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Выделение энергосбытовой деятельности в особый вид бизнеса требует внедрения новых

методов оценки деятельности компании с позиции эффективности, устойчивости и гибкости в

принятии решений в рыночных условиях функционирования. Будучи связующим звеном между

производителем и потребителем, энергосбытовые компании играют важнейшую роль в обеспечении

финансовой устойчивости всего электроэнергетического сектора. В статье представлен алгоритм

оценки финансовой устойчивости компании. Особое внимание уделяется  анализу дебиторской

задолженности как основного актива компаний.

Происходящие изменения в электроэнер�

гетики страны, такие как внедрение рыноч�

ных отношений, изменений структуры соб�

ственности, обуславливают необходимость

совершенствования процесса управления ком�

паниями отрасли, разработки новых подхо�

дов к их функционированию в рыночных ус�

ловиях1.

Для успешного функционирования в ры�

ночных условиях и обеспечения конкурент�

носпособности политика любого предприя�

тия должна ориентироваться главным обра�

зом на потребности рынка. Так как электри�

ческая энергия является товаром прежде всего

социально значимым, роль энергосбытовых

компаний в построение конкурентных отно�

шений становится важнейшей.

Энергосбытовые компании выполняют роль

связующего звена между производителем и по�

требителем. Направляя денежные потоки че�

рез весь электроэнергетический сектор и оп�

лачивая генераторам покупную электроэнергию,

а сетевым компаниям услуги за передачу, они

занимают важное место в обеспечении финан�

совой устойчивости всей системы.

 Анализ теоретических основ финансо�

вой устойчивости показал, что у экономис�

тов существуют различные позиции. Среди

них можно условно выделить сторонников,

рассматривающих финансовую устойчивость

как структуру капитала, которая отражает за�

висимость предприятия от внешних источни�

ков. Другая часть в качестве основы финан�

совой устойчивости предприятия определяет

структуру источников покрытия активов, что

отражает зависимость финансовой устойчи�

вости от организации финансов, их эффек�

тивного использования и распределения.

Финансовая устойчивость энергосбыто�

вой компании рассматривается автором как

стабильное финансовое состояние компании,

при котором обеспечивается эффективное и

рациональное использование и распределе�

ние финансовых ресурсов между участника�

ми рынка электроэнергии и как следствие

бесперебойное энергоснабжение и энергети�

ческая безопасность страны. Финансовая ус�

тойчивость является комплексным понятием,

основным условием ее обеспечения является

платежеспособность, которая характеризует

способность и своевременность осуществле�

ния платежей на оптовом рынке электроэнер�

гии и оплату услуг сетевых компаний, что

является следствием ликвидности активов

компании, рентабельной деятельности пред�

приятия и эффективного управления денеж�

ными потоками. На рис. 1 отражена взаимо�

связь ликвидности, платежеспособности и

финансовой устойчивости.

В процессе функционирования в рыноч�

ных условиях выявляются новые факторы,

оказывающие влияние на финансовую устой�

чивость энергосбытовых компаний, причем как

внешние, так и внутренние.

Во�первых, в отличие от генерирующих и

распределительных компаний на балансе у сбы�
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товых компаний нет материальных активов.

Данное обстоятельство негативно влияет на кре�

дитоспособность организации, в виду отказов

банков от кредитования без обеспечения.

Во�вторых, отсутствие реальной возмож�

ности отпускать энергию только добросове�

стным потребителям, т.е. тем, которые опла�

чивают потребленные энергоресурсы своев�

Рис. 1. Взаимосвязь ликвидности, платежеспособности и финансовой устойчивости

Рис. 2. Алгоритм оценки финансовой устойчивости энергосбытовых организаций

Примечание. Гарантирующий поставщик � это участник оптового и розничных рынков электрической

энергии, который обязан заключить договор с любым обратившимся к нему потребителем, который

расположен в границах зоны его деятельности (см.: Постановление Правительства РФ “Об утверждении

Правил функционирования розничных рынков электрической энергии в переходный период

реформирования электроэнергетики” от 31 августа 2006 г. ¹ 530).
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ременно. В сложившихся условиях сбыт элек�

троэнергии наиболее подвержен риску: с �

одной стороны, энергосбытовые компании

имеют обязательства перед оптовым рынком

по обеспечению платежей, с другой � перед

сетевыми организациями. Поэтому срыв фи�

нансовых обязательств со стороны рознич�

ных потребителей становится весомой про�

блемой.

В�третьих, отпуск продукции при негаран�

тированной оплате формирует налогообла�

гаемую базу по начислению, что влечет уп�

лату налогов энергосбытовыми компаниями

по еще не поступившим доходам.

В�четвертых, государственное регулиро�

вание энергетики, ограничивает энергосбы�

товую организацию в методах эффективного

и адекватного воздействия на недобросовес�

тных потребителей, в том числе и по возвра�

ту дебиторской задолженности. Решение этой

проблемы путем введения массовых ограни�

чений не представляется возможным, а су�

дебные разбирательства с потребителями

носят характер длительного процесса.

В�пятых, современная экономическая и

социально�политическая ситуация, сопровож�

дающееся стагнацией экономики, определя�

ет снижение спроса на энергоресурсы и как

следствие снижение объемов продаж.

 Появление новых факторов, негативно

влияющих на финансовую устойчивость энер�

госбытовых компаний, а как следствие и их

конкурентноспособность, требует разработ�

ки алгоритма и системы показателей оценки

финансовой устойчивости, учитывающих спе�

цифику данного вида деятельности.

Алгоритм оценки финансовой устойчи�

вости энергосбытовых компаний включает

несколько этапов, представленных на рис. 2.

На первом этапе осуществляется анализ

и систематизация факторов, влияющих на

внутреннюю и внешнюю сущность финансо�

вой устойчивости с целью их учета при раз�

работке системы показателей. На следующем

этапе определяется совокупность финансовых

показателей, характеризующих финансовую

устойчивость энергосбытовой компании в

условиях конкурентного электроэнергетичес�

кого рынка.

На основе бухгалтерской отчетности про�

изводится расчет показателей финансовой

устойчивости во взаимосвязи с показателя�
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ми ликвидности, оборачиваемости и плате�

жеспособности и выявляют соответствие /

несоответствие установленным нормативам.

В случае несоответствия полученных ре�

зультатов, оцениваются риски компании и

вырабатываются меры по приведению финан�

совой устойчивости в рекомендуемые значе�

ния, с выявлением степени влияния каждого

показателя на общую финансовую устойчи�

вость, с целью быстрого и своевременного

реагирования на отклонения.

Завершающим этапом оценки финансо�

вой устойчивости является этап, где резуль�

таты анализа приобретают рекомендательную

форму, что обеспечивает будущую финансо�

вую устойчивость предприятия.

С целью выявления взаимосвязи показа�

телей финансового состояния и выявления

степени влияния каждого из них на финан�

совую устойчивость, проведем анализ финан�

совой устойчивости энергосбытовых компа�

ний Приволжского федерального округа на

основе расчета показателей, оказывающих

непосредственное влияние на нее. В таблице

представлен расчет показателей финансово�

го состояния энергосбытовых компаний за

2006�2008 гг.

В результате анализа полученных данных

автором сделаны следующие выводы:

1. Существует прямая зависимость меж�

ду показателями ликвидности энергосбыто�

вых компаний и финансовой устойчивостью.

Поскольку у энергосбытовых компаний нет

материальных активов, то их финансовая ус�

тойчивость в большей мере определяется зат�

ратами на покупку электроэнергии на рынке

и динамикой имеющейся дебиторской задол�

женности. Соответственно управление ликвид�

ностью активов и в целом компании, а также

управление дебиторской задолженностью

играет важную роль в определение финан�

совой устойчивости как в оперативном, так и

в стратегическом плане.

2. Согласно проведенному исследованию,

у большинства компаний, особенно выделив�

шихся из АО�энерго, наблюдается сложное

финансовое состояние, что затрудняет при�

влечение заемных средств на развитие и де�

лает их непривлекательными для инвесторов.

Основными причинами нестабильного финан�

сового положения компаний является нали�

чие долгосрочной задолженности по креди�

там и займам, реструктуризированной задол�

женности перед бюджетами всех уровней,

полученных по разделительному балансу при

реформировании, также незначительный раз�

мер уставного капитала. Данные обстоятель�

ства негативно влияют на показатели финан�

совой устойчивости ОАО “Ульяновскэнерго”,

ОАО “Саратовэнерго”, ОАО “Оренбургэнер�

госбыт”.

3. Наличие денежных средств для опла�

ты финансовых обязательств в текущем пе�

риоде, оптимальная структура капитала, обес�

печивающая платежеспособность предприя�

тия в долгосрочном периоде, наличие фи�

нансовых ресурсов для развития и реализа�

ции финансовой политики предприятия обес�

печивают финансовую устойчивость энерго�

сбытовых компаний на долгосрочную перс�

пективу.

1 Развитие электроэнергетики: генерация, сети,

сбыт // Энергорынок. 2008. № 10; Преснов А.

Приказано выжить // Энергорынок. 2008. № 1.

Поступила в редакцию 30.07.2009 г.


