

также различными штрафными санкциями; 

- риск возникновения аварийных ситуаций, приводящих к перерывам в 

подаче и производстве электроэнергии; 

- риски, связанные с возможностью привлекать и обслуживать текущие 

обязательства компании; 

- риск, недружественных действий со стороны материнской компании по 

отношению к дочерним организациям. 

 

2.3 Анализ влияния инвестиционной деятельности на финансовое 

состояние отрасли 

 

И без того достаточно низкая инвестиционная привлекательность 

энергетической отрасли Российской Федерации в последнее время уменьшилось 

благодаря антироссийским санкциям со стороны западных партнеров. Однако 

сами санкции не затрагивают энергетику напрямую, а в большей степени 

отрицательно сказываются на внутреннем инвестиционном потенциале. 

Санкции, затрагивающие энергетическую отрасль Российской Федерации, 

можно разделить на санкции по следующим линиям: [13] 
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Общие и секторальные санкции против Российской Федерации из-за 

сложившейся политической ситуации на Украине.  

Санкции компаниям за какое-либо взаимодействие с территориями Крыма. 

Благоприятными факторами для инвестиций служит потенциально 

высокий спрос на внутреннем рынке, стабильно высокий уровень прибыли, 

понятная в долгосрочной перспективе налоговая и политические системы на 

федеральном уровне власти, наличие эффективной поддержки от государства. 

Инвестиционный климат в стране или отрасли отлично рассматривается 

отечественными и зарубежными инвесторами. У зарубежных инвесторов широко 

известна концепция по оценке, разработанная Дж. Даннингом. Ее именуют как 

«эклектическая парадигма». 

Данная концепция включает анализ и оценку 3-х факторов составляющей 

инвестиционной привлекательности: 

Первое – преимущество отрасли по сравнению с другими. 

Второе – большое наличие плюсов в национальной экономике. Они 

подразумевают высокую квалификацию персонала, низкие издержки 

производства, потенциал внутреннего рынка, высокая норма прибыли. 

Третье – наличие в стране аффилированных структур, конкуренция между 

инвесторами и компаниями или отраслями, привлекающими инвестиционный 

капитал (денежные средства, инновации и пр.). 

Возможность привлечения иностранных инвестиций в среднесрочной и 

краткосрочной перспективе сократилось из-за отрицательного влияния на 

привлекательность инвестирования среди экономических санкций Евросоюза и 

Соединенных Штатов Америки. Несмотря на то, что санкции напрямую не 

затрагивают энергетическую отрасль России (за исключением нарушения 

цепочки поставок в регион Крыма и г. Севастополь), санкции со стороны 
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партнеров имеют самое негативное влияние на имеющиеся проблемы и 

перспективы энергетики России. Влияние санкций отражены на рисунке 7. 

 

 

 

Рисунок 7 - Влияние санкций на энергетику Российской Федерации 

 

Министерством энергетики Российской Федерации в начале 2017 года был 

утвержден «Об утверждении схемы и программы развития Единой 

энергетической системы России на 2017 - 2023 годы». 

Под формой финансирования понимают внешнее выражение содержания 

финансово-экономических и правовых отношения, возникающих в результате 

финансирования текущей и инвестиционной деятельностью.  

В мировой экономике в инвестициях выделяют следующие формы 

таковых:  

Привлечение ресурсов, полученных вследствие кредитных отношений. 

Получение основных средств в виде оборудования на основе 

компенсационного соглашения между сторонами. 

Увеличение капитала, базирующегося в свободных экономических зонах. 
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Наращивание такого фактора производства, как предпринимательская 

способность. Создание совместных предприятий, а также создание предприятий 

на иностранном капитале. 

Кредитование и компенсационные соглашения эффективно применяются 

еще с времен плановой советской системы, а вот форматы лизинга и привлечения 

средств посредством торгов на фондовом рынке получили свое развитие и рост 

уже в условиях настоящей рыночной экономики. 

С началом специальной операции на Украине многие страны и 

транснациональные компании ввели против российских физлиц, организаций и 

отраслей ограничения [7]. Ограничения и риски, связанные с ними отражены в 

таблице 11. 

 

Таблица 11 – Ограничительные меры против отечественного ТЭК 

 
 Ограничение Страны / компании, 

которые ввели 

ограничения 

Описание риска 

Э
л
ек

тр
о
эн

ер
ги

я 

Приостановка действия 

«зеленых» 

сертификатов 

Введено – I-REC 

Standard Foundation 

Сертификаты I-REC на ~1 млрд 

кВт∙ч 

Выход из 

инвестиционных 

проектов 

Введено – Frotum, 

General Electric 

5,5 млрд евро инвестиций Frotum 

в России, закупка, ремонт и 

обслуживание газовых турбин 

большой мощности 

Прекращение поставок 

оборудования  

Введено – США, ЕС, 

Япония 

~20% мощности ТЭС России 

П
р
и

р
о
д

н
ы

й
 г

аз
 

Снижение зависимости 

ЕС от импорта газа из 

России 

Введено – ЕС 

(«REPowerEU») 

Снижение экспорта газа из 

России в Европу до 50 млрд куб 

м в 2022 году 

Отказ от продления 

контрактов с ПАО 

«Газпром» 

Введено – Болгария, 

Польша 

Снижение экспорта газа из России 

на ~3 млрд куб м/год в Болгарию, 

~3 млрд куб м/год в Польшу 

Приостановка 

сертификации 

«Северного потока – 2» 

Введено – Германия Сохраняется необходимость 

использования альтернативных 

трубопроводов в европейском 

направлении (55 млрд куб м/год) 
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Переориентация поставок природного газа ввиду более сложной 

логистической структуры (необходимость трубопровода, терминалов по 

сжижению и регазификации СПГ) требует большего времени для переключения 

на альтернативных поставщиков по сравнению с нефтяными или угольными 

поставками. Можно сказать, что в краткосрочной временной перспективе 

больших изменений в направлении импорта для Европейского союза 

невозможно.  

На сегодняшний день запрет на ввоз российского угля введен в США в 

рамках эмбарго на отечественные энергоносители с 8 марта 2022 года. Более 

того, Великобритания ограничивает доступ для судов, владельцы которых могут 

иметь связи с Российской Федерацией в свои порты. Также существуют риски 

введения угольного эмбарго со стороны Европейского союза и Польши.  

В среднесрочной и долгосрочной перспективах доля России на газовом 

Европейском рынке будет стремительно уменьшаться. Одной из самых 

показательных мер является заморозка «Северного потока-2» в условиях высоких 

цен на газ говорит о решительности ЕС.  

Следующим ограничением является сфера поставок оборудования для 

отечественной энергетической отрасли. Иностранные компании из Соединенных 

штатов Америки, Евросоюза и Японии уходят с отечественного рынка и 

прекращают свое участие в инвестиционных проектах. Такое ограничение 

затруднит эксплуатацию импортных энергоблоков вплоть до их полной 

остановки. В особую зону риска попадают турбины мощностью 35 ГВт, которые 

составляют более 20 % от мощности всех ТЭС, на которые приходится более 60 

% всей генерации электроэнергии.  

Также негативным последствием ограничений в сотрудничестве 

отечественных энергетиков с международными партнерами является 

приостановка «зеленых» сертификатов. В случае наложения таких санкций 
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российские компании не смогут доказать «зеленое» происхождение 

выработанной энергии. Так, будет существенно затруднено международное 

сотрудничество в глобальном энергопереходе. 

На данный момент также сохраняется риск, связанный с сокращением 

перетока электроэнергии в страны Балтии, на которые в предыдущем 2021 году 

приходилось более 30% российского экспорта электроэнергии. За январь и 

февраль текущего 2022 года экспорт электроэнергии из г. Санкт-Петербурга и 

Ленинградской области уже сократился на 47% из-за снижения интереса 

Финляндии и стран Прибалтики.  

На фоне санкций, наложенных на Россию в первом квартале, страдают и 

конкретные инвестиционные программы. Например, финский концерн Fortum, 

контролирующий 30% акций компании ПАО «ТГК-1» объявил, что 

приостанавливает все новые инвестиционные проекты на территории России и 

собирается постепенно выходить из бизнеса по тепловой генерации. Одним из 

перспективных покупателей выступает ООО «Газпром энергохолдинг», 

владеющий контрольным пакетом акций компании. Сложностью при продаже 

доли для финского концерна будет являться невозможность вывода капитала 

заграницу.  

Во втором разделе исследования была рассмотрена динамика по 

производству энергии за 2013-2021 гг., сравнивались производственные 

показатели за 2020 г. и 2021 г., изучалась причина увеличения поставок 

электроэнергии за границу и ее тенденции за последние годы. Рассмотрены 

санкции, наложенные на энергетическую отрасль России в первом квартале 2022 

г. в связи с началом специальной операции России на Украине.  
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3 Совершенствование инвестиционной политики энергетической 

отрасли 

 

3.1 Основные направления инвестиционной политики отрасли на 

примере предприятия энергетической отрасли 

 

Основные направления инвестиционной политики компании, как правило, 

включают формирование оптимальной структуры финансирования инвестиций, 

формирование структуры инвестиционного портфеля, повышение 

конкурентоспособности продукции на рынке, укрепление финансовой 

устойчивости компании, привлечение гос. гарантий для реализации 

инвестпроектов. При разработке инвестиционной политики Компании 

необходимо выделить этапы, отраженные на рисунке 8. 

 

 

 

Рисунок 8 – Этапы формирования и оценки инвестиционной политики  
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Формирование инвестиционного подразделения в компании стимулирует 

наиболее подробное изучение всех сторон работы компании, выявление 

неочевидных запасов и резервов компании, выработка и выявление главнейших 

задач для максимизации прибыли компании и достижения социального эффекта.  

Цель для создания такого отдела – разработка новой политики. К числу 

задач сотрудников такого управления относят следующие: 

Подробный анализ всех факторов внешней и внутренней среды, которые 

имеют свое влияние на инвестиционную политику.  

Объединение всей экономической и финансовой информации с целью ее 

изучения. 

Изучение и работа с информацией для расчетов по компании, ее проектам 

и отделам. 

Анализ данных и дальнейшее формирование основных целей и задач 

инвестиционной политики. Разработка и формирование экономической 

обоснованности на временную перспективу и организация контроля. 

Корректировка отдельных направления политики компании в зависимости 

от полученных результатов. Одним из фундаментальных принципов 

портфельного инвестирования является диверсификация. Как гласит английская 

мудрость, не стоит хранить все яйца в одной корзине. Так и на фондовой бирже 

нельзя вкладывать все финансовые ресурсы в одни лишь ценные бумаги. Даже 

если они выглядят очень надежными, а предложение слишком выгодным.  

Инвестиционное управление должно работать в единой системе компании. 

Данные, получаемые из других отделов, изучаются с целью совершенствования 

работы отделов. Схема потоков информации отображена на рисунке 9.  
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Рисунок 9 – Схема информационных потоков инвестиционного отдела  
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инвестиционной политики на кратко- и среднесрочную перспективу. Анализ 

внешней среды помогает определить более долгосрочные планы по развитию 

отрасли или компании.  

 

3.2 Методика оценки эффективности инвестиционной политики 

отрасли 

 

Для проведения оценки текущего состояния инвестиционной политики и 

оценки эффективности ее проведения важен качественный показатель. С его 

помощью есть возможность проведения сравнения качества управления 

имеющимися инвестиционными ресурсами на примере различных компаний.  

Показателем может быть разработанный общий интегральный показатель 

эффективности инвестиционной политики.  

Этот показатель предполагает следующие этапы: 

Формирование набора показателей инвестиционной работы; 

Сбор данных и показателей; 

Непосредственно само вычисление характеристик и метрик, 

определяющих анализ финансово-хозяйственной деятельности; 

Оценка степени показателей; 

Расчет общего показателя желательности; 

Выработка направлений внешней и инвестиционной политики с целью 

достижения нормы показателя при необходимости или его роста. 

Для построения функции желательности используются несколько 

способов. 

Во-первых, посредством указания наиболее желательного значения на 

основе измеряемой величины. 
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Во-вторых, по нижней или верхней границе диапазона желательных 

значений. 

В-третьих, с указанием только нижнего или только верхнего предела 

желательных значений. 

Функция желательности (D) представляет собой среднюю геометрическую 

желательностей отдельных показателей-факторов:  

 

                                                𝐷 = √𝑑1 ∗ 𝑑2 … 𝑑𝑖
𝑚

                                                    (2) 

 

где D, - желательность i-го показателя-фактора;  

M – число показателей-факторов, использованных для расчетов. 

 

Для расчета обобщенной желательности применяется система показателей, 

которые отображают структуру имеющихся инвестиционных ресурсов или 

капиталов и направленность их вложения, рентабельность и отдачу вложенных 

средств. К таким показателям относят долю оборотных средств в общей величине 

активов организации, коэффициент автономности, оборачиваемость оборотного 

капитала, рентабельность имеющихся активов, рентабельность собственного 

капитала, коэффициент производственного имущества, коэффициент 

оборачиваемости краткосрочных обязательств. 

Полученная обобщенная величина функции желательности будет являться 

интегральным показателем, характеризующим ее состояние за определённый 

временной промежуток. Можно выделить несколько интервалов интегрального 

показателя, которые приведены в таблице 11. 
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Таблица 11 – Интервалы показателя эффективности функции желательности 

 
Значение функции желательности Характеристика эффективности 

инвестиционной политики 

0,2-0,4 Низкая эффективность 

0,4-0,6 Удовлетворительная эффективность 

0,6-0,8 Средняя эффективность 

0,8-1,0 Высокая эффективность 

 

Расчет верхнего и нижнего предела для каждой из групп проводится 

статистическими методами. Воспользуемся условием, что максимальное 

значение, к которому стремится функция желательности, равна 1, а минимальное 

– 0,2. 

Для определения интервала используется формула: 

 

                                   𝑖 =
𝑥𝑚𝑎𝑥−𝑥𝑚𝑖𝑛

𝑛
                                                             (3) 

 

где Xmax – максимальное значение функции желательности; 

Xmin - минимальное значение функции желательности; 

n-число групп. 

Таким образом, величина интервала составит: 

 

                                       i=
1,0-0,2

4
=0,2                                                     (4) 

 

Эта методика расчета обобщающего интегрального показателя 

эффективности инвестиционной политики играет важную роль в оценке её 

состояния и управлении инвестиционными ресурсами организации.  

Методика позволяет оценить структуру имеющихся активов и источники 

их финансирования, позволяет оценить эффективность инвестиционных 

вложений, стимулирует поиски новых направлений инвестиционной политики с 
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целью повышения эффективности и результативности ее проведения и 

достижения финансовой устойчивости и комплексного развития. 

 

3.3 Пути повышения эффективности инвестиционной политики 

энергетической отрасли 

 

Результаты инвестиционной политики на разных уровнях ее внедрения в 

системы управления определяется различными факторами. 

Например, проводимая государством инвестиционная политика 

определяется достигнутым уровнем социально-экономического развития 

экономики страны, уровнем выполнения или решения поставленных ранее задач 

государственного значения, объемом привлеченного капитала от иностранных 

инвесторов, достигнутого социального эффекта и т.д. 

Эффективность политики в отдельных регионах или областях также может 

определяться рациональностью местных властей в управлении внутренними и 

внешними денежными потоками с целью достижения высокого уровня 

социально-экономического развития региона и создания высокого 

инвестиционного климата для будущих инвесторов и их капиталовложений. 

Результаты проведения инвестиционной политики на микроуровне (на 

уровне конкретной компании) состоит в рациональном и адекватном 

использовании имеющихся внутренних и внешних финансовых и нефинансовых 

ресурсов. При этом, конечно, необходимо сделать анализ уже имеющихся 

источников средств финансирования текущей деятельности компании и 

направления для их вложения.  

Анализ наличия имеющихся у компании инвестиционных ресурсов для 

осуществления текущей производственной деятельности сводится к анализу 

источников финансирования его активов, т.е. пассивов бухгалтерского баланса. 
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Если говорить обобщенно, то весь капитал компании делится на два вида – 

собственный и заемный. 

Оценить эффект, получаемый от имеющихся инвестиционных ресурсов 

можно на основе данных о структуре активов, в которой отражаются направления 

вложений средств. Анализ структуры активов позволяет судить об объеме 

средств, находящихся в обороте. 

Одним из направлений для повышения эффективности инвестиционной 

политики, может быть проведена реструктуризация баланса, т.е. изменения 

соотношение между отдельными статьями активов и пассивов баланса. 

В связи с введением огромного количества санкционных мер против 

России в начале 2022 года компаниям энергетического сектора необходим 

комплекс мер по повышению инвестиционной привлекательности. Комплекс мер 

должен включать: 

Особый режим начисления штрафов в отношении энергетических 

компаний за задержку в вводе объектов модернизации и проектов новой 

возобновляемой энергии. 

Дать разрешение на федеральном уровне власти энергетическим 

компаниям направить прибыль за предыдущий 2021 год на реализацию 

инвестиционных программ и мероприятий. 

Провести индексацию тарифов на услуги энергетических компаний 

раньше, чем 1 июля текущего года. 

Ввести особый режим для компаний энергетической отрасли при 

невыполнения инвестиционного плана на ближайшие 2 года. 

Подводя итоги, можно сказать, что успешная реализация такой новой 

инвестиционной политики помогает повысить финансовую устойчивость 

компании, улучшить прочие показатели и получить инвестиционные 

капиталовложения для внедрения инноваций в произвосдтво.  
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Заключение 

 

В результате написания исследования была достигнута поставленная цель 

и решены задачи:  

- структурировано понимание того, что повышение инвестиционной 

привлекательности отрасли является фундаментальным залогом для 

дальнейшего успешного развития. Внедрение инвестиций позволяет 

развивать отрасль, совершенствовать технологии, проводить научно-

исследовательские работы, внедрять и разрабатывать инновации для 

повышения производительности и увеличения прибыли компаний; 

- изучено понятие инвестиционной привлекательности, изучен термин 

инвестиционной привлекательности в трактовке нескольких 

отечественных экономистов, отличие инвестиционного климата и 

инвестиционной привлекательности. Также были рассмотрены факторы 

оценки инвестиционной привлекательности в энергетической отрасли. 

Сделан вывод, что инвестиционная привлекательность является 

системой экономических отношений между субъектами хозяйствования 

по поводу эффективного развития отрасли или компании и поддержания 

ее конкурентоспособности; 

- рассмотрены три крупнейших энергетических компании на территории 

г. Санкт-Петербурга и Ленинградской области. Изучены проблемы 

энергетической отрасли в первом квартале 2022 г. в ситуации оттока 

капитала в первом квартале 2022 г. из России в связи с военной 

операцией на Украине; 

- приведены рекомендации по повышению инвестиционной 

привлекательности, сформированные в результате анализа отрасли.  
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Предложенные рекомендации по оптимизации помогут улучшить 

показатели компаний и отрасли, а также привлечь инвесторов в отрасль. 

Важнейшей целью инвестиционной политики должна быть четко 

установленная цель на достижение экономического или социального результата, 

либо укрепление компании на рынке. 

Инвестору необходимо учитывать все возможные риски. Важнейшими 

рисками энергетической отрасли являются: 

Политический риск, связанный с государственной политикой по 

сдерживанию тарифов у естественных монополий. 

Финансовый риск, учитывающий потери из-за несоблюдения 

контрагентами договоренностей по исполнению условий договоренностей. 

Экономический риск, связанный с волатильностью стоимости на топливо, 

наложением санкционных мер на энергетику, выходом крупных инвесторов из 

проектов, влияющих на экономическое положение компании. 

Исходя из вышеперечисленного, был предложен перечень мероприятий по 

повышению инвестиционной привлекательности отрасли в период давления и 

наложения санкций на Россию в первом квартале 2022 года.  
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Приложение А 

Бухгалтерский баланс ПАО «ТГК-1» на 31.12.2021 г. 

 

 
 

Рисунок А.1 - Бухгалтерский баланс ПАО «ТГК-1» на 31.12.2021 г. 
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Продолжение Приложения А 

 

 
 

Рисунок А.1 - Бухгалтерский баланс ПАО «ТГК-1» на 31.12.2021 г. 
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Продолжение Приложения А  

 

 
 

Рисунок А.1 - Бухгалтерский баланс ПАО «ТГК-1» на 31.12.2021 г. 
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Приложение Б  

Отчет о финансовых результатах ПАО «ТГК-1» за 2021 г. 

 

 
 

Рисунок Б. 1 - Отчет о финансовых результатах ПАО «ТГК-1» за 2021 г. 
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Продолжение Приложения Б 

 

 
 

Рисунок Б. 1 - Отчет о финансовых результатах ПАО «ТГК-1» за 2021 г. 
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Приложение В 

Бухгалтерский баланс ПАО «ОГК-2» на 31.12.2021 г. 

 

 
 

Рисунок В. 1 - Бухгалтерский баланс ПАО «ОГК-2» на 31.12.2021 г. 
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Продолжение Приложения В 

 

 
 

Рисунок В. 1 - Бухгалтерский баланс ПАО «ОГК-2» на 31.12.2021 г. 
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Продолжение Приложения В 

 

 
 

Рисунок В. 1 - Бухгалтерский баланс ПАО «ОГК-2» на 31.12.2021 г. 
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Приложение Г  

Отчет о финансовых результатах ПАО «ОГК-2» за 2021 г. 

 

 
 

Рисунок Г. 1 - Отчет о финансовых результатах ПАО «ОГК-2» за 2021 г. 
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Приложение Д 

Бухгалтерский баланс ГУП «ТЭК СПб» на 31.12.2021 г. 

 

 
 

Рисунок Д. 1 - Бухгалтерский баланс ГУП «ТЭК СПб» на 31.12.2021 г. 
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Продолжение Приложения Д 

 

 
 

Рисунок Д. 1 - Бухгалтерский баланс ГУП «ТЭК СПб» на 31.12.2021 г. 
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Приложение Е  

Отчет о финансовых результатах ГУП «ТЭК СПб» за 2021 г. 

 

  
 

Рисунок Е. 1 - Отчет о финансовых результатах ГУП «ТЭК СПб» за 2021 г. 

 

 



  

 

77 

 

Продолжение Приложения Е 

 

 
 

Рисунок Е. 1 - Отчет о финансовых результатах ГУП «ТЭК СПб» за 2021 г. 
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