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КОММУНАЛЬНЫХ ОТХОДОВ
Аннотация. Вопросы инвестирования в предприятия, занимающиеся утилизацией и пе-
реработкой твердых коммунальных отходов сегодня являются актуальными в связи 
с ростом потребления, соответственно, ростом производства и количества отходов, 
и требуют максимально бережного подхода с точки зрения экологической безопасно-
сти. Объектом исследования стали факторы, определяющие потенциальную выгоду ин-
вестирования в предприятия данной отрасли. Методологическую основу исследования 
составили общенаучные методы познания и вытекающие из него частнонаучные ме-
тоды: логический, аналитический, метод сравнительного анализа, а также статисти-
ческие методы обработки информации. Авторами приведены показатели роста диви-
дендных выплат и цен акций отдельных американских компаний, которые занимаются 
предоставлением услуг по переработке и утилизации отходов компаний, работающих 
в сферах жилого сектора, промышленности, а также муниципальных организаций. От-
ражены негативные факторы, препятствующие инвестированию в указанную отрасль 
в России. Результаты исследования показывают новый потенциал развития индустрии 
по переработке и утилизации отходов.
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Введение
Одной из насущных экологических проблем является переработка твердых коммунальных отходов (да-

лее – ТКО), она становится все более актуальной в связи с ростом потребления и соответственно, производ-
ства, что, в свою очередь, приводит к нарастанию объемов отходов, которые необходимо не просто перера-
ботать или утилизировать, но и делать это максимально экологично. Ежегодно проводимые экологические 
мониторинги свидетельствуют о неуклонном повышении повсеместного уровня загрязненности, но особен-
но это касается урбанизированной местности.  Следовательно, в современных реалиях все большую акту-
альность приобретают вопросы по переработке и утилизации ТКО.

К сожалению, на сегодняшний день на территории Российской Федерации, несмотря на большое коли-
чество вновь созданных предприятий по утилизации ТКО, наблюдается значительное количество бытовых 
отходов. При этом данная отрасль может быть привлекательной для инвестиционных вложений. Изучению 
актуальных проблем и вопросов в области инвестирования в предприятия по переработке и утилизации ТКО 
посвящены работы как зарубежных, так и российских авторов, в частности [3–5].

Постановка проблемы
В зарубежных странах наблюдается положительная динамика в привлечении инвестиций в сферу утили-

зации ТКО. Так, размер мирового рынка средств по управлению отходами в 2021 г. оценивался в 2,08 трлн 
долл. [6]. Согласно исследованиям Allied Market Research, он вырастет до 2,34 трлн долл. к 2027 г. Сред-
негодовой темп роста индустрии в период 2020–2027 гг. составит 5,5 % [7]. Рост обусловлен преимущест-
венно принятием активных мер со стороны государства, позволяющих существенно сократить незаконный 
демпинг. Еще одной причиной выступает растущая численность населения планеты, что также способству-
ет росту объема отходов в мировом масштабе, а не в каждой отдельно взятой стране.

На сегодняшний день появился спрос на выработку решений, которые позволят преобразовывать отходы 
в энергию. Через это данный сектор обретет новые направления для своего развития, будут возможны новые 
партнерства между различными крупными производствами. К примеру, в марте 2019 г. французская компа-
ния Veolia объявила о партнерстве с Nestle для разработки программ по переработке пластиковых отходов [9].

Следует отметить, что в период пандемии COVID-19 по всему миру в полной мере частично закрыва-
лись на карантин офисы, предприятия не работали на полную мощность. В этот период промышленные от-
ходы значительно уменьшились, что вполне объяснимо снижением производства новых товаров, минималь-
ным спросом на перерабатываемые материалы (пластик, резина и др.). В то же время значительно возрос 
уровень бытовых отходов, особенно в жилых районах городов. Решением ряда проблем, тормозящих разви-
тие данной сферы, могут служит инвестиции.

Основные результаты
Проанализируем несколько зарубежных компаний, деятельность которых характеризуется стабильными 

дивидендными выплатами и ростом цен на акции. Бумаги доступны для покупки на Санкт-Петербургской 
бирже. Выплаты по дивидендам осуществляются 1 раз в квартал.

Waste Management (WM) предоставляет услуги по утилизации и переработке отходов компаниям жило-
го сектора, промышленным предприятиям и муниципальным организациям в Северной Америке. По состо-
янию на конец 2020 г. во владении компании 263 полигона ТКО, 5 полигонов для опасных отходов, 348 пе-
регрузочных станций, 147 центров переработки. Установки CORe перерабатывают промышленные пищевые 
отходы для выработки экологически чистой энергии. Капитализация компании 46 млрд долл. На рисунке 1 
представлена выручка компании за период 2018–2020 гг. [8].

Как следует из рисунка 1, выручка компании за анализируемый период характеризуется положитель-
ной динамикой, заметен положительный рост из года в год. Отмеченная во 2–3 кварталах 2020 г. тенден-
ция снижения выручки нивелировалась ее последующим ростом в 4 квартале 2020 г.  Большая часть продаж 
компании (более 75 %) составляют госзаказы, что помогает стабилизировать и удерживать денежные пото-
ки вне экономических колебаний и тенденций в отрасли в целом. Консенсус-прогноз роста выручки к кон-
цу 2021 г. – 10,7 %. Рост прибыли на акцию составил 26 %, чистая рентабельность – 9,8 %, операционная  
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маржа – 16,2 % [8]. Для Waste Management данные показатели являются достаточно высокими, что дает воз-
можность прогнозировать получение стабильной прибыли и соответственно выплат по дивидендам.

Еще одной успешной компанией по утилизации ТКО, является компания Dividend Per Share (DPS). Дан-
ная компания зарекомендовала себя также с положительной стороны, на протяжении 17 лет она показывает 
стабильный прирост на рынке.  На рисунке 2 представлена дивидендная политика компании DPS.

Источник: [7]

Рис. 2. Дивидендная политика компании DPS, в долл. США

15,5

15,0

14,5

14,0

2018 г. 2019 г. 2020 г.

Период, кварталы

В
ы

ру
чк

а,
 м

лр
д 

до
л.

 С
Ш

А

I              II            III            IV              I              II            III            IV            I              II            III            IV

Источник: [8]

Рис. 1. Выручка компании Waste Management за 2018–2020 гг., по кварталам
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DPS активно растет последние 7 лет. В 2020 г. средняя дивидендная доходность – 1,86 % годовых, темп 
роста дивидендов за последние 5 лет – 2,9 %. В 2020 г. выплаты на 1 акцию составили 2,18 долл. США, диви-
дендная доходность – 1,9 % годовых, прогноз дивидендной доходности в 2021–2022 гг. – 2–2,1 % годовых [7]. 

Следует упомянуть и о компании Republic Services (RSG), которая также успешно функционирует в США. 
Ее основной спектр услуг направлен на сбор, транспортировку, утилизацию, а также переработку различных 
твердых отходов, не опасных для жизнедеятельности. Этой компании отдают предпочтение в 41 штате США 
(из 50) и Пуэрто-Рико. Практическая деятельность RSG включает непосредственный сбор мусора по обочи-
нам, транспортировка его и поставка контейнеров для отходов, их захоронение. Кроме того, Republic Services 
занимаются переработкой и продажей таких материалов, как газетная бумага, гофротара, стекло, алюминий. 
Эта компания на втором месте в рейтинге в США по величине переработки и утилизации неопасных отхо-
дов. В нее инвестируют такие известные по всему миру личности, как Билл Гейтс, а также Cascade (создан-
ная им инвестиционная компания). Капитализация компании 25 млрд долл. США.

Портфель услуг Republic Services обеспечивает стабильную выручку. Консенсус-прогноз роста продаж 
к концу 2021 г. – 5,6 %, к 2022 г. – 3,9 %. EPS по прогнозам вырастет на 18 % в 2021 г. Выплата дивидендов 
на акцию RSG стабильно растет последние 17 лет. Так, в 2020 г. выплата на 1 акцию составила 1,66 долл. 
в год, дивидендная доходность – 1,8 % годовых, темп роста дивидендов за последние 5 лет – 7,3 %, прогноз 
к декабрю 2022 г. – 2,1 % годовых [7].

Рассмотрим еще одного мирового поставщика услуг по убору мусора – ABM Industries (ABM). В пере-
чень их услуг также входит проектирование помещений, благоустройство территорий, охрана и т. п. для ши-
рокого спектра организаций: образовательных и медицинских учреждений, заводов, коммерческих предпри-
ятий, аэропортов и т. д. Компания юридически зарегистрирована в Нью-Йорке, осуществляет деятельность 
с 1909 г., капитализация – 2,9 млрд долл.

Отметим, что 2020 г. сильно ударил по продажам услуг ABM: снижение продаж составило 7,8 %, ввиду 
того, что практически половину выручки компании составляют доходы от клиентов, тех сфер, что сильно по-
страдали в результате пандемии (ресторанный бизнес, бизнес-центры, промышленность и т. п.), до сих пор 
по большей части ведущих свою работу удаленно. Данные обстоятельства оказывают отрицательное влия-
ние на продажу услуг ABM Industries.

Вместе с тем, несмотря на все это, операционная модель компании является устойчивой по сей день, бла-
годаря эффективному управлению затратами. Планы роста прибыли компании в 2021 г. выше уровня 2019 г. 
В 2022 г. компания планирует показать рост EPS на 6,7 %, а рост выручки на 3,3 % [7]. С учетом ожидания 
нормализации прибыли и роста в 2021–2022 г. компания выглядит недооцененной. Данные об инвестици-
онной активности рассмотренных компаний приведены в таблице 1.

Таблица 1
Показатели инвестиционной активности зарубежных компаний в сфере ТКО за 2020 г.

Компании
Капитализация, 
млрд долл. США

FwD P/E

Waste Management 46 23,4
Dividend Per Share 27 21,3
Republic Services 25 23,9
ABM Industries 2,9 15,9
Источники: [7; 8]

Рассмотренные компании одни из многих, которые показывают успехи в данной отрасли. Наряду с ними 
есть множество компаний в Европе, которые также озабочены проблемой ТКО и предлагают различные ва-
рианты решения этой проблемы. Данная индустрия считается стабильной для ведения бизнеса, хоть и без 
высоких темпов роста продаж и прибыли, но за счет демографического роста, количество ТКО неуклонно 
растет, что позволяет рассчитывать на развитие в этом секторе. В Европе эта отрасль уже имеет свои пер-
вые успехи, в свою очередь, в нашей стране этот бизнес только начинает набирать обороты.
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Практически для всех субъектов РФ одна из основных задач – утилизация и переработка твердых ком-
мунальных отходов, но в то же время из общего числа лишь 5 % отходов идет в реальности на переработку, 
а 95 % отходов продолжают храниться на свалках или полигонах, а данный способ является заведомо про-
игрышным во всех планах и нежелательным с точки зрения и экономики, и экологии.

Обсуждение результатов
Основными факторами, препятствующими инвестированию в сферу переработки и утилизации отходов в Рос-

сии, являются несовершенство законодательной базы, высокие налоги, санкции со стороны европейских стран. 
Для привлечения частного капитала необходимо создать определенные условия. Необходима система 

стимулирования инвестиционной деятельности. Стимулирование может быть как прямым, направленным 
на сферу переработки отходов, так и косвенным, касающимся смежных сфер деятельности, но повышаю-
щим привлекательность и улучшающим условия в сфере переработки отходов [1; 2].

С учетом важности этой проблемы РФ подготовлен специальный проект федерального значения «Фор-
мирование комплексной системы обращения с твердыми коммунальными отходами». Проектом предусмо-
трено создание необходимых мощностей, которые позволят в первичной обработке переработать до 36,7 
млн тонн ТКО, а во вторичной – утилизировать до 23 млн т отходов в год. В планах предполагается строи-
тельство 210 различных объектов, которые будут не только сортировать отходы, но и осуществлять их ком-
плексную переработку, в том числе утилизацию, а также обезвреживание [10].

Финансирование общих затрат на развитие отрасли, занимающейся утилизацией и переработкой ТКО, 
планируется за счет организации партнерства государственно-частного характера. Реализация модели про-
екта будет проходить за счет концессий, проектирования объектов и субсидирования затрат на оборудова-
ние, взятое в лизинг. Осуществлять кураторство проекта должна будет специальная публичная правовая 
компания, единый оператор, создание которого еще продолжается.

Именно поэтому необходимо привлечь к участию в важном для нашей страны проекте надежных партне-
ров, а также компании, которые заинтересованы в муниципально-частном партнерстве, что позволит не толь-
ко обеспечить им определенный стабильный уровень доходов, но и своевременно финансировать реализа-
цию проекта по плану.

Заключение
Проблемы инвестирования в предприятия по утилизации и переработке отходов сегодня являются вы-

соко актуальными ввиду того, что эта сфера считается одной из глобальных с точки зрения устранения 
экологических и социальных проблем. Для решения указанных проблем необходимо разрабатывать и вне-
дрять программы государственной и муниципальной поддержки сферы твердых коммунальных отходов, 
привлекать частных инвесторов и реализовывать проекты государственно-частного партнерства.
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