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АНАЛИЗ РИСКОВ, ВОЗНИКАЮЩИХ В ПРОЦЕССЕ РЕАЛИЗАЦИИ ЭНЕРГОСЕРВИСНО-
ГО КОНТРАКТА, И ПУТИ ИХ СНИЖЕНИЯ

ANALYSIS OF THE RISKS ARISING IN THE PROCESS OF IMPLEMENTATION OF AN ENERGY 
SERVICE CONTRACT AND THE WAYS OF THEIR REDUCTION
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08.00.05 – Economics and management of national economy

Энергосервисный контракт является одним из перспек-
тивных инструментов реализации мероприятий по повыше-
нию энергетической эффективности предприятия. В России 

рынок энергосервисных услуг развивается достаточно мед-
ленно, что связано с большим количеством рисков, возника-
ющих в процессе реализации энергосервисного контракта. 
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На основании анализа опыта реализации энергосервисных 
контрактов в России и исследований специалистов в об-
ласти энергосервиса в статье произведена классификация 
основных рисков, возникающих в процессе реализации энер-
госервисных контрактов, выделены специфические риски, 
связанные с особенностями данного вида деятельности. 

Energy service contract is one of the promising tools for 
implementation of the measures for improvement the energy 
efficiency of the enterprise. The market of energy services  
in Russia is developing very slowly, which is associated with a 
large number of risks arising in the process of implementation of 
the energy service contract. On the basis of analysis of experience 
of implementation of the energy service contracts in Russia and 
research in this area, this article classifies the main risks arising 
in the process of implementation of the energy service contracts, 
highlighted specific risks associated with the activity.

Ключевые слова: повышение энергетической эффек-
тивности, энергосбережение, энергосервисный контракт, 
инвестиционный проект, возникающие в процессе реализа-
ции энергосервисного контракта риски, экономия энерго-
ресурсов, базовый уровень энергопотребления, экономиче-
ские риски, политические риски, технические риски, стра-
хование рисков, расчетный метод определения экономии.

Keywords: increase of energy efficiency, energy savings, 
energy service contract, investment project, risks arising in the 
process of implementation of the energy service contract, baseline 
energy consumption, economic risks, political risks, technical 
risks, insurance risks, estimated method of savings determining.

Введение
В настоящее время в России остаются актуальными вопро-

сы, связанные с повышением энергетической эффективности 
экономики страны на всех уровнях хозяйственной деятельно-
сти. За последнее десятилетие в значительной степени был пе-
ренят опыт наиболее развитых в данном вопросе стран и в раз-
ной степени внедрены различные механизмы и инструменты 
повышения энергоэффективности [1]. Одним из таких инстру-
ментов является энергосервисный контракт (далее — ЭСК), до-
статочно давно и с успехом применяющийся в США и Европе.

Особенностью данного вида контрактов является тот 
факт, что энергосервисная компания (далее — ЭСКО) не 
только разрабатывает и реализует для заказчика меропри-
ятия по повышению энергоэффективности, но и в рамках 
классического перфоманс-контракта самостоятельно при-
влекает финансирование на проект. Таким образом, заклю-
чение энергосервисного контракта позволяет предприятию- 
заказчику использовать не только компетенции специали-
стов в области энергосбережения, но и дополнительные 
источники финансирования, что делает ЭСК перспектив-
ным инструментом повышения энергоэффективности. Тем 
не менее рынок энергосервисных услуг в России развива-
ется достаточно медленно, что можно связать с большим 
количеством рисков, возникающих в процессе реализации 
ЭСК как у энергосервисной компании, так и у ее клиентов.

Энергосервисный контракт для ЭСКО, по сути, явля-
ется инвестиционным проектом, отсюда следует, что ему 
присущи все классические риски, характерные для данной 
деятельности, а также набор специфических рисков. Таким 
образом, высокая степень риска снижает интерес к энерго-
сервису у российских предприятий, что в сочетании с недо-
статочной осведомленностью является причиной того, что 
рынок энергосервисных услуг можно охарактеризовать как 
находящийся на начальном этапе развития. 

Ситуация осложняется тем, что высокие риски по дан-
ному виду деятельности являются также одной из причин 
возникновения трудностей в привлечении финансиро-
вания, так как финансовые организации не готовы брать  
на себя риски невозвращения вложенных средств полно-
стью, в то время как привлечение финансирования на вы-
годных условиях является одним из ключевых факторов 
успеха при заключении энергосервисных контрактов.

Исследованием данных проблем в настоящее время 
занимаются в основном специалисты энергосервисных 
компаний. Существенную поддержку в данном вопросе 
оказывает также НП РАЭСКО (Российская ассоциация 
энергосервисных компаний), в том числе с точки зрения 
участия в совершенствовании законодательной и мето-
дической базы по энергосервисным контрактам. Одна  
из ключевых ролей в данном вопросе также принадлежит 
государству, однако специалисты в области энергосер-
виса отмечают несовершенство нормативной базы, от-
сутствие механизмов, стимулирующих потенциальных 
инвесторов работать по энергосервисному договору, за-
щищенность с законодательной точки зрения в основном 
прав заказчика, но не ЭСКО.

Целью данной работы является исследование рисков, 
возникающих в процессе реализации энергосервисного 
контракта и выявление возможных путей их снижения.

Для достижения поставленной цели в работе необходи-
мо решить следующие основные задачи:

1. Провести классификацию рисков, возникающих  
в процессе реализации энергосервсиного контракта и выя-
вить причины их появления.

2. Изучить имеющиеся в настоящее время в России и за 
рубежом инструменты снижения рисков по энергосервис-
ному контракту.

3. Оценить перспективы развития рынка энергосервис-
ных услуг в России на основании полученных результатов.

Объектом исследования является энергосервисный 
контракт, выступающий в качестве инструмента повыше-
ния энергетической эффективности предприятий. 

В связи с тем, что энергосервисный контракт можно 
рассматривать как инвестиционный проект со стороны 
ЭСКО, которая вкладывает в разработанные ею меропри-
ятия привлеченное финансирование, ожидая возврата де-
нежных средств за счет платежей из величины экономии 
энергоресурсов, возникшей у заказчика, можно предполо-
жить, что для ЭСКО состав рисков более разнообразен, чем 
для предприятия-заказчика, поэтому в данном исследова-
нии основной акцент будет сделан на рассмотрение пробле-
мы с позиции энергосервисной компании.

Виды рисков, возникающих в процессе реализации 
энергосервисного контракта

Анализ исследований, посвященных развитию рынка 
энергосервисных услуг в России, позволил выявить три ос-
новные группы рисков [2; 3; 4].

1. Экономические риски.
1.1. Риск банкротства одной из сторон.
Данный вид риска не является специфическим, он при-

сущ любому виду взаимодействия, подразумевающему 
долгосрочные отношения в рамках сотрудничества. Следу-
ет отметить, что риску банкротства контрагента подверже-
на как энергосервисная компания (риск невозврата денеж-
ных средств по проекту вследствие банкротства заказчика), 
так и само предприятие-заказчик (риск неисполнения энер-
госервисной компанией своих обязательств).

1.2. Риск недостоверного моделирования денежных по-
токов проекта в результате неверного подбора параметров.
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Коммерческая эффективность инвестиционного проек-
та напрямую зависит от того, насколько точно и достоверно 
смоделированы денежные потоки проекта. Таким образом, 
для ЭСКО ключевым моментом при планировании дея-
тельности является оценка и прогнозирование основных 
составляющих денежных потоков: 

— капитальных вложений в проект;
— доходов от реализации проекта (платежей, поступа-

ющих от заказчика из величины экономии);
— затрат проекта (расходов на привлечение заемно-

го капитала, налоговых отчислений, амортизационных 
отчислений по созданным основным средствам и других 
затрат на реализацию, не вошедших в первоначальную 
стоимость проекта).

Ошибочная оценка любого из данных показателей 
может являться причиной недополучения ЭСКО средств  
по проекту, а в связи с тем, что прогнозирование доходов и 
затрат ЭСКО зависит от множества факторов, риски много-
кратно усиливаются.

2. Политические риски.
2.1. Отсутствие преемственности власти.
Как было отмечено выше, участие государства в сти-

мулировании процессов повышения энергоэффектив-
ности является одним из ключевых моментов успешно-
го развития ранка энергосервисных услуг. Изменение 
внешних условий (в том числе и государственного курса 
в области энергосбережения), не учтенное при планиро-
вании результатов реализации контракта, может суще-
ственно повлиять на достижение энергосервисной ком-
панией заявленных договоренностей, что может иметь 
отрицательные последствия не только для ЭСКО, но и 
для заказчика в том числе.

2.2. Риск изменения тарифов на энергию.
Неверно спрогнозированный тариф на энергоресурс мо-

жет стать причиной уменьшения платежей ЭСКО даже при 
достигнутом уровне экономии, что, в свою очередь, приво-
дит к недополучению или даже невозврату первоначально 
вложенных денежных средств. 

3. Технические риски.
3.1. Риск ошибочной оценки базового потребления 

энергии.
Данный риск является специфическим риском, связан-

ным с особенностями энергосервисного контракта. Базовое 
потребление энергии (базовая линия) является основой фи-
нансовых расчетов по проекту, так как величина экономии, 
из денежного выражения которой энергосервисная компа-
ния получает платежи, рассчитывается как разница между 
базовым и фактически достигнутым в процессе реализации 
ЭСК потреблением. 

Анализ опыта реализации энергосервисных контрак-
тов [5] показал, что даже небольшие отклонения в вели-
чине базовой линии могут привести к тому, что проект 
становится экономически неэффективным. При этом риск 
неверной оценки вследствие неправильно выбранной 
методики усугубляется риском возникновения ошибок 
вследствие недостоверности и/или неполноты данных  
по потреблению, возникающей вследствие неверно орга-
низованного учета энергоресурса или сознательного со-
крытия заказчиком информации.

3.2. Изменение потребления энергоресурса под действи-
ем факторов, не учтенных при планировании экономии.

Процесс определения экономии энергоресурса в на-
туральном выражении предполагает не просто сравне-
ние базового и фактического потребления, а приведе-
ния данных величин к сопоставимым условиям (устра-

нение влияния различных факторов, например, объемов 
выпуска продукции, температуры окружающей среды и 
др.). Не учтенные при планировании и не прописанные 
в документации к контракту факторы могут стать при-
чиной неверной оценки экономии энергоресурса, а так-
же конфликтов между заказчиком и энергосервисной 
компанией.

3.3. Риск несоответствия характеристик устанав-
ливаемого оборудования заявленным производителем  
параметрам. 

Прежде всего, данный риск связан с применением обо-
рудования, имеющего номинальное потребление энергоре-
сурса отличное от указанного в техническом паспорте, что 
влечет за собой риск недостижения заявленной в договоре 
экономии, а следовательно, недополучение ЭСКО средств 
по контракту. 

3.4. Риск неверной и/или недобросовестной эксплуата-
ции оборудования.

Комплекс мероприятий по повышению энергетиче-
ской эффективности предприятия предполагает опре-
деленные условия эксплуатации основных средств 
(зданий и оборудования). Энергосервисная компания, 
согласно условиям контракта, несет ответственность 
за техническое обслуживание установленного в рамках 
контракта оборудования, однако не имеет возможности 
непрерывно отслеживать правильность эксплуатации 
данного оборудования персоналом компании-заказчи-
ка, нарушение условий которой может привести как  
к поломкам оборудования, так и, что немаловажно,  
к возникновению незапланированных затрат (или по-
терь) энергоресурса, а значит — к недостижению запла-
нированной экономии.

3.5. Незарегистрированные утечки энергоресурсов  
в процессе исполнения контракта.

Превышение фактически достигнутого потребле-
ния над запланированным может иметь место не только 
вследствие воздействия некоторых неучтенных факто-
ров, но и в результате неверно организованного учета. 
Кроме того, не исключен риск недобросовестного отно-
шения заказчика и сознательного сокрытия некоторых 
источников потребления.

Следует отметить, что большинство из технических 
рисков обусловлены непосредственно спецификой энерго-
сервисных контрактов, следовательно, для их снижения не 
применимы стандартные методы, используемые для инве-
стиционных проектов.

Для лучшего понимания возможностей снижения ри-
сков, возникающих при реализации энергосервисных кон-
трактов, рассмотрим их в привязке к этапам реализации 
ЭСК (см. табл.).

Таким образом, на основании приведенного анализа ри-
сков негативные последствия, имеющие место для ЭСКО 
в результате проявления одного или нескольких рисков, 
можно условно разбить на две категории:

— недополучение запланированных денежных 
средств (вследствие недостижения по тем или иным 
причинам заявленной в контракте экономии, изменения 
тарифов на энергоресурс или финансовой несостоятель-
ности заказчика);

— возникновение конфликта с заказчиком (в том 
числе вследствие недобросовестного исполнения кон-
тракта одной из сторон, неверного понимания некото-
рых положений контракта, различий между планируе-
мыми в рамках контракта и фактически достигнутыми 
результатами).
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Таблица
Анализ рисков, возникающих в процессе реализации 

энергосервисного контракта
Этап  

реализации 
ЭСК

Содержание этапа Возможные риски

1. Предвари-
тельный этап

Проведение предва-
рительного обследо-
вания объектов За-
казчика. Подготовка 
программы меропри-
ятий по повышению 
энергоэффективности. 
Оценка финансовых 
показателей проекта

Риск ошибочной оцен-
ки базового потребле-
ния энергии.
Риск недостоверного 
моделирования денеж-
ных потоков проекта

2. Реализация 
энергоэффек-
тивных  
мероприятий

Реализация разрабо-
танной программы. 
Техническое обслу-
живание основных 
средств, созданных  
в ходе контракта (ос-
новные средства, как 
правило, находятся  
на балансе ЭСКО)

Риск банкротства од-
ной из сторон.
Риск изменения в 
потреблении энерго-
ресурса под действием 
факторов, не учтенных 
при планировании эко-
номии.
Риск несоответствия 
характеристик уста-
навливаемого обору-
дования заявленным 
производителем пара-
метрам

3. Получение 
доходов  
от внедрения 
энергосервис-
ных меропри-
ятий

Снижение расходов 
Заказчика на приобре-
тение энергоресурсов. 
Выплата ЭСКО доли 
денежных средств от 
полученной экономии 
в течение срока дей-
ствия контракта

Риск изменения тари-
фов на энергию.
Риск неверной и/или 
недобросовестной 
эксплуатации обору-
дования.
Незарегистрированные 
утечки энергоресурсов 
в процессе исполнения 
контракта

4. Завершение 
реализации 
энергосервис-
ного  
контракта

Передача Заказчику 
созданных основных 
средств на безвоз-
мездной основе после 
исполнения им своих 
обязательств  
по контракту

Риск возникновения 
конфликта интересов 
заказчика и ЭСКО 
вследствие различий 
в планируемых и фак-
тически достигнутых 
результатах

Способы снижения рисков, возникающих в процессе 
реализации энергосервисного контракта

Исследование существующей практики в области реа-
лизации энергосервисных контрактов позволило выявить 
возможные пути снижения рисков, возникающих в процес-
се заключения и реализации контрактов. 

1. Внесение в энергосервисный договор положений, за-
щищающих энергосервисную компанию от риска недопо-
лучения экономии вследствие действий заказчика.

Специалисты в области энергосервиса отмечают, что 
одним из ключевых факторов успешной реализации энер-
госервисного контракта является прописание в договоре 
максимально возможного количества аспектов, касающих-
ся реализации ЭСК, что служит не только для защиты инте-
ресов ЭСКО, но и делает процесс реализации контракта бо-
лее прозрачным для заказчика, а значит, повышает привле-
кательность данного вида взаимодействия. Так, например, 
для снижения риска неправильной или недобросовестной 
эксплуатации оборудования заказчиком, целесообразно 
включение в договор условий проведения энергосервисной 
компанией периодического мониторинга правильности  
использования основных средств, созданных в процессе  
реализации мероприятий по повышению энергоэффектив-
ности. Прежде всего, это касается, безусловно, долгосроч-
ных проектов со значительной суммой первоначальных 

вложений. Следует отметить, однако, что данное условие 
выполнимо не для всех видов энергосервисных контрактов. 
Так, например, в рамках ЭСК достаточно распространены 
мероприятия, направленные на экономию тепловой энер-
гии, заключающиеся в утеплении ограждающих конструк-
ций и устройстве приточной вентиляции. Утечки ресурсов 
в данном случае могут возникать в результате не поддаю-
щегося контролю открывания окон для проветривания по-
мещения. К сожалению, такого рода утечки отследить до-
статочно сложно.

2. Внесение в энергосервисный контракт условий рас-
пределения дополнительной экономии, возникшей в ре-
зультате реализации мероприятий по повышению энерге-
тической эффективности.

Учет в контракте максимально возможного количества 
условий позволяет не только снизить риск недополучения 
ЭСКО средств, но и избежать конфликтных ситуаций с заказ-
чиком. Так, например, одной из причин возникновения кон-
фликта интересов является получение величины экономии 
энергоресурсов выше заявленного в контракте уровня [6].  
В данной ситуации очевидно возникновение конфликта инте-
ресов заказчика и ЭСКО, вследствие чего целесообразен учет 
в договоре положений по распределению достигнутой вели-
чины сверхэкономии.

Опираясь на Постановление Правительства РФ № 636 [7], 
в качестве ориентира логично предложить ту долю экономии, 
которая была заявлена ЭСКО в качестве цены контракта.  
Таким образом, сверхэкономия будет распределена пропор-
ционально распределению заявленного уровня экономии.  
При этом целесообразно также корректировать первона-
чальную пропорцию с учетом дополнительных условий, 
определяемых причиной, по которой возникла дополни-
тельная экономия.

3. Использование расчетного метода определения 
экономии.

Устранение проблем недостижения заявленной эконо-
мии или, наоборот, получения сверхэкономии, являющей-
ся причиной конфликтов, многие специалисты в области 
энергосервиса в настоящее время видят в использовании 
для определения экономии расчетного метода [6; 8], чему 
немало способствовал выход в феврале 2016 года методики 
Минэнерго по определению расчетно-измерительным спо-
собом объема потребления энергетического ресурса в нату-
ральном выражении [9]. 

Определение экономии на основании расчетно-измери-
тельного метода позволяет избежать риска неверной оценки 
базового уровня потребления, связанного с неполнотой ин-
формации, существенно ограничивает количество факторов, 
которые необходимо учитывать в процессе прогнозирова-
ния экономии (так как расчетные формулы уже содержат 
необходимые факторы). Следует отметить, однако, что при-
менение Методики Минэнерго ограничено рядом условий:  
в методике содержатся расчетные формулы для четырех 
сценариев модернизации: наружное и внутреннее освеще-
ние, тепловая энергия, электродвигатели. В случае если 
состав мероприятий по повышению энергоэффективности 
затрагивает иные объекты, применение данной методики не-
возможно. Также следует отметить, что данная методика не 
учитывает эффектов, возникающих вследствие совместного 
использования нескольких энергоресурсов. Несмотря на то 
что специалисты рекомендуют заключать по каждому виду 
энергоресурса отдельный контракт, такой подход не всегда 
оправдан вследствие того, что снижение потребления одно-
го ресурса может стать причиной увеличения потребления 
другого, вследствие чего необходима комплексная оценка 
эффекта от реализации такого рода мероприятий.
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4. Использование механизма страхования энергосервис-
ных контрактов.

В качестве инструмента снижения рисков, возника-
ющих в ходе реализации мероприятий по повышению 
энергоэффективности, за рубежом достаточно длитель-
ное время используется механизм страхования энерго-
сервисных контрактов. Следует отметить, что пункт о 
страховании является одним из ключевых в зарубежных 
энергетических перфоманс-контрактах, однако в процес-
се адаптации энергосервисных контрактов к российским 
условиям обязательность данного пункта была исключе-
на. Таким образом, риски, которые существуют в про-
ектах по энергосбережению за рубежом, многократно 
усиливаются в России из-за необязательного характера 
договорных отношений и небольшого опыта отечествен-
ных ЭСКО в энергосервисе [10]. 

Очевидно, что большое количество рисков, возникаю-
щих в процессе реализации энергосервисного контракта, 
предполагает также большое количество страховых про-
дуктов, применение которых возможно в рамках реализа-
ции контракта. Так, наиболее очевидным и часто приме-
няемым в настоящее время в России является страхование 
имущества, позволяющее снизить риск недополучения 
средств вследствие неверной эксплуатации оборудования. 

Однако наиболее перспективным непосредственно для 
рынка энергосервиса и, к сожалению, не нашедшим при-
менения в России в настоящее время является страхование 
энергосбережения, суть которого заключается в том, что 
в обмен на страховую премию страховщик обязуется вы-
платить разницу, если экономия окажется ниже заплани-
рованного уровня, согласованного в контракте, в течение 
срока действия этого контракта. Преимуществом данно-
го продукта является меньшая стоимость по сравнению  
с традиционными гарантиями энергосбережения (напри-
мер, созданием резервного фонда). 

Следует отметить, что страхование энергосбережения 
направлено исключительно на снижение риска недостиже-
ния экономии в результате просчетов ЭСКО при планиро-
вании и не учитывает риски повреждения оборудования, 
банкротства заказчика и др. с целью избежания двойного 
страхования.

Таким образом, при применении механизма страхова-
ния в процессе реализации энергосервисного контракта 
имеет смысл использование комплекса страховых продук-
тов для покрытия максимально возможного количества ри-
сков при имеющемся у ЭСКО бюджете.

Заключение
Проведенный анализ опыта реализации энергосервисных 

контрактов в России показал, что особенности данного вида 
взаимодействия являются причиной возникновения большого 
количества рисков. Отнесение энергосервисного контракта к 
разновидности инвестиционных проектов делает его подвер-
женным также и классическим рискам, присущим любому 
виду инвестиционной деятельности, а также обуславливает 
тот факт, что для энергосервисной компании состав рисков 
более разнообразен, чем для предприятия-заказчика.

В рамках исследования была произведена классификация 
рисков, возникающих в процессе реализации энергосервис-
ного контракта, особое внимание уделено специфическим 
рискам, таким как риск неверной оценки базового уровня по-
требления, риск незарегистрированной утечки энергоресур-
сов, риск неправильной или недобросовестной эксплуатации 
оборудования, установленного в процессе реализации меро-
приятий по повышению энергоэффективности. 

Снижение рисков, возникающих в ходе реализации 
энергосервисного контракта, позволяет решить также до-
статочно обширный круг проблем, являющихся причиной 
медленного развития рынка энергосервисных услуг: по-
зволяет привлекать финансирование на более выгодных 
условиях, что положительно сказывается на показателях 
экономической эффективности проекта; снижает степень 
недоверия и осторожности потенциальных заказчиков к 
перспективам заключения энергосервисного контракта; 
мотивирует энергосервисные компании на реализацию бо-
лее затратных и долгоокупаемых мероприятий, что позво-
ляет реализовывать крупные проекты в одной из наиболее 
перспективных сфер — промышленности.

Рассмотрение основных способов снижения рисков, 
применяемых в настоящее время в России, позволяет ус-
ловно выделить три группы применяемых инструментов: 
условия, включаемые в энергосервисный контракт с целью 
снижения вероятности возникновения конфликтных ситу-
аций; подбор методик расчета показателей проекта (в том 
числе базового уровня потребления и экономии); исполь-
зование внешних инструментов, таких как страхование раз-
личных аспектов энергосервисного контракта.

В заключение следует отметить, что эффективное сни-
жение рисков, возникающих в процессе реализации энерго-
сервисного контракта, возможно только при комплексном 
применении всех рассмотренных инструментов в той или 
иной комбинации в зависимости от возможностей энерго-
сервисной компании и ее бюджета. 
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РЕГИОНАЛЬНАЯ ПОЛИТИКА УСТОЙЧИВОГО СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ

REGIONAL POLICY OF SUSTAINABLE SOCIAL-ECONOMIC DEVELOPMENT

08.00.05 – Экономика и управление народным хозяйством (3. Региональная экономика)
08.00.05 – Economics and management of national economy (3. Regional economy)

В статье рассмотрены проблемы разработки в реги-
ональной политике устойчивого развития экономики как 
социально-экономической системы. В этом контексте вы-
явлена сущность эволюции теории и взглядов на определе-
ние понятия «устойчивого развития», охарактеризованы 
элементы его экологической, экономической и социальной 

составляющей, отражены региональные аспекты важ-
нейшей планетарной проблемы, каковой является обеспе-
чение устойчивости жизнедеятельности людей. Эффек-
тивное осуществление региональной политики базируется 
на решении задач, вытекающих из своеобразия природ-
но-экономических условий и специфики функционирования 


