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Аннотация
В статье автор предлагает рассмотреть основные подходы к оценке и ана-
лизу эффективности инвестиций в энергосберегающие технологии и опре-
деляет основные критерии оценки инвестиционных энергосберегающих 
проектов.
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Согласно определению, исполь-
зуемому в современном зако -
но дательстве, энерго сбере-

жение – это реализация организа-
ционных, правовых, технических, тех-
нологических, экономических и иных 
мер, направленных на уменьшение 
объема используемых энергетичес-
ких ресурсов при сохранении соот-
ветствующего полезного эффекта от 
их использования (в том числе объема 
произведенной продукции, выполнен-
ных работ, оказанных услуг). 
Соответственно, инвестиционные 
энер госберегающие проекты – это 
те из них, которые обеспечивают в 
результате рост эффективности произ-
водства продукции или направлены на 
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эффективность инвестиций 
в энергосберегающие проекты

cовременные подходы к оценке эффектов 
 от внедрения энергосберегающих технологий 

в различных секторах экономики

совершенствование метода, способа 
ее производства. Это позволяет более 
рационально использовать топливно-
энергетические ресурсы, по срав-
нению с иными вариантами исполь-
зования или производства продукции 
одинакового потребительского уровня 
или с аналогичными технико-экономи-
ческими показателями.

Виды энергосберегающих 
мероприятий
По мнению автора, к оценке эконо-
мической эффективности инвестиций 
в энергосберегающие технологии 
можно подойти с позиции обычного 
инвестиционного проекта, основными 
параметрами которого будут:
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– срок окупаемости инвестиций;
– чистый приведенный доход (net 
present value – NPV);
– внутренняя норма рентабельности 
(internal rate of return – IRR).
Рассмотрим более подробно и дадим 
классификацию различных комплек-
сов энергосберегающих мероприятий 
и технологий, входящих в них.
По степени охвата различных энер-
горесурсов энергосберегающие 
мероприятия могут быть классифици-
рованы следующим образом:
– комплексные – включают меропри-
ятия, затрагивающие сразу все или 
несколько непосредственно неза-
висимых друг от друга направлений 
энергосбережения: электроэнергию, 
тепло, воду, газ и другие виды топли-
ва. Такие мероприятия актуальны при 
реализации соответствующих энерго-
сберегающих проектов для регионов, 
муниципалитетов или крупных и сред-
них производственных предприятий;
– замкнутые – предполагают мероп-
риятия, затрагивающие сразу все 
составляющие одного из независи-
мых направлений энергосбережения: 
производство (электричества, тепла, 
воды и др.), транспортировку к месту 
потребления и потребление;
– составные – характеризуют мероп-
р и я т и я ,  з а т р а г и в а ю щ и е  н е  в с е 
составляющие одного из независи-
мых направлений энергосбереже-
ния. Например, только производство 
(электричества, тепла, воды и др.) и 
транспортировку к месту потребле-
ния или транспортировку и потребле-
ние. Такие мероприятия актуальны при 
реализации соответствующих энер-
госберегающих проектов разными 
собственниками;
– простые – мероприятия, затраги-
вающие только одну составляющую 
одного из независимых направле-
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ний энергосбережения. Например, 
только производство (электричества, 
тепла, воды и др.) или транспортиров-
ку к месту потребления. Такие мероп-
риятия актуальны при реализации 
соответствующих энергосберегаю-
щих проектов отдельными собствен-
никами, например, производителями 
энергоресурсов или управляющими 
компаниями в ЖКХ. 

Энергосберегающие 
технологии
По возможности одновременного при-
менения автор предлагает ввести сле-
дующие разновидности энергосбере-
гающих технологий:
– альтернативные – это технологии, 
которые не могут быть применены 
вместе, и необходимо выбрать какую-
либо одну из возможного перечня. 
Например, если нужно заменить уста-
ревший котел, то можно выбрать только 
один котел из нескольких возможных;
– последовательные – это техно-
логии, у которых нет альтернатив, и 
которые могут применяться в сочета-
нии с другими.
Рассмотрим внедрение различных 
энергосберегающих технологий раз-
ной эффективности в рамках одного 
комплекса технологий. Финансовые 
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у которой точка 1 лежит левее осталь-
ных или найти точку И1.
При этом подразумевается, что каж-
дый комплекс мероприятий состоит 
из набора соответствующих энергос-
берегающих технологий. Если объем 
инвестиций жестко лимитирован, то 
можно ограничиться только комплек-
сом данных мероприятий, то есть огра-
ничиться инвестициями и соответствую-
щими мероприятиями в точке И1.
Для расчета удельной эффективнос-
ти инвестиций или коэффициента 
эффективности рассматриваемой 
технологии в общем комплексе энер-
госберегающих мероприятий автор 
предлагает использовать следующую 
формулу. Стоимость сэкономленных 
данной технологией ресурсов разде-
лить на величину инвестиций, которые 
необходимы для внедрения данной 
технологии. 
Опытным путем было установлено 
следующее. Для определения сто-
имости сэкономленных ресурсов с 
приемлемой точностью достаточно 
просуммировать недисконтированные 

показатели (срок окупаемости, NPV, IRR 
и др.) такого инвестиционного проекта 
в итоге зависят от того, в каком поряд-
ке эти технологии внедряются. Один из 
возможных вариантов такой ситуации 
иллюстрирует рис. (см. выше). 
Здесь в комплексе мероприятий К1 
сначала реализуются более эффек-
тивные технологии, чем в комплексе 
мероприятий К2. Хотя в конечном итоге 
экономия ТЭК у К1 и К2 одинакова.

Оценка 
эффективности проектов 
Основной принцип предлагаемой 
автором методики оценки эффектив-
ности энергосберегающих инвести-
ционных проектов заключается в том, 
чтобы из всех возможных комплексов 
энергосберегающих мероприятий 
выбрать такой, у которого точка 1 (см. 
рис.) или точка перегиба находит-
ся в области наименьших значений. 
Задача состоит в том, чтобы из всех 
возможных кривых, отображающих 
зависимость сбереженных ТЭК от 
величины инвестиций, выбрать такую, 

Рис. Корреляция зависимости величины сэкономленных ресурсов 
от объема инвестиций в энергосберегающие технологии 

от порядка реализации технологий
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денежные потоки, которые эквивален-
тны сбереженным энергоресурсам 
с учетом разницы в стоимости обслу-
живания старых и новых технологий, 
за 14–16 месяцев с момента освоения 
соответствующих инвестиций. 
Формула для оценки величины удель-
ных инвестиций имеет следующий вид:

 (1)

где 
m – количество внедряемых энергос-
берегающих технологий;
IJ – объем инвестиций в J-ю технологию,
Do0 = 0;
DoJ – общий доход от внедрения всех 
технологий с 1-й по J-ю:

, (2)

где 
km1 – число месяцев (горизонт) ра -
счета: 14–16.
В общем случае:

, (3) 

где:
Di

j – доход от j-й технологии за i-й 
месяц;
Eki

cj – эксплуатационные расходы по 
старой j-й технологии за i-й месяц;
Eki

nj – эксплуатационные расходы по 
новой j-й технологии за i-й месяц.
Если в полученном ряде коэффициен-
тов эффективности сразу не удается 
найти заметные перепады, то можно 
увеличить горизонт расчета до 20 меся-
цев и повторить расчеты.
После этого производится расчет 
срока окупаемости инвестиций (Ток), 

чистого приведенного дохода (NPV) 
и внутренней нормы рентабельнос-
ти (IRR), а в случае необходимости – и 
других параметров рассматриваемо-
го энергосберегающего инвестицион-
ного проекта. Расчет производится с 
учетом изменений тарифов на энерго-
ресурсы.

Расчет срока окупаемости 
и нормы доходности
Для расчета IRR необходимо найти 
решение следующего уравнения: 

, (4)

Срок окупаемости (Ток) определяется 
из равенства:

, (5)

Аналогичным образом рассчитыва-
ются Ток, NPV и IRR для точки 2. Здесь 
необходимо в формуле (5) производить 
суммирование до J2.

…замкнутые 

энергосберегающие 

мероприятия затрагивают 

сразу все составляющие 

одного из независимых 

направлений 

энергосбережения: 

производства

где



38российское предпринимательство, 2010, № 9 (1)

рп

Feofanov D.I.
Applicant, Institute for Advanced Studies of Civil Servants, 
Moscow

Current Approaches to Assessing Effects of the Introduction 
of Energy-Saving Technologies in Various Sectors of the Economy

Аbstract

The author suggests considering the main approaches to assessing and 
analyzing the effectiveness of investments in the energy-saving technologies 
and identifies the key criteria for evaluating investment energy-saving projects.

Keywords: energy-saving technologies, investment project, systematic 
approach, economic efficiency, direct and indirect energy losses, energy 
saving, specific value of investments

Если значения Ток, NPV и IRR, а в случае 
необходимости и другие показатели, 
в точке 1 удовлетворяют инвестора, а 
для точки 2 не удовлетворяют, то необ-
ходимо пошагово двигаться назад 
от точки 1 к точке 2. При этом для каж-
дого шага следует рассчитывать свои 
Ток, NPV и IRR, пока полученные значе-
ния не удовлетворят инвестора.
Если значения Ток, NPV и IRR, а в случае 
необходимости и другие показатели, 
в точке 1 не удовлетворяют инвестора, 
то о данной ситуации можно сказать 
следующее:
– либо нужно заменить экспертов-кон-
сультантов, которые давали рекомен-
дации по выбору энергосберегающих 
технологий и выполняли соответствую-
щие расчеты;
– либо с энергосбережением у заказ-
чика все в порядке. 
Данная методика полностью примени-
ма ко всем типам энергосберегающих 
мероприятий (комплексным, замкну-

тым, составным, простым, альтернатив-
ным и последовательным).
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