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Аннотация

Энергетические кризисы 2021–2022 годов в США и ЕС показали, что технологическая и ин-

ституциональная трансформация может иметь негативные последствия для электроэнер-

гетики, вызывая перебои в электроснабжении и резкие колебания рыночной конъюнктуры. 

В связи с этим мы попытались выяснить, какова роль институтов в преодолении проблем 

внутриотраслевой координации. Проведя кластеризацию дискретных альтернатив институ-

циональной организации электроэнергетической отрасли в разных странах мира на данных 

ОЭСР методом Уорда, мы пришли к выводам о влиянии не только экономико-технологических 

факторов на выбор модели регулирования в электроэнергетике, но и факторов, связанных 

с характеристиками социальных порядков (по Дугласу Норту и др.). В работе выявлена сле-

дующая тенденция: в странах с порядками ограниченного доступа чаще применяется регу-

ляторная модель, а в порядках открытого доступа — рыночная саморегуляция. Более того, 

по итогам сопоставления результатов кластеризации с динамикой инвестиций в отрасли 

и ценами на электроэнергию мы пришли к выводу о значительной связи этих показателей 

с характеристиками институциональной среды. В частности, мы обнаружили, что наибольшие 

объемы инвестиций в повышение энергетической эффективности имеют место при такой 

политике в отношении регулирования цен, которую можно назвать «Laissez-faire с регуляция-

ми для крупных игроков». Таким образом, при выборе механизмов координации в отрасли 

для обеспечения стабильных цен на электроснабжение и создания стимулов к инвестициям 

необходимо учитывать и экономико-технологические факторы, и действующий в стране со-

циальный порядок.

Ключевые слова: электроэнергетика, механизмы управления транзакциями, социальный по-

рядок, кластеризация, общественная эффективность.
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Abstract

The energy crises during 2021 and 2022 in the USA and EU have shown that technological 

transformation can have negative consequences for the electric power industry by causing power 

outages and sharp fluctuations in market prices. This prompted the authors to determine the role 

of institutions in overcoming problems in intra-sectoral coordination. After clustering the electric 

power industry’s alternatives for institutional organization in different countries using OECD data 

and Ward's method, the conclusion is that, in addition to economic and technological factors, the 

characteristics of social orders (as outlined by D. North et al.) influence the choice of a regulatory 

model. Moreover, after comparing the results of clustering with the dynamics of investment in the 

industry and of electricity prices, the authors maintain that these factors are significantly correlated 

with institutional organization. Therefore, management alternatives for ensuring stable electricity 

prices and incentives for investment in the industry should take into account not only economic and 

technological factors but also the social order established in the country.
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Введение

Н
а фоне постпандемийного восстановления спроса на энер-
гоносители на мировых рынках произошли шоки предложе-
ния, вызвавшие энергетические кризисы 2021–2022 годов. 

Коллапс на рынках, возникший под влиянием погодного и геопо-
литического факторов, стал причиной значительного роста цен на 
энергосырьевые товары, что не могло не повлиять на стоимость 
генерируемой на их основе электроэнергии. Примерами особенно 
острых проблем в энергообеспечении населения и предприятий 
могут служить ситуации, возникшие на рынках США и ЕС, ког-
да помимо высокой ценовой конъюнктуры складывался дефи-
цит электроэнергии (перебои в электроснабжении)1. Так, в США 
в феврале 2021 года без электричества на протяжении более двух 
суток оставалось более трети населения, а в июне того же года в ЕС 
в течение нескольких месяцев из-за погодных условий генерация 
сокращалась одномоментно на 20–30%. Такие экстраординарные 
ситуации всё чаще возникают с развитием сектора возобнов-
ляемых источников энергии (ВИЭ), где стабильность генерации 
осложнена в связи с технологическими особенностями. В этих 
обстоятельствах растет интерес к тому, каким образом в разных 
странах решается проблема технологических внешних эффектов 
в электроэнергетической отрасли. Мы ставим перед собой два ис-
следовательских вопроса: (1) по какой причине институциональ-
ная организация электроэнергетики различается в разных странах 
(механизмы управления транзакциями2 по Оливеру Уильямсону 
[Shastitko, Ménard, 2017; Williamson, 1985]) и (2) каким образом 
установленные механизмы координации влияют на развитие от-
расли с точки зрения динамики цен, инвестиций и обеспечения 
энергоэффективности.

Помимо структуры и стабильности генерации, сырьевой обе-
спеченности страны стоимость электроэнергии, в том числе и для 
конечного потребителя, может определяться множеством факто-
ров: уровнем развития конкуренции, механизмом ценового регу-
лирования, институциональными условиями торговли электро-
энергией, например наличием биржи [Saroha et al., 2016], и т. д. 
Совокупность этих факторов приводит к межстрановым разли-
чиям в уровне цен на электроэнергию, динамике инвестиций в об-
новление электрогенерирующей и электросетевой инфраструкту-
ры и энергоэффективности отрасли. Так, статистика розничных 

1 Энергетические тренды. Развитие возобновляемой энергетики на фоне энергетических кри-
зисов // Аналитический центр при Правительстве Российской Федерации. 2022. № 104. https://
ac.gov.ru/uploads/2-Publications/energo/2022/energo_104.pdf.

2 В рамках настоящей работы механизмы управления транзакциями и механизмы координа-
ции являются равнозначными понятиями.
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цен на электроэнергию в 2020 году (рис. 1) крайне дифференци-
рована по странам.

Источник: EIA. World Energy Prices and OECD Energy Prices and Taxes. https://www.iea.
org/data-and-statistics/data-product/iea-statistics-package-isp.

Рис. 1. Стоимость электроэнергии в розничном секторе в 2020 году для некоторых стран 

(долл./МВт-ч, пересчет из национальных валют в доллары по курсам 2015 года)

Fig. 1. Retail Price of Electricity in 2020 for Selected Countries  

(USD/MWt-h, conversion to USD at 2015 exchange rates)

Эти различия, кажется, в некоторых случаях сильно коррели-
рованы с институциональными факторами. Например, цены на 
электроэнергию c учетом паритета покупательной способности 
(далее — ППС) в долларовом эквиваленте для населения Брази-
лии в 2,8 раза выше3, чем в Канаде, хотя обе страны отличаются 
высокой долей относительно дешевой гидроэлектроэнергетики 
в общем объеме генерации. При этом в нерегулируемом оптовом 
секторе электроэнергетики Бразилии механизм установления цен 
в низкой степени транспарентен [Leme et al., 2016], тогда как ка-
надская система имеет прозрачное ценообразование, отчасти бла-
годаря тому, что она децентрализована и ориентирована на экс-
порт4. 

Активное развитие сектора ВИЭ (рис. 2) в рамках популяри-
зации климатической повестки в топливно-энергетическом ком-
плексе (далее — ТЭК) обостряет5 проблемы институциональной 
организации электроэнергетики. Технологические особенности 

3 Следует отметить, что разница цен без учета ППС в долларовом эквиваленте составляет уже 
1,7 раза — сокращение странового разрыва цен объясняется соотношением национальной валюты 
к долларовому эквиваленту.

4 EIA. Canada 2022. Energy Policy Review. https://www.iea.org/reports/canada:2022.
5 https://ac.gov.ru/uploads/2-Publications/energo/2022/energo_104.pdf.
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сектора могут провоцировать значительные шоки предложения. 
Это актуализирует проблему разработки таких правил игры, ко-
торые обеспечат необходимую координацию между игроками для 
преодоления подобных шоков. Еще более актуальными эти про-
блемы станут в условиях, когда мировая экономика оправится от 
последовательных кризисов пандемийного и политического ха-
рактера и восстановившийся спрос на энергию необходимо будет 
обеспечить стабильной электрогенерацией с учетом сохранения 
повестки достижения углеродной нейтральности6.

В России вопрос институциональной организации электро-
энергетики актуализировался летом 2022 года, когда электросете-
вой холдинг «Российские сети» и Федеральная сетевая компания 
(ФСК) объявили о слиянии7. Это событие частично отменяет ре-
зультаты проведенной ранее реформы РАО «ЕЭС России» и ведет 
к укреплению вертикальной интеграции электроэнергетических 
региональных и магистральных сетей. Как утверждают пред-
ставители «Российских сетей» и ФСК, слияние совершается для 
упрощения управления и консолидации инвестиций в крупные 
проекты.

Вопросы институциональной организации электроэнергетики 
привлекают повышенное внимание исследователей с 1980-х го-
дов, когда в экономической литературе и политике снова приоб-
рели влияние подходы, отстаивающие принцип невмешательства 
(laissez-faire). В частности, в ряде развитых и развивающихся 
стран была проведена либерализация в секторе электроэнер-
гетики. Яркими примерами перехода от пигувианских методов 
регулирования отрасли к принципам невмешательства [Шастит-
ко, Павлова, 2022] являются: дерегуляция электроэнергетики, 
инициированная правительством Пиночета в Чили в 1982 году 
[Pollitt, 2004]; принятие по инициативе правительства Тэтчер 
в Великобритании «Закона об электроэнергии»8 в 1989 году; ли-
берализация электроэнергетики в США, начавшаяся в 1980-х го-
дах9 [Joscow, 2005]. Значительный интерес представляют поли-
тические и идейные мотивы, повлиявшие на проведение этих 
реформ. 

Существенные успехи либеральных реформ в электроэнерге-
тике в виде долгосрочного тренда на снижение цен, сокращения 
числа аварий на электросетях, минимизации потерь и т. д. фик-
сируются рядом исследователей, например [Joscow, 2006; 2008;  

6 https://ac.gov.ru/uploads/2-Publications/energo/2021/Energo101.pdf.
7 https://www.vedomosti.ru/business/articles/2022/07/17/931727-pochemu-fsk-rosseti.
8 https://www.legislation.gov.uk/ukpga/1989/29/contents.
9 https://www.govinfo.gov/content/pkg/COMPS:838/pdf/COMPS:838.pdf; https://www.govinfo.gov/

content/pkg/STATUTE-106/pdf/STATUTE-106-Pg2776.pdf#page=1.
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Pollitt, 2004]. Также обнаружено значительное положительное вли-
яние рыночной конкуренции на динамику технологического раз-
вития отрасли [Schmitt, Kusera, 2014]. Однако последние научные 
публикации свидетельствуют о возвращении практики активного 
регулирования в связи с рядом «провалов рынка», обнаруженных 
в ходе либерализации отрасли и обострившихся на фоне разви-
тия сектора ВИЭ [Joscow, 2022]. Среди этих «провалов» — энер-
гетические кризисы, вызываемые резкими колебаниями рыноч-
ной конъюнктуры [Pollitt, 2014]10, увеличение рыночной власти 
энергетических компаний вследствие высокой ценовой волатиль-
ности [Milstein, Tishler, 2015] и merit-order-effect11 в секторе ВИЭ  

10 См. также: https://ac.gov.ru/uploads/2-Publications/energo/2022/energo_104.pdf.
11 Иногда также называется эффектом каннибализации: рост генерации на базе ВИЭ и совер-

шенствование ВИЭ-технологий приводят к обострению ценовой конкуренции и, как следствие, 
снижению рентабельности операторов ВИЭ.

Источник: EIA. World Energy Prices and OECD Energy Prices and Taxes. https://www.iea.
org/data-and-statistics/data-product/iea-statistics-package-isp.

Рис. 2. Динамика электрогенерации на основе ветряных и солнечных электростанций 

в некоторых странах, 2000–2020 годы (ГВт-ч)

Fig. 2. Dynamics of Wind and Solar Electricity Generation  

for Selected Countries, 2000–2020 (GWh)
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[Prol et al., 2020; Zipp, 2017]. Авторы некоторых исследований при-
водят эмпирические подтверждения негативного влияния отдель-
ных аспектов либерализации в отрасли на общественное благосо-
стояние, в частности в ходе процесса приватизации [Fiorio, Florio, 
2013].

Сегодня в научной литературе всё заметнее становится инсти-
туциональный подход к анализу общественной эффективности 
регулирования электроэнергетической отрасли. Так, постепен-
ная дерегуляция электроэнергетики в ЕС существенно повысила 
системную неопределенность [Tulloch et al., 2018], что свидетель-
ствует о недостатках в выполнении существующими институтами 
своей координационной функции. В этой связи некоторые авторы 
предлагают расширение гибридных и иерархических механизмов 
координации путем допущения отдельных форм вертикальной 
интеграции и создания условий для долгосрочной кооперации 
в отрасли [Szablewski, 2011]. В нашей статье для определения фак-
торов, влияющих на выбор подходов к регулированию электро-
энергетики, мы будем опираться на анализ дискретных структур-
ных альтернатив (рынков, иерархий и гибридов), предложенный 
в [Williamson, 1991] и уже применявшийся к электроэнергетиче-
ской отрасли в работе [Joscow, 2022].

Одним из ключевых недостатков применяемого в научной ли-
тературе анализа механизмов отраслевой координации является 
то, что вне фокуса внимания оказывается фактор институцио-
нальной среды, в частности характеристик социальных порядков. 
Согласно концепции Дугласа Норта, Джона Уоллиса и Барри Вайн-
гаста современные государства представляют собой социальные 
порядки открытого и ограниченного доступа [North et al., 2009]. 
В целом порядки ограниченного доступа отличаются от порядков 
открытого доступа тем, что в них формируются экстрактивные 
институты [Acemoglu, Robinson, 2012], позволяющие политикам 
посредством экономического регулирования извлекать ренту, 
в меньшей степени принимая во внимание вопросы обществен-
ного благосостояния. Вместе с тем частные интересы политиков 
и система социального порядка оказывают существенное влияние 
на выбор механизмов координации [Федоров, 2023]12, о чем на 
примере электроэнергетики свидетельствует ряд исследований. 

Так, авторы исследования [Borenstein, Bushnell, 2015] показы-
вают, что реформы в электроэнергетическом секторе в большей 
степени вызваны заинтересованностью влиятельных лиц в пере-
распределении ренты, нежели поиском эффективных механизмов 

12 Содержательный обзор реформ электроэнергетики в контексте социальных и экономиче-
ских изменений см. также в статье [Вымятнина и др., 2022].
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управления транзакциями, в частности такие же процессы иссле-
дователи наблюдают и при развитии сектора ВИЭ. 

В работе [Erdogdu, 2014] эмпирический анализ развития элек-
троэнергетики в 55 развитых и развивающихся странах в 1975–
2010 годах позволил сделать выводы о значительном влиянии 
политической силы заинтересованных групп на динамику ли-
берализации отрасли. Более того, Эркан Эрдогду показывает, 
что на выбор механизмов координации существенное влияние 
оказывают государственная идеология и профессиональные 
характеристики членов политической элиты. В этом контексте 
дерегулирование российской электроэнергетики, в целом при-
знаваемое исследователями успешным в смысле общественной 
эффективности [Melnik, Mustafina, 2014], вызывает особый инте-
рес, поскольку оно происходило в порядке ограниченного досту-
па [Андреева и др., 2017]. В работе [Pittman, 2003] демонстриру-
ется решающая роль проконкурентных групп и Министерства по 
антимонопольной политике и предпринимательству Российской 
Федерации (сейчас — Федеральная антимонопольная служба 
РФ) как ключевой институции, адвокатировавшей конкуренцию 
в преодолении эффекта блокировки при реформировании отрас-
ли в России.

В рамках анализа институциональной организации электро-
энергетической отрасли исследователи уделяют особое внимание 
проблемам развития ВИЭ. Этот сектор, как уже было сказано, 
в силу технологических особенностей электрогенерации под-
вержен воздействию внешних шоков, способных оказывать су-
щественное влияние на уровень общественного благосостояния 
[Milstein, Tishler, 2015]. Решение этой и некоторых других про-
блем, специфичных для сектора ВИЭ, исследователи видят либо 
в построении систем компенсирующих платежей в пигувианском 
смысле [Borenstein, 2012], либо в модификации институциональ-
ного дизайна в рамках по большей части коузианского подхода 
[Newbery et al., 2018]. 

Статья построена следующим образом. Сначала мы опишем 
эмпирическую стратегию, затем проанализируем институцио-
нальную структуру электроэнергетической отрасли, обобщив 
национальные модели институциональной организации отрасли 
с помощью кластеризации. Далее проводится сопоставление вы-
явленных моделей институциональной организации электроэнер-
гетики с ключевыми параметрами развития электроэнергетиче-
ских рынков; обсуждается влияние механизмов координации на 
динамику инвестиций и цен в электроэнергетике. В заключении 
приводятся выводы в соответствии с обозначенными исследова-
тельскими вопросами.
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1. Методология и данные

Эмпирическая часть нашего исследования базируется на дан-
ных OECD Sector Product Market Regulation Indicators13. В этой 
базе содержится международное сравнение институционально-
го устройства отраслей экономики, традиционно считающихся 
«естественно монопольными». В наборе представлена информа-
ция по 49 странам мира14 за каждые пять лет с 1998 по 2018 год; 
в работе используются панельные данные по электроэнергетиче-
ской отрасли за 2018 год.

Индикаторы в базе данных агрегируются на основе опроса ре-
спондентов. Вопросы касаются законов, действующих в каждой 
из стран, и предполагают конкретные дискретные альтернативы 
в качестве вариантов ответа. На этом основании мы считаем, что 
вероятность субъективного искажения при сборе информации 
минимальна. Более того, в случае необходимости информация 
о законодательстве может быть проверена, что также снижает ри-
ски заинтересованности респондента в искажении ответов.

В задействованном наборе данных индикаторы разделены на 
четыре категории (табл. 1): регулирование входа, роль государ-
ственной собственности, вертикальная интеграция и регулирова-
ние розничных цен.

В наши задачи входит выявление и сравнительный анализ дис-
кретных структурных альтернатив, и значит, на основе выстав-
ляемых баллов мы не считаем агрегированные рейтинги, а пы-
таемся выявить и сравнить модели институционального дизайна 
электроэнергетической отрасли в разных странах. По этой при-
чине мы выбрали метод иерархической кластеризации категори-
альных данных методом Уорда [Segev, 2010].

На первом шаге реализации метода Уорда для многомерного 
пространства точек рассчитывается квадрат Евклидова расстоя-
ния (d) между парами кластеров (k и l) для ответов на вопросы, 
описанные в табл. 1 (q), по формуле [Eszergár-Kiss, Caesar, 2017]:
 d(k, l) = ∑q

j = 1 (mk, j – ml, j)2.
При этом

 
где xk, j  — значение ответа x на вопрос j для страны k, xmn, j  — сред-
нее ответов x на вопрос j, s — стандартное отклонение ответов на 
вопрос j, mk, j — нормализованное значение.

13 https://www.oecd.org/economy/reform/indicators:of:product:market:regulation/.
14 Представлены как развитые, так и развивающиеся страны, при этом в отдельных случаях 

данные собраны не по стране в целом, а по отдельным регионам или городам (например, в США).
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Страны со схожими характеристиками, находящиеся в выбор-
ке на минимальном геометрическом расстоянии друг от друга, 
объединяются в новый кластер заданное число раз. Оптимальное 
число кластеров определяется с помощью графического анализа 
нескольких вариантов кластеризации, а затем валидируется на 
основе индекса Рэнда (Rand Index) — сравнением кластеров, по-
лучаемых методом Уорда и невзвешенным парно-групповым ме-
тодом с арифметическим усреднением (UPGMA).

В нашем случае были построены кластеры по каждой в отдель-
ности группе характеристик. В каждой из четырех групп («Регу-
лирование входа», «Государственная собственность», «Вертикаль-
ная интеграция», «Регулирование розничной цены») независимо 
от смежных групп выделены кластеры, которые могут содержать 
пересекающиеся множества стран в зависимости от характери-
стик регулирования отрасли электроэнергетики. Таким образом, 
например, перечень стран, относящихся к кластеру «Laissez-faire» 
в группе «Регулирование входа», и список стран из аналогичного 
кластера в группе «Государственная собственность» пересекают-
ся, но не совпадают. Описательная статистика полученных кла-
стеров приведена в табл. 2.

Т а б л и ц а  2

Описательная статистика кластеров

T a b l e  2

Descriptive Statistics for Clusters

Регулирование входа
Кластер 1  

«Laissez-faire»
Кластер 2 

«Регуляционизм 
с TPA в передаче 
электроэнергии»

Кластер 3 
«Laissez-faire 

с ограни- 
чениями»

Кластер 4 
«Регуля- 
ционизм 

со свобод- 
ным входом 

в генерацию»
Законодатель-
ное ограниче-
ние входа  
в генерацию

0:0:0 6:6:6 0:0:0 0:0:0

Законодатель- 
ное ограниче-
ние входа  
в розницу

0:0:0 6:6:6 0:0:0 6:6:6

TPA в высоко-
вольтных ЛЭП

0:0:0 0,0:0:0,2 0:0:3 6:6:6

TPA в распре-
делительных 
сетях

0:0:0 3:4,5:6 0:3:3 6:6:6

Наличие биржи 
или ее анало-
гов в оптовом 
секторе

0:0:6 6:6:6 0:0:0 6:6:6

Доступность 
оптового рынка 
(биржи)  
для категорий 
оптовых  
потребителей

0:0:2 6:6:6 0:4:6 6:6:6
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Государственная собственность
Кластер 1 
«Слабое  
вмеша- 

тельство»

Кластер 2 
«Контроль- 
ный пакет»

Кластер 3 
«Laissez- 

faire»

Кластер 4 
«Контроль  
над генера- 

цией,  
laissez-faire 
в рознице»

Кластер 5 
«Регуля- 

ционизм»

Доля акций 
генерирующих 
компаний 
в госсобст- 
венности

0,0:0,2:0,6 0,3:0,6:1,0 0:0:0 1:1:1 0,8:1:1,0

Доля акций 
сбытовых ком-
паний в госсоб-
ственности

0,0:0:0,3 0,0:0,5:0,8 0:0:0 0:0:0 0,8:1:1,0

Госконтроль 
хотя бы  
над одной 
компанией 
в генерации

6:6:6 6:6:6 0:0:0 6:6:6 6:6:6

Госконтроль 
хотя бы над 
одной фирмой 
в рознице

6:6:6 4,9:6:6,0 0:0:0 0:0:0 6:6:6

Вертикальная интеграция

Кластер 1 
«Laissez-

faire, 
разные 

собствен- 
ники»

Кластер 2 
«Только 

юридическое 
разделение»

Кластер 3 
«Юридиче- 

ское раз- 
деление  

от передачи 
и финан- 
совое —  

от распреде- 
ления»

Кластер 4 
«Регуля- 

ционизм»

Кластер 5 
«Финансовое 
разделение»

Разделение 
передачи 
и генерации 
энергии

0:0:2 2:2:2 0:2:2 6:6:6 2:4:6

Разделение 
передачи энер-
гии и розницы

0:0:2 2:2:2 2:2:2 6:6:6 4:4:6

Разделение 
распределения 
и генерации

0:0:2 2:2:2 2:5:5 6:6:6 2:2:4

Разделение 
распределения 
и розницы

0:0:2 2:2:2 4:5:6 6:6:6 2:4:6

П р о д о л ж е н и е  т а б л и ц ы  2
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Регулирование розничной цены
Кластер 1 
«Laissez-

faire»

Кластер 2 
«Регуля- 

ционизм»

Кластер 3 
«Регуля- 
ционизм 

с оглядкой  
на эффек- 
тивность»

Кластер 4 
«Laissez-faire 
с регуляцией 
для крупных 

игроков»

Кластер 5 
«Регуля- 
ционизм  

для крупных 
игроков  

без учета 
эффектив- 

ности»

Степень зарегу-
лированности

0:0:0 4:6:6 4:6:6 1:2:2 1:2:2

Ориентация  
на фронтир  
по эффек- 
тивности

0:0:0 6:6:6 0,0:0:2,6 0,0:0:2,6 6:6:6

Примечания: 1. Три значения в каждой ячейка таблицы — минимум, медиана и макси-
мум. 2. Под Laissez-faire здесь и далее будем понимать наиболее либеральную альтернативу 
с минимальными показателями зарегулированности по индексу PMR ОЭСР. 3. Под регу-
ляционизмом здесь и далее будем понимать альтернативу, при которой избирательность 
транзакций максимально ограничена различными регуляторными барьерами.

2. Институциональная организация  

электроэнергетической отрасли:  

контекст институциональной среды

Электроэнергия является активом, который с технологической 
точки зрения обладает существенными особенностями:

его производство и потребление не могут быть разделены во 
времени без инвестиций в строительство накопителей;
генерация электроэнергии и передача ее потребителю 
в штатном режиме работы электросетей происходит непре-
рывно;
относительно велика привлекательность для малой генера-
ции долгосрочных связей с крупным потребителем;
относительно велика привлекательность для крупной гене-
рации долгосрочных связей с потребителями для обеспече-
ния стабильного спроса на энергию.

В связи с этим электроэнергию можно рассматривать как ак-
тив, в том числе с высокой временнóй специфичностью и высокой 
частотой транзакций. Фактор неопределенности (неожиданного 
вмешательства сторонних факторов) для традиционных источни-

О к о н ч а н и е  т а б л и ц ы  2
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ков энергии не очень высок и ограничивается аварийными ситуа-
циями15. 

Пользуясь методологией Уильямсона, мы можем предполо-
жить, что специфичность актива (с поправкой на природно-
климатические и технологические условия в каждой стране) 
должна задавать механизм управления транзакциями в отрасли: 
рыночный, иерархический или гибридный. То есть следовало бы 
ожидать, что в схожих условиях отрасль будет организована при-
мерно одинаково — с определенными сочетаниями иерархиче-
ских и рыночных механизмов. Но так ли это на самом деле? По 
итогам проведенной кластеризации мы можем сказать, что это не 
так: выбор того или иного механизма также связан с характери-
стиками социального порядка.

Электроэнергетическая отрасль технологически состоит из 
трех сегментов: генерации, передачи по высоковольтным линиям, 
распределения до конечных потребителей. Розничный сегмент 
представляет собой продажу электроэнергии сбытовыми компа-
ниями конечным потребителям. На дендрограмме (рис. 3) пока-
заны пять основных подходов к управлению транзакциями в этой 
сфере.

Источник: расчеты авторов.

Рис. 3. Кластеризация по регулированию розничных цен

Fig. 3. Clusters Based on Regulation of Retail Prices

Первые два — это отсутствие ценового регулирования или на-
личие такового только для крупных игроков, способных оказать 
существенное влияние на ценовую конъюнктуру. В эти две груп-
пы в основном входят развитые страны ОЭСР, а также иные стра-
ны, в целом ориентирующиеся на либеральный подход к отрас-

15 Роль фактора неопределенности существенно возрастает при развитии генерации на базе ВИЭ.
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левому регулированию. Регулирование цен для крупных игроков 
вводится в странах Восточной и Южной Европы, а также Турции. 
Очевидно, эти страны попали в данную группу в связи с исполь-
зованием тарифного регулирования в электроэнергетике в каче-
стве инструмента стимулирования экономической активности 
[Gilbert, Kahn, 2007]. 

Небольшая группа стран (Бразилия, Израиль и Чили) регули-
рует цены в рознице, но с оглядкой на издержки наиболее эффек-
тивных компаний16: здесь наблюдается попытка снизить риски 
ценовых флуктуаций и в то же время компенсировать отсутствие 
влияния конкуренции на установление цен.

 В остальных странах розничные цены регулируются без при-
менения такого инструмента, и если присутствие Швейцарии 
в этой группе можно объяснить природной изолированностью 
кантонов, повышающей территориальную специфичность элек-
троснабжения, то прочие страны попали в этот кластер по каким-
то иным причинам (учитывая разнообразие в них природно-
климатических условий и других технологических факторов).

Источник: расчеты и оценки авторов.

Рис. 4. Кластеризация по уровню вертикальной интеграции 

Fig. 4. Clusters Based on the Level of Vertical Integration

С точки зрения вертикальной интеграции в большинстве стран 
из исследуемой выборки преобладает та или иная модель разде-
ления секторов передачи и распределения от операторов в секто-
ре генерации. Только в небольшой группе стран, а также в Нью-
Йорке (США) такое разделение отсутствует. Очевидно, внутри 
одной городской агломерации возможности обеспечения конку-

16 Имеется в виду использование в установлении цен финансовых показателей компаний, на-
ходящихся на фронтире соотношения цен и издержек. 
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рентных условий на оптовом рынке ниже, чем на уровне региона 
(например, в штате Техас, как видно на рис. 4, компании из разных 
секторов отрасли юридически разделены) или страны ввиду не-
большого числа игроков. В странах Азии и Латинской Америки 
(кроме Аргентины и Чили, где проводилась либерализация отрас-
ли) превалирует разделение финансовых расчетов, но сами энер-
гетические компании не разделены — иерархические механизмы 
сохраняются.

 Относительно высокая степень автономии оптового сектора 
при сохранении интеграции в других секторах наблюдается в груп-
пе европейских стран с «социальным рыночным хозяйством», 
а также в Аргентине и Чили. Здесь необходимость обеспечить 
гибкие условия для осуществления транзакций в оптовом сегмен-
те вызвана либерализацией оптовой торговли электроэнергией 
(в том числе созданием бирж17). 

Самая большая группа — страны, в которых электроэнергети-
ческие фирмы из разных сегментов отрасли либо разделены юри-
дически, либо еще и по собственнику (Австралия, Великобрита-
ния и др.). 

Далее обратим внимание на то, как различаются электроэнер-
гетические отрасли различных стран по критерию роли госу-
дарственной собственности (рис. 5). Оказывается, что: (1) в по-
давляющем большинстве стран хотя бы некоторые игроки на 
электроэнергетических рынках в той или иной мере контролиру-
ются государством; (2) кластеризация по этой группе параметров 
оказывается слабо сопоставимой с кластеризацией по иным при-
знакам. За исключением стран с либеральным подходом к регу-
лированию (например, Великобритании и Чили), даже те страны, 
где существуют конкурентные рынки электроэнергии, характери-
зуются той или иной существенной ролью государственной соб-
ственности в отрасли. 

На наш взгляд, это можно интерпретировать позитивными 
следствиями теоремы Коуза [Stigler, 1966] в таком аспекте: вне 
зависимости от распределения прав собственности корректи-
ровка рыночных изъянов возможна при четком определении 
этих прав в условиях снижения транзакционных издержек. 
В свою очередь, проблема выбора способа снижения таких из-

17 Вместе с тем создание конкурентного оптового рынка мощности и электроэнергии позво-
ляет снижать специфичность этих активов по времени и месту, давая доступ к альтернативным 
вариантам использования в рамках единой энергосистемы. Сами биржи являются примером того, 
как механизмы контрактации позволяют справляться с рыночными изъянами без прямого госу-
дарственного вмешательства: система долгосрочных контрактов, разграничение рынков мощности 
и электроэнергии, а также отдельный рынок компенсационных поставок позволяют избегать дис-
баланса на рынке без иерархического управления.
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держек — это уже вопрос оптимизации механизмов координа-
ции по Уильямсону18.

Вместе с тем на выбор механизмов управления транзакциями 
в электроэнергетике оказывают влияние факторы помимо тех, 
которые в своем анализе предполагает Уильямсон. И лучше всего 
это влияние демонстрирует кластеризация по барьерам входа на 
электроэнергетические рынки (рис. 6). 

Источник: расчеты и оценки авторов.

Рис. 6. Кластеризация по регулированию входа на рынки

Fig. 6. Clusters Based on Market Entry Regulations

18 Здесь также уместно упомянуть и теорему Познера [Posner, 1995], согласно которой началь-
ное распределение прав собственности не влияет на эффективность распределения ресурсов.

Источник: расчеты и оценки авторов.

Рис. 5. Кластеризация по участию государства в правах собственности

Fig. 5. Clusters Based on State Participation in Ownership
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Если параметры вертикальной интеграции и ценовое регули-
рование могут быть объяснены с позиций специфичности акти-
вов, частоты транзакций и меры неопределенности, то законо-
дательное ограничение числа игроков на рынке электроэнергии 
выглядит слабоинтерпретируемым19. Способна ли юридическая 
невозможность входа нового игрока на рынок электроэнергии 
усугубить проблемы «провалов рынка»? Как видно на дендро-
грамме (рис. 6), подавляющее большинство регуляторов в госу-
дарствах из рассматриваемой выборки не находит утвердитель-
ного ответа на этот вопрос. Вместе с тем отдельная группа стран20, 
уже многократно появлявшихся в виде отдельных кластеров при 
анализе других параметров институциональной организации от-
расли, вновь демонстрирует возможность введения дополнитель-
ных ограничений без видимых на то причин с позиций концеп-
ции Уильямсона21. 

Если мы наложим на полученную кластеризацию фактор инсти-
туциональной среды, то картина станет более понятной: государ-
ства, проявляющие склонность к регулированию, в большинстве 
случаев являются странами с порядками ограниченного доступа 
[Андреева и др., 2017]. В условиях этих социальных порядков, по 
Дугласу Норту, институциональная среда не характеризуется вер-
ховенством права и защитой прав собственности, что необходимо 
для функционирования рыночных механизмов управления тран-
закциями22. В связи с этим возможен регуляторный крен [Шастит-
ко, 2012] в сторону иерархических механизмов и различного рода 
установленных государством гибридных форм: в условиях слабых 
ограничений на вмешательство политиков в процесс установле-
ния механизмов координации23 последние могут использоваться 
для извлечения ренты, что проще для политика при большем ад-
министративном контроле за транзакциями в иерархиях и гибри-
дах24 [Федоров, 2023]. 

19 Можно было бы заявлять о субаддитивности издержек в электроэнергетической отрасли, 
делающей функционирование меньшего числа фирм сравнительно более эффективным. Но субад-
дитивность издержек сама по себе уже является барьером входа на рынок, что вызывает сомнения 
в целесообразности введения дополнительных административных барьеров входа.

20 Новая Зеландия и Швейцария характеризуются большой долей возобновляемых источни-
ков энергии в генерации, что накладывает дополнительные особенности на институциональную 
организацию отрасли.

21 Отметим, что Уильямсон предполагал возможность влияния институциональной среды на 
выбор механизма управления транзакциями через параметр неопределенности транзакций, но это 
осталось исключительно в рамках предположения.

22 Спецификация и защита прав собственности — необходимое условие совершения свобод-
ных эквивалентных избирательных обменов этими правами.

23 В странах с порядком ограниченного доступа затруднено функционирование рыночных ме-
ханизмов в связи со слабой защитой прав собственности и наличием разрешительных процедур 
личного характера для доступа к экономической деятельности [North et al., 2009].

24 Примеры: создание крупных промышленных концернов и корпораций под управлением го-
сударства, установление тесных связей политиков с «национальными чемпионами» и т. д.
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Когда мы говорим о специфичности активов, частоте транзак-
ций и мере неопределенности как о факторах формирования тех 
или иных механизмов управления транзакциями, мы предполага-
ем, что целевой функцией тех, кто принимает решение, фактиче-
ски является минимизация транзакционных издержек25. Но что 
если решение о варианте институциональной организации отрас-
ли принимают политики, которые этой задачей не руководству-
ются? Такая постановка вопроса объясняет, почему отдельные 
группы государств могут отклоняться от оптимальных механиз-
мов — в сторону регуляционизма или, напротив, либерального 
подхода [Шаститко, Павлова, 2022].

Таким образом, анализ моделей регулирования электроэнер-
гетической отрасли позволяет сделать несколько ключевых вы-
водов относительно установления механизмов управления тран-
закциями. 

Во-первых, одна и та же отрасль с одними и теми же техноло-
гическими параметрами может по-разному регулироваться в раз-
ных странах ввиду особенностей, характеризующих технологиче-
скую специфичность электроснабжения и меру неопределенности 
(например, нестабильность ВИЭ). 

Во-вторых, некоторые страны проявляют тенденцию к либе-
ральному подходу, другие — к регуляторному крену. Это может 
быть связано с характеристиками институциональной среды, 
а именно — затрудненностью функционирования рыночных ме-
ханизмов в условиях слабой защиты прав собственности и нали-
чия непрозрачных разрешительных процедур. 

В-третьих, приватизация и дерегулирование электроэнерге-
тической отрасли и развитие рыночной конкуренции — дале-
ко не одно и то же: мы обнаружили значительное число стран 
с превалированием рыночных механизмов саморегуляции при 
существенной доле государственной собственности в отрасли, 
и наоборот. Кроме того, диспетчерская служба и администри-
рование бирж на оптовом рынке являются сегментами, которые 
часто остаются под государственным контролем даже в странах, 
ориентирующихся на либеральный подход [Gilbert, Kahn, 2007]. 
Вероятно, как и в некоторых других отраслях, считающихся 
«естественно монопольными», здесь принимается во внимание 
сетевой эффект, затрудняющий переход к рыночным механиз-
мам: государство опасается усиления рыночной власти частных 
системных операторов. 

25 Задачу минимизации транзакционных издержек при прочих равных условиях можно рас-
сматривать в качестве двойственной для задачи максимизации прибыли или доходов.
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3. Связь механизма координации в электроэнергетике  
со стоимостью электроэнергии для конечных потребителей 

и динамикой инвестиций

Одно из наших предположений состоит в том, что кластерное 
распределение, идентифицированное и описанное выше, тесно 
связано с такими параметрами развития электроэнергетической 
отрасли, как динамика инвестиций и цены на электроэнергию 
для конечных потребителей. Этим и объясняется важность вы-
бора механизма координации в отрасли для благосостояния по-
требителя. В научных исследованиях авторы делают акцент на 
анализе характеристик институциональной среды и экономико-
технических характеристик электроэнергетики (см. Приложение), 
но упускают из вида этап формирования механизмов управления 
транзакциями. Наше исследование направлено на заполнение 
этого пробела в передаточном механизме. 

Определение кластеров осуществлено на основании квазиприз-
наков механизмов координации, поэтому наши предположения 
могут быть верифицированы на основе выборочных показателей 
национальных электроэнергетических отраслей. В связи с этим 
далее мы рассматриваем перечень показателей на основе данных 
Международного энергетического агентства (МЭА), характеризу-
ющий уровень внедрения энергоэффективных технологий и до-
ступность электроэнергии.

Корреляцию результатов кластеризации с объемами частных 
инвестиций в повышение энергоэффективности обнаружить не 
удалось (рис. 7, табл. 3). Однако стоит отметить, что в кластере, 
основанном на механизме регулирования розничных цен, наибо-
лее высокий объем инвестиций приходится на «Laissez-faire с ре-
гуляциями для крупных игроков». Такую связь возможно интер-
претировать следующим образом: при свободной конкуренции 
частные игроки рынка имеют стимулы для осуществления инве-
стиций с целью снижения издержек за счет энергоэффективных 
технологий и, соответственно, повышения конкурентоспособ-
ности. В то же время ограничения для крупных игроков рынка 
снижают вероятность их оппортунистического поведения, в част-
ности хищнического ценообразования. Кроме того, технические 
потери электроэнергии на единицу внутреннего предложения 
в странах этого кластера находятся примерно на одном уровне, 
среднем для выборки стран (рис. 8, табл. 4).

В случае с распределением розничных цен на электроэнергию 
в среднем цены оказались ниже в кластере «Регуляционизм», что 
логично с точки зрения цели регулирования розничных цен — 
предотвращения их роста и обеспечения социальной защищенно-
сти населения. Напротив, самые высокие цены в среднем наблю-
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Примечание. Из выборки исключены страны, для которых отсутствуют данные.
Источники: расчеты авторов, МЭА.

Рис. 7. Распределение частных инвестиций по определенным ранее кластерам, 2019 год 

(млн долл. в ценах 2021 года с учетом ППС)

Fig. 7. Distribution of Private Investments Among Clusters Defined Above, 2019  

(USD mln, prices for 2021, PPP)
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Примечание. Из выборки исключены страны, для которых отсутствуют данные.
Источники: расчеты авторов, МЭА.

Рис. 8. Распределение технических потерь электроэнергии  

на единицу внутреннего предложения по определенным ранее кластерам, 2019 год (%)

Fig. 8. Distribution of Technical Losses of Electricity per Unit  

of Domestic Supply Among Clusters Defined Above, 2019 (%)
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Т а б л и ц а  5

Среднее значение цен на электроэнергию для розничных потребителей  

в 2019 году по кластерам (долл./ед. с учетом ППС)

T a b l e  5

Average Price of Electricity for Retail Customers in 2019 by Clusters  

(USD per unit, PPP)

Регулирование 
розничных цен

Вертикальная 
интеграция

Участие госу-
дарства в правах 

собственности

Регулирование 
входа на рынки

Кластер 1 
«Laissez-faire»

256,0 Кластер 1  
«Регуля- 
ционизм»

150,0 Кластер 1  
«Laissez-
faire»

352,2 Кластер 1 
«Laissez-faire»

151,1

Кластер 2 
«Laissez-faire 
с регуляцией 
для крупных 
игроков»

284,2 Кластер 2 
«Финансовое 
разделение»

238,5 Кластер 2  
«Регуля- 
ционизм»

229,1 Кластер 2 
«Регуляцио- 
низм с TPA  
в передаче 
электро- 
энергии»

262,4

Кластер 3 
«Регуляцио-
низм для 
крупных 
игроков без 
учета эффек- 
тивности»

321,4 Кластер 3 
«Юридическое 
разделение 
от передачи 
и финансовое —  
от распреде- 
ления»

206,4 Кластер 3  
«Слабое  
вмеша- 
тельство»

161,2 Кластер 3 
«Laissez-faire 
с ограни- 
чениями»

244,3

Кластер 4 
«Регуля- 
ционизм 
с оглядкой  
на эффек-
тивность»

273,5 Кластер 4 
«Только 
юридическое 
разделение»

277,1 Кластер 4 
«Контроль  
над 
генерацией, 
laissez-faire 
в рознице»

274,0 Кластер 4 
«Регуля- 
ционизм  
со свобод-
ным входом  
в генерацию»

115,6

Кластер 5 
«Регуля- 
ционизм»

209,2 Кластер 5 
«Laissez-
faire, разные 
собственники»

272,4 Кластер 5 
«Контроль- 
ный пакет»

239,1

Источник: составлено авторами.

даются при невмешательстве государства в права собственности 
компаний отрасли (рис. 9, табл. 5). Такая статистическая связь 
может объясняться ограниченными возможностями государ-
ства по субсидированию, в том числе перекрестному, стоимости 
электроэнергии для разных групп населения, а также высокими 
транзакционными издержками в части управления процессом 
предоставления льгот (например, частная компания может не 
предоставлять данные о потребителях).

В остальных случаях статистическая связь между параметрами 
развития отрасли и результатами кластеризации не просматрива-
ется. Возможно, эту связь на нашей выборке можно обнаружить 
с помощью построения эконометрических моделей, учитываю-
щих более широкий спектр входных параметров. С целью струк-
туризации проведенного анализа мы обобщили их в табличной 
форме (табл. 6).
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Примечание. Из выборки исключены страны, для которых отсутствуют данные.
Источники: расчеты авторов, МЭА.

Рис. 9. Распределение цен на электроэнергию для розничных потребителей  

по определенным ранее кластерам, 2019 год (долл./ед. с учетом ППС)

Fig. 9. Distribution of Electricity Prices in 2019 for Retail Consumers  

Among Clusters Defined Above (USD per unit, PPP)
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Т а б л и ц а  6

Результаты эмпирического анализа

T a b l e  6

Results of Empirical Analysis 

№ Этап анализа Результат
1 Кластеризация 

выборки стран 
на основании 
предварительно 
обработанных данных 
ОЭСР и дальнейший 
анализ результатов 
кластеризации на 
предмет общих 
институциональных 
характеристик 
электроэнергетической 
отрасли стран 
в рамках одного 
кластера. Выявляется 
взаимосвязь 
специфики транзакций 
и институциональной 
среды

Для каждой из четырех групп показателей выделены 
следующие кластеры:

По регулированию розничных цен
Laissez-faire
Laissez-faire с регуляциями для крупных игроков
Регуляции для крупных игроков без учета эффективности
Регуляционизм с оглядкой на эффективность
Регуляционизм

По уровню вертикальной интеграции
Laissez-faire
Только юридическое разделение
Юридическое разделение от передачи, финансовое — 
от распределения
Финансовое разделение
Регуляционизм

По участию государства в правах собственности
Laissez-faire
Слабое вмешательство
Контроль только в генерации
Контрольный пакет
Регуляционизм

По регулированию входа на рынки
Laissez-faire
Laissez-faire с ограничениями на ТРА и/или работу биржи
Регуляционизм со свободным входом в генерацию
Регуляционизм с TPA в передаче

Выявлена тенденция: из 14 стран, которые хотя бы по одно-
му критерию, кроме участия государства в правах соб-
ственности, вошли в кластер склонных к регуляционизму, 
только 5 удовлетворяют базовым пороговым условиям отне-
сения странам с порядком открытого доступа. Напротив, из 
24 стран, которые хотя бы раз попадали в кластер «Laissez-
faire” по всем критериям, кроме регулирования входа, 
22 удовлетворяют базовым пороговым условиям отнесения 
к порядкам открытого доступа.

2 Анализ взаимосвязи 
институциональных 
характеристик 
электроэнергетической 
отрасли стран 
в кластерах 
и экономико-
технических 
параметров отрасли 

На основе данных МЭА оценивалось две категории эко но-
мико-технических параметров: уровень внедрения энерго-
эффективных технологий и доступность электроэнергии.
В качестве прокси внедрения энергоэффективных техно-
логий выступают показатели объема частных инвестиций 
в отрасль и технических потерь электроэнергии.
В кластере, основанном на механизме регулирования роз-
ничных цен, наиболее высокий объем инвестиций прихо-
дится на «Laissez-faire с регуляциями для крупных игроков». 
Технические потери электроэнергии на единицу внутренне-
го предложения в странах этого кластера находятся пример-
но на одном уровне, среднем для выборки стран.
В качестве прокси доступности электроэнергии выступает 
показатель цен на нее для розничных потребителей.
Розничные цены на электроэнергию в среднем оказались 
ниже в кластере «Регуляционизм». Самые высокие цены 
в среднем наблюдаются при невмешательстве государства 
в права собственности компаний отрасли. 
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Заключение

С помощью кластерного анализа категориальных данных 
ОЭСР, оценивающих дискретные структурные альтернативы ин-
ституциональной организации электроэнергетики в разных стра-
нах, мы пришли к нескольким основным выводам.

Во-первых, выбор механизма отраслевой координации, как 
выяснилось, богат гибридными формами, лежащими между ие-
рархиями и рынками: рынки с участием государственных компа-
ний; ограничения на деятельность крупных игроков на рынке при 
сохранении за ними большей части прав на свободное заключе-
ние сделок; конкуренция в розничном сегменте при ограничении 
роста цен и т. д. Однако эти гибридные формы в целом поддают-
ся группированию по кластерам — почти во всех случаях мы по-
лучали два ярко выраженных полюса: со странами, склонными 
к рынку и к регулированию.

Во-вторых, выбор механизмов отраслевой координации во 
многом объяснялся не только теми характеристиками, которые 
предложены Уильямсоном (специфичность активов, частота 
транзакций и мера неопределенности), но и социальным поряд-
ком, причем это обстоятельство трудно объяснить какими-либо 
технико-экономическими особенностями электроэнергетики 
в этих странах. 

Если провести сопоставление кластеров с результатами эмпи-
рической оценки социальных порядков, проведенной в работе 
[Андреева и др., 2017], обнаруживается тенденция: из 14 стран, 
которые хотя бы по одному критерию, кроме участия государства 
в правах собственности, вошли в кластер склонных к регуляцио-
низму, только 5 удовлетворяют базовым пороговым условиям от-
несения к порядкам открытого доступа. Напротив, из 24 стран, 
которые хотя бы раз попадали в кластер «Laissez-faire» по всем 
критериям, кроме регулирования входа, 22 страны26 удовлетворя-
ют базовым пороговым условиям отнесения к странам с поряд-
ком открытого доступа.

В-третьих, выявленные группы дискретных альтернатив кор-
релируют с ценами на электроэнергию и объемами инвестиций 
в электроэнергетику. При большей опоре на рыночные механиз-
мы наблюдаются более высокие цены для конечных потребите-

26 Италия и Хорватия не входили в выборку, по которой проводилось эмпирическое исследо-
вание в работе [Андреева и др., 2017].
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лей, но одновременно и больший объем инвестиций в отрасль. 
Мы объясняем это наличием стимулов для предприятий отрасли 
инвестировать в свое технологическое обновление и развитие из-
за конкуренции на рынке.

Ключевые ограничения примененного эмпирического метода 
состоят в том, что кластеризация позволила нам сгруппировать 
дискретные альтернативы, тогда как на самом деле каждая из них 
может представлять отдельный интерес для анализа. Переход от 
кластеров дискретных альтернатив к самим этим альтернативам 
возможен, например, при использовании эконометрических мо-
делей дискретного выбора.

Исходя из полученных выводов, мы приходим к заключению, 
что наиболее эффективный для общества баланс между регули-
рованием и рыночным механизмом в электроэнергетике может 
быть найден в рамках функционального подхода, являющегося 
альтернативой как рыночному, так и регуляторному фундамен-
тализму (пигувианству27) [Шаститко, Павлова, 2022]. Такой взве-
шенный подход позволяет сравнивать дискретные структурные 
альтернативы и сокращать крен в сторону регулирования или же, 
наоборот, дерегуляции, в зависимости от институциональных ха-
рактеристик среды. Этот подход также позволяет обеспечить ста-
бильное электроснабжение, не подрывая стимулы к инвестициям 
в отрасль.

П р и л о ж е н и е

Теоретические исследования характеристик  
институциональной среды  

и экономико-технических характеристик электроэнергетики

Теоретической основой для выдвижения нашей гипотезы по-
служило несколько научных работ. Так, авторы исследования 
[Kun-Chin, Purra, 2019] отмечают, что возможность заключения 
прямых контрактов на поставку (между генерирующими компа-
ниями и крупными промышленными потребителями) в Китае 
привела к значительному снижению цен. Такую зависимость, 
с нашей точки зрения, возможно объяснить двумя факторами. 
Во-первых, возможность заключения прямых контрактов сни-

27 Пигувианский подход к регулированию электроэнергетической отрасли наиболее последо-
вательно изложен в [Borenstein, 2012]. 
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жает транзакционные издержки предконтрактного взаимодей-
ствия в долгосрочном периоде относительно биржевой торговли: 
заключение контракта снимает необходимость осуществления 
ежедневных транзакций на площадке рынка на сутки вперед. Во-
вторых, дерегуляция отрасли отчасти нивелирует проблемы адап-
тации отрасли к новым экономическим условиям за счет гибкости 
рыночных механизмов. Авторы отмечают, что в случае с Китаем 
проигравшей стороной оказалась Государственная электросете-
вая корпорация страны, которая «потеряла 56 миллиардов юаней 
прибыли в первой половине 2017 года» (после реформы) [Kun-
Chin, Purra, 2019]. Ранее именно сетевой компании принадлежали 
права на установление цен: прежняя система организации теоре-
тически способствовала образованию мертвого груза в отрасли, 
а в представленном случае — более высоким ценам по сравнению 
с вариантом приватизации.

В статье [Castrejon-Campos et al., 2022] также объясняются ха-
рактеристики электроэнергетического рынка (а именно механизм 
установления тарифов) степенью национализации отрасли. Так, 
анализируя исторический процесс развития электроэнергетики 
Мексики, авторы заключают, что при либерализации отрасли це-
нообразование основывается на стремлении частных компаний 
к получению большей прибыли, тогда как при национализации 
отрасли государство руководствуется принципом создания обще-
ственного блага, устанавливая тарифы ниже реальных затрат на 
генерацию. Кроме того, по мнению исследователей, учет соци-
ального аспекта при ценообразовании привел к возникновению 
финансовых ограничений, что в дальнейшем вызвало увеличение 
цен на электроэнергию в Мексике с конца 1980-х годов.

Немаловажным аспектом при выборе структурной альтерна-
тивы регулирования электроэнергетических рынков являются 
институциональные условия, при которых осуществляется при-
ватизация или национализация отрасли. Так, авторы работы 
[Rakhmah et al., 2016], исследуя электроэнергетические рынки 
Ассоциации государств Юго-Восточной Азии, приходят к выво-
ду, что развитие конкурентного рынка электроэнергии требует 
транспарентности рыночной среды. Прозрачность принципов 
формирования правил игры, в том числе механизмов принуж-
дения, могут обеспечить надежную правовую защиту и снизить 
транзакционные издержки контрактного взаимодействия, что, 
в свою очередь, будет благоприятствовать притоку инвестиций 
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в отрасль. В то же время авторы подчеркивают, что многие ис-
следователи видят препятствие для развития конкуренции в на-
личии вертикально интегрированных компаний. К выводам 
о необходимости четкой спецификации правил игры также при-
ходят исследователи [Ullah et al., 2017], которые усмотрели в не-
достаточном уровне проработанности национального закона об 
электроэнергетике Пакистана28 причину низкой эффективности 
функционирования отрасли.
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