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инвестиционных ресурсов для финансирования инвестиционной програм-

мы единой национальной энергетической системы.

Отсутствие опыта в области привлечения инвестиций с использованием совре-

менных механизмов, форм и методов инвестирования не позволяет в полной мере

предприятиям электросетевого хозяйства привлекать необходимые инвестиционные

ресурсы, что в некоторой мере усугубляет их финансовое состояние. Поэтому фор-
мирование структуры инвестирования проектов программы развития единой нацио-

нальной энергетической сети является актуальной проблемой, решение которой по-

зволит обеспечить необходимый приток инвестиционных ресурсов в проекты. С этой
целью необходимо определить методы и возможные адекватные модели прогнозиро-

вания потребностей финансирования инвестиционных программ, связанных с энер-

гетическим комплексом. На первом этапе исследования на основе сопоставления ве-
личины необходимых инвестиций в проекты программы и величины собственных

средств заказчика, вкладываемых в проект, определяется потребность во внешнем

инвестировании. В случае, когда величина собственных средств заказчика оказыва-
ется достаточной для покрытия величины необходимых инвестиционных вложений,

дальнейшая реализация проекта осуществляется по схеме полного самофинансирова-

ния. На втором этапе происходит формирование исходного множества приемлемых
источников инвестирования проектов, предусматривающее: формирование множе-

ства источников предоставления инвестиционных ресурсов; определение набора кри-
териев приемлемости каждого конкретного источника для инвестирования проекта;

отбор источников по определенным критериям и их классификацию по форме участия

в инвестировании проекта. На третьем этапе формируется множество альтернатив-
ных структур инвестирования проекта, представляющих собой набор источников с

соответствующими объемами предоставляемых инвестиционных ресурсов. Форми-

рование альтернативных моделей инвестирования проектов осуществляется на базе

сформированных альтернативных структур инвестирования с привлечением необхо-

димых косвенных участников процесса инвестирования, выступающих в роли гаран-

тов, поручителей и страховщиков и определяемых условиями предоставления инве-
стиционных ресурсов прямыми (непосредственными) источниками инвестирования

проектов.

Среди методов, которые возможно использовать для прогнозирования потреб-
ностей финансирования инвестиционной программы развития единой национальной

энергетической сети, выделяются следующие: регрессионный анализ, скользящего

среднего, экспоненциально взвешенного среднего, Холта и Холта–Муира, двойного и
адаптивного сглаживания Брауна. Метод группового учета аргументов базируется

на использовании метода всех возможных регрессий. Его успех в значительной мере

определяется удачным выбором характерного вида опорных функций.

Характер выявленных взаимосвязей показателей инвестиционной программы на

множестве допустимых вариантов развития единой энергетической сети позволил о-

пределить полиномиальный вид зависимости y = f(x, a) (т. е. y =
∑l

i=1(ai
∏k

j=1 xp
j ),

где x — вектор входных параметров; a — вектор коэффициентов; k, l, p — случай-
ные величины) показателей экономико-математической модели движения денежных

потоков. При этом ряды селекции наращиваются до тех пор, пока для критерия не-
смещенности решений выполняется условие Ncm → min, где Ncm = F−1

∑F
i=1 ncmi,

ncn = (R1 + R2)−1
∑R1+R2

r=1 (y∗r − y∗∗r )2, R1 и R2 — данные обучающей и повероч-

ной последовательностей соответственно, а y∗r = f1(xi, xj) и y∗∗r = f2(xi, xj) для
всех r ∈ F — полученные при этом уравнения регрессии. Взаимосвязь показате-

лей фиксируется в рамках экономико-математической модели, а степень и характер

неопределенности задаются статистическими законами распределения.

По традиционно используемым алгоритмам метода группового учета аргумен-
тов после каждого ряда селекции выбираются уравнения регрессии следующего вида:
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y = f3(xi, xj), z = f4(yi, yj), v = f5(zi, zj) и т. д., которые позволяют сформировать
экономико-математическую модель с оптимальными параметрами. Полученная мо-

дель позволила осуществить прогноз потребности финансирования инвестиционной

программы развития единой национальной энергетической сети в зависимости от со-
стояния ключевых факторов внешней {Xвн} и внутренней среды {Xв}. Апробация
моделей была осуществлена на примере формирования инвестиционной программы

развития распределительной сетевой компании ОАО «ФСК ЕЭС». В ходе исследова-
ния получены прогнозы финансовых результатов деятельности компании, структуры

активов, капитала и обязательств, а также приведена прогнозная оценка финансового

состояния и потребностей финансирования инвестиционной программы развития.
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