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В условиях развития конкурентного рынка в сфере электроэнергетики актуальной становится задача 
организации инвестиционной деятельности энергокомпаний, при этом одной из наиболее важных проблем 
является оценка эффективности их инвестиционных вложений. В связи с этим автором предлагается мето-
дика инвестиционного энерго-бенчмаркинга, представляющего собой сравнительный анализ инвестицион-
ных перспектив компаний на рынке с учетом особенностей отрасли электроэнергетики. Также предложена 
методика внедрения технологии бережливого производства (lean-менеджмент), позволяющая реализовать 
резерв повышения энергосбережения и повышения энергоэффективности без значительных инвестицион-
ных вложений. Результаты энерго-бенчмаркинга и технологии бережливой энергетики информативны и по-
лезны как для частных, так и для государственных энергокомпаний, они позволят значительно повысить их 
эффективность и инвестиционную привлекательность.
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With the development of a competitive market in the electricity sector is becoming urgent task of the 
management of investment activities of energy companies. One of the most important problems is to evaluate 
the effectiveness of their investments. In this regard, the author provides a methodology of investment energy-
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В условиях развития конкурентного 
рынка в сфере электроэнергетики актуаль-
ной становится задача организации инве-
стиционной деятельности энергокомпаний. 
Государственные программы структурной 
реформы электроэнергетики не содержат 
декомпозированные целевые показатели, от-
сутствует понимание эталонного состояния 
отрасли, к достижению которого могли бы 
стремиться работающие в ней организации. 
В результате проведенной реформы путем 
разделения монопольных и потенциально 
конкурентных секторов электроэнергетики 
для отечественных энергетических компа-
ний к целям обеспечения бесперебойного 
производства и распределения электроэнер-
гии добавились вопросы повышения опера-
ционной и инвестиционной эффективности 
деятельности компаний. Инвестиционные 
программы предприятий энергетики направ-
лены на стабилизацию электроснабжения, 
ликвидацию энергодефицита, обеспечение 
растущего перспективного потребительско-
го спроса на электроэнергию, повышение 

конкурентоспособности, снижение эксплуа-
тационных затрат. 

При этом одной из наиболее важных 
проблем является оценка эффективности 
инвестиционных вложений с учетом специ-
фики отрасли электроэнергетики. В со-
временных рыночных условиях компании, 
заинтересованные, в первую очередь, в со-
кращении затрат для максимизации выпла-
ты дивидендов акционерам, могут оказаться 
в ситуации, когда улучшение финансовых 
показателей компании будет происходить 
за счет снижения надежности и качества 
энергоснабжения потребителей. В связи 
с этим особую актуальность приобретает 
внедрение технологии сравнительного ана-
лиза (бенчмаркинга), нацеленной на оценку 
эффективности инвестиционной деятель-
ности энергокомпаний, увязанной с финан-
совыми результатами компании.

Целью проведения бенчмаркинга яв-
ляется оценка эффективности отдельных 
функций и процессов с целью выявления 
отклонений и причин неэффективности 
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бизнес-процессов. Данный вид анализа по-
зволяет определить области, в которых ис-
следуемая компания уступает какому-либо 
конкуренту или рынку в целом, и сконцен-
трировать основные управленческие усилия 
на осуществлении тех мероприятий, кото-
рые позволят ликвидировать отставание [6]. 
Для инфраструктурных секторов экономи-
ки также необходим бенчмаркинг системы 
рыночной организации и государственного 
регулирования. Для этих направлений раз-
вития отрасли возможно определение как 
количественных, так и качественных эта-
лонных показателей, позволяющих говорить 
об эффективности существующих институ-
тов [1]. Как инструмент анализа бенчмар-
кинг имеет определенную теоретическую 
базу и широко применяется зарубежными 
компаниями в различных отраслях, в т.ч. 
в энергетике. Однако в российской энерге-
тике бенчмаркинг является сравнительно но-
вым инструментом, а его применение носит 
фрагментарный характер. Таким образом, 
необходима разработка методологии энер-
го-бенчмаркинга, адаптированной под рос-
сийские условия и новые принципы функ-
ционирования отрасли электроэнергетики. 
Автором предлагается методика сравнитель-
ного анализа, позволяющая реализовать ос-
новные принципы бенчмаркинга, а именно  
взаимность, аналогичность, измеримость, 
достоверность. Выделены следующие этапы 
проведения исследования: 

1. Определение показателей деятель-
ности компаний для энергобенчмаркинга. 
Финансовые и инвестиционные показатели 
деятельности (табл. 1); технико-экономиче-
ские показатели;

2. Формирование репрезентативной 
группы (фокус-группа) и определение вре-
менного периода энергобенчмаркинга.

3. Уточнение источников информа-
ции (открытых, закрытых). К открытым 
источникам можно отнести: годовые от-
четы респондентов, данные аналитиче-
ских агентств, прочие. 

4. Проведение сопоставления и нор-
мализации показателей исследуемой ком-
пании и компаний-конкурентов. Каждая 
компания в энергетике уникальна с точки 
зрения географического положения, усло-
вий ведения бизнеса, состава оборудования. 
Процесс нормализации подразумевает учет 
влияния неконтролируемых факторов (на-
пример, различия в топологии сетей, плот-
ности населения при анализе электросете-
вых компаний). 

5. Формирование рейтинга компаний по 
финансовым показателям с целью выявле-
ния наиболее эффективных. 

6. Анализ нефинансовых показателей 
деятельности (уровень технического состо-
яния, ремонтно-эксплуатационные затраты, 
количество аварий и инцидентов и пр.) для 
определения причин отклонений значений 
финансовых показателей относительно 
компаний-конкурентов. 

7. Выбор в соответствии со стратеги-
ческими приоритетами компании – обе-
спечение ее эффективности и надежнос-
ти – важнейших направлений с разработкой 
мероприятий по совершенствованию ее ин-
вестиционной деятельности. Производится 
разработка и реализация инициатив в об-
ласти повышения эффективности данных 
процессов.

Таблица 1
Перечень показателей для бенчмаркинга в области инвестиционной деятельности

Показатель 
(наименование, ед. изм.) Описание показателя

EBITDA/располагаемая мощ-
ность, млн руб./МВт

Характеризует финансовый результат компании в расчете на 
единицу располагаемой мощности

Рентабельность по EBITDA, % EBITDA наиболее приближена к операционному денежному по-
току. Позволяет сравнить компании разных бизнес-направлений

Рентабельность по ЧП, % Базовый показатель финансового анализа деятельности компаний
Инвестиционная программа, 
млн руб./ МВт

Характеризует интенсивность нового строительства и рекон-
струкции основных производственных фондов

Программа ремонтов, 
млн руб./МВт

Характеризует интенсивность ремонтов основных производ-
ственных фондов

В работе описан инвестиционный энер-
го-бенчмаркинг, представляющий собой 
сравнительный анализ инвестиционных 
перспектив компаний на рынке, которые 
с точки зрения инвестора можно считать 
альтернативными инвестиционными воз-
можностями. То есть инвестиционный 

бенчмаркинг позволяет определить альтер-
нативную доходность имеющихся у акци-
онера средств. Для проведения инвестици-
онного энерго-бенчмаркинга предлагается 
группа показателей (см. табл. 1). 

Выявить разрывы не трудно, сложнее 
провести качественный анализ и устано-
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вить причины несоответствий, и на их ос-
нове разработать программы улучшений. 
С этой целью необходимо проведение ана-
лиза всех возможных областей деятель-
ности энергопредприятия: политика, стан-
дарты, процессы, процедуры, контракты, 
аутсорсинг, информационные технологии, 
организационная структура, принципы 
управления и пр. Как показывает практика, 
чаще всего причинами отклонений явля-

ются устаревшие нормативы, технологии 
и подходы к выполнению работ, высокие 
трудозатраты и низкая производительность 
труда. 

Для решения этих проблем предлагает-
ся формирование схемы организации управ-
ления инновационной и инвестиционной 
деятельностью энергетической компании 
с учетом специфики отрасли электроэнер-
гетики (рис. 1). 

Рис. 1. Система инвестиционного управления энергокомпанией

Стратегическая ориентация системы 
инвестиционного управления представляет 
собой определение приоритетных направле-
ний деятельности и распределение ресурсов, 
необходимых для достижения долгосрочных 
целей и задач предприятия. В соответствии 
с циклом планирования предлагается раз-
работка десятилетней, трехлетней и годовой 
инвестиционных программ, обеспечиваю-
щих достижение целевых показателей на 
каждом уровне планирования. Предприятия 
электроэнергетики, функционировавшие 
в условиях плановой экономики и ранее не 
заинтересованные в значительном повыше-
нии своей эффективности, имеют серьез-
ный внутренний потенциал, не требующий 
значительных инвестиционных вложений. 
Реализация данного резерва может быть осу-
ществлена за счет мероприятий в области 
энергосбережения и повышения энергоэф-
фективности. Наиболее эффективным ин-
струментом для этого является технология 
бережливого производства.

Бережливое производство (Lean-
менеджмент) базируется на идее непре-
рывных улучшений, позволяющих ликви-
дировать виды деятельности, не создающие 

дополнительной ценности, сократив, тем 
самым, издержки производства [5]. Внедре-
ние технологии бережливого производства 
в энергетике целесообразно начать с иссле-
дования функциональной области, выяв-
ления рычагов повышения эффективности 
путем факторного анализа себестоимости 
производимой продукции. Наибольший 
удельный вес в структуре себестоимости 
производства и транспорта электроэнергии 
(ЭЭ) и теплоэнергии (ТЭ) имеют энергоре-
сурсы и технологические потери, что и яв-
ляется областью энергосбережения и повы-
шения энергоэффективности (рис. 2). 

Энергоресурсы – это топливная состав-
ляющая в себестоимости производства ЭЭ 
и ТЭ, а также ГСМ в электросетевых ком-
паниях. Внедрение технологии бережливо-
го производства подразумевает следующие 
этапы:

1. Работа с персоналом, поиск союзни-
ков. Чаще всего основной сложностью вне-
дрения бережливого производства является 
человеческий фактор, поэтому начинать 
программы lean-менеджмента необходимо 
с преодоления отчуждения коллектива, его 
сплочения вокруг реформы. 
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Рис. 2. Анализ себестоимости энергокомпаний по отраслям

2. Разработка программы реформ. Про-
грамма реформ может быть основана, на-
пример, на опыте ведущих энергетических 
компаний, основными приоритетами дея-
тельности которых являются повышение 
рентабельности инвестиций и развитие куль-
туры высокой эффективности Nuon, EDF, E 
ON, RWE, Scottosh Power, EnBW, Enel [2]. 
Анализ подходов, используемых в данных 
компаниях, и достигнутых результатов так-
же может быть произведен с помощью пред-
ложенной методики бенчмаркинга.

3. Разработка организационных меха-
низмов, поддерживающих новые инициа-
тивы. Основой реализации программы бе-
режливого производства в любой отрасли 
является квалификация сотрудников, их 
мотивация и эффективные организацион-
ные механизмы, поддерживающие новые 
инициативы: необходимо обучение персо-

нала определенным навыкам в сфере бе-
режливого производства, информационное 
и организационное обеспечение новшеств, 
совместный анализ результатов.

4. Разработка и контроль ключевых по-
казателей эффективности. Поддержка пер-
соналом преобразований возможна также 
через такой эффективный способ мотива-
ции, как внедрение системы ключевых по-
казателей эффективности (КПЭ) и привязка 
вознаграждений к результатам. В рамках 
грейдовой системы оплаты труда каска-
дирование (декомпозиция) КПЭ осущест-
вляется в соответствии с организационной 
структурой и грейдом должности [4]. 

В табл. 2 представлены стратегические 
цели компании в области энергосбережения 
и повышения энергоэффективности, а так-
же стратегические инициативы по их до-
стижению.

Таблица 2
Программа реализации потенциала повышения энергоэффективности энергокомпании

Стратегическая цель Стратегические инициативы Результат
1 2 3

Повышение энергоэф-
фективности и вы-
полнение требований 
законодательства РФ 
в области энергосбе-
режения

Разработка программы по выводу из 
эксплуатации оборудования, исчерпав-
шего свой ресурс

Программа разработана и ут-
верждена руководством компа-
нии

Разработка программы по снижению 
затрат на энергоресурсы в зданиях и со-
оружениях

Программа разработана и ут-
верждена руководством 
компании

Проведение энергоаудита и составление 
энергопаспортов 

Получены энергопаспорта 

Получение экономи-
ческого эффекта от 
вложения инвестиций 
в энергосбережение

Выполнение инвестиционных меропри-
ятий в области энергосбережения

Достигнутый экономический 
эффект соответствует заплани-
рованному
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1 2 3
Снижение неучтенных 
затрат на производ-
ство и транспортиров-
ку электро- и тепло-
энергии 

Установка приборов учета тепла в зда-
ниях и сооружениях компании

Количество установленных 
узлов учета в компании

Оказание содействия государственным 
программам по установке приборов 
учета в городах региона присутствия

Количество установленных при-
боров

Повышение мотива-
ции персонала в об-
ласти энергосбереже-
ния путем внедрения 
системы энергоме-
неджмента

Обучение и мотивация сотрудников 
компании в области энергосбережения

Количество обученных сотруд-
ников

Разработка и внедрение системы КПЭ 
по энергосбережению в Компании

Внедренная система КПЭ

Разработка единой технической полити-
ки в области энергосбережения и повы-
шения энергоэффективности

Разработана техническая по-
литика

Окончание табл. 2

В настоящее время управление разви-
тием отрасли осуществляется «на ощупь» 
в связи с отсутствием возможности про-
анализировать эффективность деятельности 
энергокомпаний и оценить справедливость 
их притязаний на более высокие тарифы 
[3]. Таким образом, результаты энерго-бенч-
маркинга и внедрения технологии бережли-
вой энергетики информативны и полезны 
не только для энергокомпаний, но и для го-
сударства, которое финансирует развитие 
энергетики путем инвестирования в государ-
ственные компании, а также тарифным регу-
лированием, и заинтересовано в максималь-
но эффективном расходовании средств. 
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