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Аннотация 

Статья посвящена анализу моделей тарифообразования на капиталоемкую продукцию 

топливно-энергетического комплекса. Отмечается, что топливно-энергетический 

комплекс – одна из ведущих отраслей экономики России. Одной из определяющих 

особенностей ТЭК является очень высокая капиталоемкость его продукции. Приведены 

результаты сравнительного анализа моделей формирования тарифов с применением 

метода «затраты плюс», метода RAB и разработанного авторами метода на примере услуг 

по передаче электроэнергии. Сделан вывод о том, что переход в тарифообразовании на 

капиталоемкую продукцию ТЭК от метода «затраты плюс» к методу RAB со 

стратегической позиции эффективной инвестиционной и промышленной политики 

является, безусловно, правильным шагом. Однако сам метод RAB с позиции методологии 

инвестиционного анализа обладает рядом недостатков, требующих детального учета и 

глубокой проработки. 

Для цитирования в научных исследованиях  

Чеботарев С.С., Гимадеев А.Д. Модели тарифообразования на капиталоемкую 

продукцию топливно-энергетического комплекса с использованием инвестиционных 

подходов к оценке стоимости // Экономика: вчера, сегодня, завтра. 2021. Том 11. № 9А. С. 

394-401. DOI: 10.34670/AR.2021.28.16.049 

P
u

b
li

sh
in

g
 H

o
u

se
 "

A
N

A
L

IT
IK

A
 R

O
D

IS
" 

(a
n

al
it

ik
ar

o
d
is

@
y

an
d

ex
.r

u
) 

h
tt

p
:/

/p
u

b
li

sh
in

g
-v

ak
.r

u
/ 

mailto:SSChebotarev@fa.ru
mailto:fat.aydar.gimadeev@gmail.com


Economics and management of a national economy 395 
 

Models of tariff setting for capital-intensive… 
 

Ключевые слова 

Инвестиции, капитальные затраты, метод, подход, стоимость, тарифы. 

Введение 

Топливно-энергетический комплекс (ТЭК) – одна из ведущих отраслей экономики России. 

На ее долю приходится свыше 15% валового внутреннего продукта государства. Одной из 

определяющих особенностей ТЭК является очень высокая капиталоемкость его продукции. 

В стоимости (тарифах) на услуги отраслей ТЭК доля затрат по амортизации капитальных 

ресурсов (КР) может достигать 80%. Типичный пример – услуги сетевого хозяйства в сфере 

электроэнергетики. Важная особенность отраслей ТЭК заключается в очень длительных сроках 

реализации инвестиций. Так, в сетевом хозяйстве электроэнергетики эти сроки в среднем 

составляют 30-40 лет. 

Основная проблема тарифообразования в ТЭК – неадекватное отражение стоимости КР, 

инвестиций в тарифах на продукцию ТЭК, ведущее к большим потерям инвесторов и 

производителей. Как следствие, отрасли ТЭК оказываются реально очень 

малопривлекательными для инвесторов.  

В результате средний износ мощностей в ТЭК переваливает сегодня далеко за 50%. 

Например, в электроэнергетике, по ряду оценок, износ генерирующих мощностей составляет до 

70%. По данным за 2016 г., физический износ котельных составляет 55%, тепловых сетей – 63%, 

электрических сетей – 58%. И этот износ с каждым годом все увеличивается.  

Основная часть 

До 2009 г. тарифообразование в отраслях ТЭК шло исключительно на базе традиционных 

бухгалтерских подходов типичным калькуляционным методом «затраты плюс» (методом 

экономически обоснованных расходов), а также его вариантом – индексным методом.  

В соответствии с этим подходом принимается система ежегодного установления и 

пересмотра тарифов, исходя из бухгалтерско-калькуляционного обоснования объема 

необходимых средств для осуществления деятельности предприятий, включая необходимую 

валовую выручку. Очевидный недостаток такого подхода – краткосрочный характер тарифов, 

не обеспечивающий реальную заинтересованность производителей ни в снижении издержек, ни 

в реализации долгосрочных проектов и программ по развитию производства. 

Но очень важно и другое обстоятельство. Прибыль на стоимость используемых при 

производстве КР начисляется методом простых процентов, что завышает оценку реальной 

доходности тарифов на продукцию ТЭК. 

Приведем простой пример. Предположим, стоимость ежегодных операционных текущих 

расходов в себестоимости – S = 60 ед. стоимости. Остальные 40 ед. – амортизация КР (основных 

фондов), Sа = 40 ед. стоимости. При норме доходности 12% расчетная величина бухгалтерской 

оценки тарифа получается 112 ед. стоимости, Тб = 112.  

Но реальная доходность данного тарифа получается совсем другая. Если не учитывать 

влияние налогов, на базе известных моделей теории аннуитетов можно легко рассчитать 

реальную доходность такого тарифа.  

Предположим, приведенная стоимость переносимых на тариф основных фондов –1600 ед. 

стоимости, при сроке их службы – 40 лет. Ежегодные амортизационные отчисления по 
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стоимости КР получаются как раз 40 ед. стоимости, Sа = 40. 

Но при реальном финансово-экономическом расчете через показатели аннуитета оценка 

затрат и доходности получается совсем иная: 

𝑆 +
𝑆а∗𝑇∗(1+𝐸)𝑇−1∗𝐸

(1+𝐸)𝑇с−1
= 112      (1) 

Из этого уравнения следует, что реальная доходность при тарифе Тб = 112 – всего 1,4. Е = 

0,014. 

Именно с осознания неполного возмещения в тарифе стоимости используемых КР началось 

реальное движение в РФ в сторону более адекватного учета в тарифах ТЭК реальной стоимости 

используемых КР. 

С 2008 г. в отраслях ТЭК РФ с выходом постановлений Правительства РФ № 1178 и № 1075, 

методических указаний ФСТ и проведения изменений в федеральных законах «Об 

электроэнергетике» и «О теплоснабжении» [Основы ценообразования в области регулируемых 

цен (тарифов) в электроэнергетике, www; постановление Правительства РФ от 22.10.2012 № 

1075, www; Методические указания по регулированию тарифов с применением метода 

доходности инвестированного капитала, www; Федеральный закон от 26.03.2003 № 35-ФЗ, 

www; Федеральный закон от 27.07.2010 № 272, www] началось внедрение разработанного в 

Великобритании метода RAB (Regulatory Asset Base), в официальном российском переводе – 

метода доходности инвестированного капитала. Обзор опыта применения этого метода в России 

представлен в работах [Трачук, 2009; Оклей, 2013]. 

Формирование годовых тарифов по этому методу происходит в долгосрочном режиме 

ежегодно по формуле: 

Цi = НВВi = Si+ВК+ДКi,     (2) 

где Цi – цена i-го года в текущих ценах, интерпретируемая в рамках метода RAB как 

необходимая валовая выручка (НВВi), определяемая при установлении долгосрочных тарифов 

на год i; 

Si – расходы операционного характера, связанные с производством и реализацией услуг, 

определяемые на год i; 

ВК – ежегодный возврат инвестированного капитала; 

ДКi – доход на инвестированный капитал, определяемый на год i. 

Принципиальная особенность метода RAB – начисление прибыли именно на весь капитал, 

а не на его ежегодно амортизируемую часть, как в бухгалтерских методах. Другая особенность 

метода: тариф получается переменным, убывающим по мере амортизации инвестируемого в 

производство капитала. 

Вопрос вызывает, правда, полное игнорирование при принятии решения о внедрении метода 

RAB весьма ценного отечественного опыта оценки реальной стоимости капиталоемкой 

продукции, применявшегося на официальном уровне в СССР в период 1965–1992 гг.  

Этот опыт был реализован в виде реализации разработанного еще в 1940-х гг. советским 

экономистом А.Л. Лурье метода годовых приведенных затрат (ГПЗ) [Лурье, 1941; Лурье, 1948]. 

Опыт применения метода ГПЗ был обобщен далее во многих работах [Лурье, 1973; Канторович, 

http://www.consultant.ru/cons/cgi/online.cgi?req=doc&base=LAW&n=211435&rnd=242442.94222617&dst=100224&fld=134


Economics and management of a national economy 397 
 

Models of tariff setting for capital-intensive… 
 

Вайнштейн, 1967; Новожилов, 1967; Львов, 1990; Федоренко, 1990], но ни сам метод ГПЗ, ни 

накопленный опыт его применения никак не учитывались при принятии решений о внедрении 

метода RAB. 

Так же, как и в методе RAB, в методе ГПЗ прибыль (в виде норматива эффективности) 

начисляется не на ежегодно амортизируемую часть КР, а на ее полную стоимость. В отличие от 

метода RAB, в методе ГПЗ был принят принцип не переменного, а постоянного годового 

тарифа, рассчитываемого методом аннуитетов. 

Следует, правда, учитывать, что метод ГПЗ, явившийся, по сути, первым опытом 

применения инвестиционных подходов к оценке стоимости капиталоемкой продукции, отражал 

особенности именно советской централизованной и планово-регулируемой экономики. В нем 

не учитывались ни налоги, ни кредиты, ни инфляция. Применялись не коммерческие, а только 

народнохозяйственные нормы эффективности, строго различались нормы эффективности и 

нормы приведения затрат по фактору времени. 

Авторами в развитие метода ГПЗ разработан приведенный к современным реалиям и 

современным требованиям методологии инвестиционного анализа метод инвестиционной 

оценки стоимости капиталоемкой продукции и тарифов. 

Ниже приведены модели и результаты сравнительного анализа моделей формирования 

тарифов с применением метода «затраты плюс», метода RAB и разработанного авторами метода 

на примере услуг по передаче электроэнергии. Во всех трех случаях состав стоимости (тарифа) 

учитывает три базовых составляющие: Зк – стоимость амортизации КР (капитала – К); средние 

ежегодные операционные расходы – S; нормативную прибыль – П.  

Модель формирования годового тарифа в модели «затраты плюс» можно выразить в 

следующем виде: 

Тзп = (Зк + S)*(1 + τ) = (К / Т + S)*(1 + τ),    (3) 

где τ – норматив балансовой рентабельности.  

Модель формирования переменных годовых тарифов Trt для каждого отдельного года t в 

модели RAB моно представить в таком виде: 

Тrt = К / Т + S + К*τ*(Т-t + 1) / Т.     (4) 

Модель формирования постоянного годового тарифа на базе предлагаемой авторами 

инвестиционного подхода к оценке рациональных тарифов выглядит следующим образом: 

Ти =
𝐾∗

𝐼𝑅𝑅∗(1+𝐼𝑅𝑅)𝑇

(1+𝐼𝑅𝑅)𝑇−1
+𝑆∗(1+𝑘н)−(

К

Т
+𝑆)∗(𝑘п+𝑘н)

1−𝑘п
,    (5) 

где IRR = τ*(1-kп) – норматив внутренней нормы доходности; 

 kп и kн – ставки налога на прибыль и НДС.  

Оценка реальной доходности при тарифах, рассчитанных методом «затраты плюс», 

производилась по показателю Е с использованием модели (5) подставлением в нее тарифов, 

рассчитанных методом «затраты плюс».  
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Для анализа метода RAB также применялась формула (3), но с учетом перехода к 

переменному тарифу. 

Для анализа метода RAB с учетом переменного тарифа использовалась модель вида: 

𝑅д = 𝐾 ∗ (1 + 𝑘н) ∗ [(1 + 𝐸) ∗ 𝐽]𝑇в + ∑ [
𝑆

(1+𝐸)𝑡−1 +
𝑆∗𝑘н

(1+𝐸)𝑡 +
𝐾∗𝜏∗(𝑇−𝑡+1)∗(𝑘пр+𝑘н)

𝑇∗[(1+𝐸)∗𝐽]𝑡 ]𝑇
𝑡=1 ,  (6) 

𝐷д = ∑ [
𝐾

𝑇∗[(1+𝐸)∗𝐽]𝑡 +
𝑆

(1+𝐸)𝑡 +
𝐾∗𝜏∗(𝑇−𝑡+1)

𝑇∗[(1+𝐸)∗𝐽]𝑡]𝑇
𝑡=1 ∗ (1 + 𝑘н),   (7) 

где Rд и Dд – дисконтированные потоки расходов и доходов; 

J – среднегодовые расчетные индексы инфляции; 

kпр и kн – ставки налога на прибыль и НДС; 

Tв – средний лаг ввода мощностей в производство (средний срок начала освоения 

инвестиций). 

Оценка реальной доходности инвестиций проводилась нахождением параметра Е при 

условии Rд = Dд.  

Важно отметить, что при оценке реальной доходности тарифов, рассчитываемых методами 

«затраты плюс» и RAB через модели вида (5) и (6), параметры «τ» уже перестают выступать 

измерителями доходности. Роль таких измерителей переходит к параметру Е, отражающему, с 

инвестиционной точки зрения, реальную внутреннюю норму доходности тарифов. 

Отметим три общих вывода по проведенному сравнительному анализу моделей 

формирования тарифов: 

1. В рамках метода «затраты плюс» формируется постоянный ежегодный тариф. Прибыль 

на капитал начисляется через норму рентабельности τ не на весь его объем инвестируемого 

капитала К, а только на его ежегодно амортизируемую часть К/Т, то есть способом простых 

процентов. Как следствие, возникают резкая недооценка в тарифах реальной стоимости 

продукции, крайне низкая привлекательность инвестиций в данный сектор экономики. 

Реальная недооценка стоимости использования КР для длительных инвестиций – до 150%. 

2. В рамках метода RAB прибыль начисляется через норму рентабельности τ ежегодно на 

оставшуюся к данному году t недоамортизированную полную стоимость инвестированного 

капитала К, то есть способом сложных процентов. В этом его большое и неоспоримое 

преимущество перед методом «затраты-плюс».  

Недостатки метода RAB: 

1. Вследствие принятого способа начисления прибыли тариф получается переменно-

убывающим, требующим ежегодных сложных пересчетов и уточнений (особенно в связи с 

новыми инвестициями). 

2. Прибыль начисляется только на капитал, но не на операционные расходы, вследствие чего 

он может оказаться сильно заниженным. 

3. Не учитывается влияние движение НДС (оборудование, материалы закупаются с НДС, 

который возвращается через значительное время), что также ведет к занижению тарифов и к 

снижению реальной доходности инвестируемого капитала. 

Отметим, что в рамках общего подхода метода RAB возможен переход к постоянным 

тарифам, но это ведет к резкому усложнению моделей тарифообразования. 

3. В рамках предлагаемого метода прибыль, как и в методе RAB, начисляется на весь 
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капитал, то есть способом сложных процентов. Плюс, прибыль начисляется и на операционные 

расходы. Учитывается также и движение НДС. По этим причинам тарифы получаются 

отражающими реальные издержки производителей и вполне защищающими инвестируемый в 

отрасль капитал. Сами тарифы при этом формируются по принципу постоянных годовых 

аннуитетов.  

Заключение 

Таким образом, нами приведены результаты сравнительного анализа моделей 

формирования тарифов с применением метода «затраты плюс», метода RAB и разработанного 

авторами метода на примере услуг по передаче электроэнергии. На основании проведенного 

исследования можно сделать вывод, что переход в тарифообразовании на капиталоемкую 

продукцию ТЭК от метода «затраты плюс» к методу RAB со стратегической позиции 

эффективной инвестиционной и промышленной политики является, безусловно, правильным 

шагом. Однако сам метод RAB с позиции методологии инвестиционного анализа обладает 

рядом недостатков, требующих детального учета и глубокой проработки. 
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Abstract 

The article is devoted to the analysis of tariff-setting models for capital-intensive products of 

the fuel and energy complex. It is noted that the fuel and energy complex is one of the leading sectors 

of the Russian economy. It accounts for over 15 percent of the gross domestic product of the state. 

One of the defining features of the fuel and energy complex is the very high capital intensity of its 

products. The results of a comparative analysis of tariff formation models using the "cost-plus" 

method, the RAB method and the method developed by the authors on the example of electricity 

transmission services are presented. It is concluded that the transition in tariff setting for capital-

intensive products of the fuel and energy complex from the "cost-plus" method to the RAB method 

from the strategic position of an effective investment and industrial policy is, of course, the right 

step. However, the RAB method itself from the standpoint of the investment analysis methodology 

has a number of drawbacks that require detailed accounting and deep study. 
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