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Аннотация
В исследовании представлена модель принятия инвестиционных решений, спо-
собствующих развитию теплоснабжающих организаций (далее – ТСО) с учётом 
ограничений, возникающих в условиях применения тарифов по методу «альтер-
нативной котельной». В исследовании представлены обобщённый порядок дейст-
вий для определения инвестиционных проектов развития систем теплоснабжения с 
учётом интересов участников теплоснабжения территории; оценка заинтересован-
ности основных участников теплоснабжения территории. Полученный в результа-
те анализа вес критериев в дальнейшем используется в модели принятия решений. 
В основе реализации авторской модели принятия инвестиционных решений был 
использован симплекс-метод. Симплекс-метод – один из методов решения задач 
линейного программирования. Предложен алгоритм оптимизации функции раз-
вития системы теплоснабжения симплекс-методом и индекс развития ТСО в усло-
виях применения тарифов по методу «альтернативной котельной». В исследовании 
представлен план финансирования реального проекта по строительству новой ко-
тельной. Целью данного проекта является обеспечение надежного, бесперебойно-
го и качественного снабжения потребителей тепловой энергией; экономия потре-
бления топлива, уменьшение стоимости производственных затрат. При разработке 
инвестиционной программы выполнен расчет изменения уровня действующих та-
рифов на теплоснабжение за счет включения в них средств на реализацию инвес-
тиционной программы. Дана оценка социально-экономического влияния на стои-
мость услуги теплоснабжения. Для реализации инвестиционной программы важную 
роль играет использование следующих факторов: цены, инфляции, налогов. Про-
веденные анализы показали, что при оценке инвестиционных программ важно учи-
тывать цену услуги теплоснабжения, уровень инфляции, изменения налогообло-
жения, снижение затрат, а также технологические и организационные показатели.

Ключевые слова
Котельные, инвестиционная 
привлекательность, тариф 
«альтернативной котельной», 
модель инвестиционных ре-
шений, алгоритм оптимиза-
ции функции развития тепло-
снабжения, индекс развития 
теплоснабжающих органи-
заций, принятие управленче-
ских решений

Для цитирования: Малкова Т.Б., Верстина Н.Г., Гамм М.В. Модель принятия инвестиционных решений, 
способствующих развитию теплоснабжающих организаций с учётом ограничений, возникающих в условиях 
применения тарифов по методу «альтернативной котельной»// Вестник университета. 2023. № 5. С.122–130.



123

Оценка инвестиций

 
A model for making investment decisions 

contributing to the heating supply companies’ 
development, taking into account the restrictions 
arising in the applying tariffs conditions with the 

“alternative boiler house” method

Tatiana B. Malkova
Dr. Sci. (Econ.), Advisor at the Management and Innovation Department 

ORCID: 0000-0001-6707-2437, e-mail: mtb37@yandex.ru

Natalia G. Verstina
Dr. Sci. (Econ.), Head of  the Management and Innovation Department

ORCID: 0000-0002-05775-8929, е-mail: verstina@mail.ru

Mark V. Gamm
Postgraduate Student

ORCID: 0009-0008-3372-2153, e-mail: aurumark@mail.ru

National Research Moscow State University of  Civil Engineering, Moscow, Russia

Abstract
The study presents a model for making investment decisions that contribute to the 
development of  heating supply companies (hereinafter referred to as HSC), taking 
into account the restrictions that arise in the conditions of  applying tariffs using the 
“alternative boiler house” method. The study presents a generalized procedure for 
determining investment projects for the development of  heating supply systems, 
considering the interests of  participants in the heat supply of  the territory, a curi-
osity assessment of  the main participants in the heat supply of  the territory. The 
weight of  the criteria obtained as a result of  the analysis is further used in the de-
cision-making model. The simplex method was used as the basis for the implemen-
tation of  the author’s model of  investment decision-making. The simplex method 
is one of  the methods for solving linear programming problems. An algorithm for 
optimizing the development function of  the heating supply system by the simplex 
method and the index of  the development of  HSC in the conditions of  applying 
tariffs using the “alternative boiler hous” method is proposed. The study presents a 
financing plan for a real project for the construction of  a new boiler house. 
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ВВЕДЕНИЕ
На современном этапе развития российской экономики топливно-энергетический комплекс занимает базо-

вое и системно значимое место в экономике страны, обеспечивая социально-экономическое, технологическое 
и инновационное развитие как отдельных субъектов Российской Федерации (далее – РФ), так и всей страны.

Фундаментальные исследования в области управления теплоснабжающими организациями были отра-
жены в работах таких авторов, как С.П. Петрова и А.В. Пилипенко , И.В. Кузник, П.А. Хаванов, О.М. За-
славская, А.В. Пуговкин, Н.И. Петрова, С.В. Купренков, Ю.М. Варфоломеева О.В., Дёмина, Е.Г. Ав-
дюнин, Н.Д. Чичирова, С.В. Матиящук, В.М. Копко , О.А. Сотникова, А.Г. Варехов, В.Г. Семенов и др.

За обеспечение надежного и качественного теплоснабжения на территории РФ ответственны ис-
полнительные власти муниципалитетов. Здесь возникает значимая коллизия, которая в будущем может 
стать одной из важнейших проблем в сфере теплоснабжения. При закрытии теплоэлектроцентрали (да-
лее – ТЭЦ), обеспечивающей теплом жителей и социальную сферу того или иного города, именно му-
ниципалитет (с помощью определенного региона) должен обеспечить дальнейшее функционирование 
систем централизованного теплоснабжения. В общем случае мощности ТЭЦ при этом необходимо за-
менить котельными. И это может стать непосильной ношей для подавляющего большинства как муни-
ципальных, так и региональных бюджетов. Поэтому так важно привлекать частный бизнес в строитель-
ство новых котельных, более эффективных по сравнению со старыми ТЭЦ и котельными.

В настоящее время для теплоснабжающих организаций (далее – ТСО) важно формировать эффек-
тивную инвестиционную программу для ее реализации. С одной стороны, инвестиционная программа 
основана на применении методологии повышения качества оказания услуг теплоснабжения потребите-
лей. С другой стороны, актуальна и методология эффективности на вложенный капитал для инвесторов 
в строительство новых, современных котельных, использующих расчет тарифа по методу «альтернатив-
ной котельной». Любая инвестиционная программа ТСО должна учитывать ответственность собственни-
ков котельных перед обществом, так как тепловая энергия для населения является товаром социальным и 
стоимость тепловой энергии должна регулироваться со стороны государства. Методология развития ТСО 
основана на внедрении инновационных энергосберегающих технологий, позволяющих значительно эко-
номить потребление газа, электроэнергии и сокращать выбросы углекислого газа в окружающую среду.

ОСОБЕННОСТИ ПРИНЯТИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫХ РЕШЕНИЙ ДЛЯ 
ТЕПЛОСНАБЖАЮЩИХ ОРГАНИЗАЦИЙ 

Для котельных, использующих для расчета тарифа метод «альтернативной котельной», особенно ва-
жен контроль и качественная реализация инвестиционных проектов. Кроме того, проекты должны быть 
экономически эффективны и целесообразны.

 Для мониторинга и оценки качества мы предлагаем метод оценки заинтересованности основных 
участников теплоснабжения территории [1; 2]. В качестве исходных данных для составления перечня 
практически реализуемых проектов по обеспечению развития ТСО могут быть использованы: инфор-
мация, представленная в схемах теплоснабжения, научные исследования, патенты, зарубежный опыт и 
т.п. Возможный перечень инвестиционных проектов представлен в табл. 1.

Таблица 1
Перечень практически реализуемых инвестиционных проектов ТСО в условиях 

применения тарифов по методу «альтернативной котельной» 

Категория 
инвестиционного проекта

Инвестиционный проект

Генерация 
тепловой энергии

Вывод из эксплуатации неэффективных источников

Модернизация источников теплоснабжения без изменения структуры генера-
ции энергии

Строительство и ввод в эксплуатацию малых когенерационных установок
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Категория 
инвестиционного проекта

Инвестиционный проект

Генерация 
тепловой энергии

Техническое перевооружение с целью реализации тригенерации (n-генерации)

Мероприятия по подогреву и рециркуляции сырой подпиточной воды в основ-
ном пучке конденсатора теплофикационной турбины

Транспортировка 
тепловой энергии

Замена тепловых сетей группы А

Замена тепловых сетей группы B

Замена тепловых сетей группы C

Переход на закрытую систему теплоснабжения

Переход на трёхтрубную прокладку тепловых сетей

Распределение 
тепловой энергии

Применение мини-гидроэлектростанций для редуцирования давления сете-
вой воды в обратном трубопроводе на подкачивающих насосных станциях

Устройство для автоматизированного расхода тепла на отопление в системах 
теплоснабжения

Использование магнитных шламоотводителей

Организационная Реализация мероприятий по мониторингу систем теплоснабжения

Составлено авторами по материалам исследования

С целью определения заинтересованности у основных участников теплоснабжения были выбраны: ме-
неджмент ТСО, Правительство РФ, потребители тепловой энергии, муниципалитеты, а также исследователи 
и независимые эксперты в области теплоснабжения [3–6]. Результат анализа интересов отражён в табл. 2.

Таблица 2
Оценка заинтересованности основных участников теплоснабжения  

территории в критериях A1–А8

Наименование крите-
рия / участник тепло-

снабжения территорий
ТСО

Правительст-
во РФ

Потребители 
тепловой 
энергии

Исследовате-
ли в области 
теплоснаб-

жения

Итого 
по кри-
терию

Вес 
критерия 

Ki

А1 – теплопотери в систе-
ме теплоснабжения

1 0,5 1 1 3,5 0,2

А2 – количество аварий в 
системе теплоснабжения

1 1 1 1 4 0,229

А3 – доля когенерации 
от общей генерации те-
пловой энергии

0,5 1 0 1 2,5 0,143

А4 – удельный расход то-
плива при производстве 
тепловой энергии

1 1 0 1 3 0,171

А5 – доля тригенерации / 
n-генерации от когенерации

0 0,5 0 0,5 1 0,057

А6 – доля отпуска тепловой 
энергии системами центра-
лизованного теплоснабже-
ния от общего отпуска те-
пловой энергии

1 0,5 0,5 0,5 2,5 0,143

Окончание табл. 1
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Наименование крите-
рия / участник тепло-

снабжения территорий
ТСО

Правительст-
во РФ

Потребители 
тепловой 
энергии

Исследовате-
ли в области 
теплоснаб-

жения

Итого 
по кри-
терию

Вес 
критерия 

Ki

А7 – доля генерации тепло-
вой энергии посредством 
возобновляемых источни-
ков энергии от общей ге-
нерации тепловой энергии

0 0,5 0 0,5 1 0,057

Составлено авторами по материалам исследования

Полученный вес критериев в дальнейшем используется в модели принятия решений. В основе реализа-
ции авторской модели принятия инвестиционных решений был использован симплекс-метод. Симплекс-
метод – один из методов решения задач линейного программирования [7–9]. Алгоритм симплекс-мето-
да начинается с некоторого допустимого 
базисного решения и затем осуществля-
ется переход к другому базисному реше-
нию, которое оптимизирует значение 
целевой функции. С помощью алгорит-
ма симплекс-метода можно найти опти-
мальное решение, рассматривая ограни-
ченное количество допустимых базисных 
решений (рис.1). 

Основным показателем, оценивающим 
деятельность ТСО по развитию систем цен-
трализованного теплоснабжения, является 
индекс развития ТСО в условиях приме-
нения тарифов по методу альтернативной 
котельной, который в математическом вы-
ражении имеет следующий вид (1): 

 7

1
i i

i
D k A

=

=  ⋅∑ ,                   (1)

где Ai – критерий уровня развития сис-
тем централизованного теплоснабжения; 
ki – вес i -го критерия, определяемого с 
учётом интересов основных участников 
теплоснабжения территории.

При этом индекс развития ТСО в усло-
виях применения тарифов по методу альтернативной котельной может принимать следующие значения: 
D ∈ (0; 1), где большим значениям соответствует более высокий уровень развития ТСО. 

При принятии инвестиционного решения на первый план выходит не абсолютный показатель ин-
декса развития ТСО, а его приращение (2):

 
 j i im mD k A P= ·         ·∑                                                               (2)

Pm– планируемая степень реализации инвестиционного проекта.

Pm ∈ (0; 1)                                                                                         
Pm принимает только целочисленные значения, за исключением реализации инвестиционных про-

ектов по замене групп участков тепловых сетей.

Окончание табл. 2

Начало алгоритма оптимизации индекса развития 
системы теплоснабжения

Задание целевой функции индекса развития 
системы теплоснабжения с указанием ограничений

Составление исходной симплекс-таблицы

Нахождение базисного решения

Совместна ли система ограничений?

Ограничена ли целевая функция?

Является ли решение допустимым?

Является ли решение оптимальным?

Проверка альтернативности решения

Окончание алгоритма оптимизации функции индекса 
развития системы

Нахождение 
разрешающего 

элемента

Преобразование 
симплекс-
таблицы

да

да

да

да

нет

нет

нет

нет

Составлено авторами по материалам исследования
Рис. 1. Алгоритм оптимизации функции развития системы 

теплоснабжения 



127

Оценка инвестиций

Задача симплекс-метода заключается в нахождении таких значений Pm, при которых ∆D → max с учётом 
ограничений (3):

 
0( )m mj j mjP C F F I× ≤ + +∑ ∑ ∑ ,                                                       (3)

где Cmj – стоимость полной реализации инвестиционного m-го проекта в периоде j; Imj – экономический 
эффект от реализованного инвестиционного m-го проекта в периоде j; F0 – первоначальные финансо-
вые вложения; Fj– финансовые вложения, выделяемые из бюджета в j-периоде.

РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
Таким образом, можно отметить, что в основе оценки развития ТСО в целом и привлекательности 

предлагаемых к реализации инвестиционных проектов должны учитываться ряд показателей. Предложен-
ный симплекс-метод – один из методов решения задач линейного программирования, его цель состоит в 
поиске оптимального решения, рассматривая ограниченное количество допустимых базисных решений. 
А основным показателем, оценивающим деятельность ТСО по развитию систем централизованного те-
плоснабжения, будет являться индекс развития ТСО в условиях применения тарифов по методу альтерна-
тивной котельной [9; 10]. С помощью оценки данного индекса можно не только контролировать уровень 
развития ТСО, но и на основе результатов анализа принимать своевременные управленческие решения. 

Рассмотрим инвестиционную программу реального проекта, реализованного в Ивановской области 
по строительству котельной, применяющей для расчета тарифа метод «альтернативной котельной (табл. 
3). Целями данного проекта являлись обеспечение надежного, бесперебойного и качественного снаб-
жения потребителей тепловой энергией; экономия потребления топлива; уменьшение стоимости про-
изводственных затрат. Строительство новой котельной предполагает:

1) обеспечение надежного, бесперебойного и качественного снабжения потребителей тепловой 
энергией; 

2) уменьшение стоимости производственных затрат на выработку тепловой энергии в размере не ме-
нее 1 000 тыс. руб/год;

3) повышение рентабельности деятельности по теплоснабжению;
4) обеспечение энергосбережения и ресурсосбережения в процессе выработки тепловой энергии; 
5) повышение степени надежности оборудования;
6) улучшение экологической ситуации в районе.
Основное внимание в инвестиционной программе уделяется качеству оказываемых услуг теплоснабжения.

Таблица 3
План финансирования инвестиционной программы «Строительство котельной наружного 

размещения на 2020–2029 гг.»  (включая налог на добавленную стоимость) 

Пере-
чень работ 
по реали-

зации про-
граммы

Объём
финан-
сирова-
ния все-
го, тыс. 

руб.

Срок исполнения и объем финансирования  
по годам (тыс. руб.) Ожидаемый 

эффект
2020 

г.
2021 

г.
2022 

г.
2023 

г.
2024 

г.
2025 

г
2026 

г.
2027 

г.
2028 

г.
2029 

г.

Строительст-
во котельной 
наружного 
размещения 

5 350 5 350 0- 0- 0- 0- 0 0 0 0- 0-

Обеспечение надеж-
ного, бесперебойного 
и качественного снаб-
жения потребителей 
ООО «МИЦ» тепло-
вой энергией; эконо-
мия потребления то-
плива; уменьшение 
стоимости производ-
ственных затрат
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Пере-
чень работ 
по реали-

зации про-
граммы

Объём
финан-
сирова-
ния все-
го, тыс. 

руб.

Срок исполнения и объем финансирования  
по годам (тыс. руб.)

Ожидаемый 
эффект

2020 
г.

2021 
г.

2022 
г.

2023 
г.

2024 
г.

2025 
г

2026 
г.

2027 
г.

2028 
г.

2029 
г.

Финансовая 
потребность 
на реализа-
цию меро-
приятий ин-
вестиционной 
программы

5350 5350 -0 -0 -0 0- 0 0 0 -0 0- –

Составлено авторами по материалам исследования

АНАЛИЗ РЕЗУЛЬТАТОВ ИССЛЕДОВАНИЯ

Каждый проект по строительству котельных должен соответствовать современным санитарно-эпидеми-
ологическим и экологическим требованиям, и это достигается путем применения современного оборудова-
ния, приборов контроля и учета ресурсов (газа, электроэнергии, воды) и материалов трубопроводов [11–13].

Инвестиционная программа по строительству газовой котельной в Гаврилово-Посадском районе 
Ивановской области предполагается к финансированию за счет собственных средств и привлечения 
заемных денежных средств. Заёмные средства составят более 90 % от суммы финансирования с про-
центной ставкой не более 11 % годовых. 

Экономия при реализации данного проекта по строительству котельной в денежном выражении со-
ставляет:

∆Sпр.газа = 2 723,8 – 903,6=1 820,2 тыс. руб. /год 

Экономия на расходах содержания обслуживающего персонала при реализации данного техническо-
го мероприятия в денежном выражении может включать следующие составляющие:

Фонд оплаты труда и отчисления во внебюджетные фонды представляют выражение: 

3 чел. ∙ 186 300 = 558,9 тыс. руб. /год, 

где 3 чел. – количество высвобождаемого персонала; 186 300 руб. – фонд оплаты труда и отчисления 
во внебюджетные фонды на 1 работника.

При разработке инвестиционной программы выполнен расчет изменения уровня действующих та-
рифов на теплоснабжение за счет включения в них средств на реализацию инвестиционной програм-
мы и дана оценка социально-экономического влияния на стоимость услуги теплоснабжения.

Для успешности реализации инвестиционной программы важную роль играет влияние следующих 
факторов: цена на тепловую энергию, темп инфляции, налоговые изменения.

Мониторинг выполнения инвестиционной программы осуществляется со стороны частного бизнеса и контр-
олируется со стороны муниципалитета, со стороны Департамента энергетики и тарифов Ивановской области. 

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Таким образом, проведенные исследования показали, что при оценке инвестиционных программ для 

ТСО важно учитывать следующие показатели: цена тепловой энергии, уровень инфляции, изменения 
налогообложения, снижение производственных затрат, а также технологические показатели и органи-
зационные. Строительство новых котельных на территориях регионов страны позволит:

1) обеспечить надежное, бесперебойное и качественное снабжение потребителей тепловой энергией; 
2) уменьшить стоимость производственных затрат на выработку тепловой энергии;

Оеончание табл. 3
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3) повысить рентабельность деятельности по теплоснабжению потребителей;
4) обеспечить энергосбережение и ресурсосбережение в процессе выработки тепловой энергии; 
5) повысить степень надежности функционирования оборудования;
6) улучшить экологическую ситуацию в районах регионов.
В дальнейшем стоит продолжить исследования по определению наиболее значимых показателей, вли-

яющих на эффективность реализации инвестиционных программ по строительству котельных на тер-
ритории страны. Мониторинг этих показателей поможет менеджменту ТСО значительно снизить веро-
ятность возникновения различных рисков и предотвратить возможные ущербы.
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