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Национализация ТГК-14: как дело обнуляет
частную собственность и бьёт по инвесторам
На календаре 9 июня 2026 года в российском энергетическом секторе наступает момент истины. Уже
послезавтра, 11 июня, Арбитражный суд Забайкальского края начнёт рассматривать дело, которое может
окончательно перечеркнуть понятие «частная энергетика» в Восточной Сибири. Речь идёт о национализации
ТГК-14 – гиганта, обогревающего дома в Бурятии и Забайкалье.

Дело ТГК-14 началось, напомним, с почти локального конфликта из-за завышенных тарифов для оборонных
предприятий «Ростеха», где ущерб оценивался в девять миллионов рублей. Но за год всё радикально
сменилось: теперь претензии прокуратуры превратились в масштабное расследование по факту хищения и
отмывания средств под видом премий и дивидендов.

Виктор Мясник и Константин Люльчев, когда-то считавшиеся тяжеловесами в структурах РЖД и приморской
администрации, теперь обвиняются в том, что вместо хозяйственного управления они выстраивали схемы по
выводу денег через необоснованные займы и аренду московских офисов. Суть обвинения сводится к тому, что
покупка компании в 2021 году была проведена за счёт кредитов под залог самой же ТГК-14. Эта схема,
известная в бизнесе как management buyout, в глазах правоохранителей – спланированный захват актива.

Теперь прокуратура требует признать сделку незаконной, причём настаивает
не на возврате актива прежнему владельцу в лице РЖД, а на его полной
национализации. 85 % акций окажутся под ударом.

Для фондового рынка этот процесс означает неизбежную гибель. Как отмечает Forbes, привлечение к делу
Федеральной антимонопольной службы и упоминание о наличии у Люльчева вида на жительство в
Великобритании указывают на то, что обвинение опирается на закон об иностранных инвестициях в
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стратегические предприятия. Это превращает любой частный актив в потенциальную мишень для изъятия,
если в биографии его владельца найдутся «неправильные» документы.

Частные инвесторы, которые покупали акции ТГК-14 на Мосбирже, полагаясь на финансовые показатели
компании, теперь вынуждены учитывать риски, никак не связанные с экономикой. Прокуратура фактически
игнорирует неприкосновенность биржевых сделок, что ставит под вопрос безопасность любых вложений в
стратегическую инфраструктуру.

Финансовое состояние компании на фоне этих разбирательств беспокоит не меньше. По данным ИА
Neftegaz.RU, годовое собрание акционеров, состоявшееся 27 мая 2026 года, утвердило решение не
выплачивать дивиденды за 2025 год. Всю прибыль – около 460 миллионов рублей – оставили в компании.
Для сравнения: годом ранее акционерам раздали почти миллиард.

Такое решение – вполне логичное следствие ареста контрольного пакета акций, принадлежащего
«Дальневосточной управляющей компании». Но оно же окончательно лишает миноритарных инвесторов
дохода. По сути, кормушка закрылась.

Пока идут суды и акции под арестом, ждать выплат – занятие безнадёжное. По оценкам экспертов, почти 80 %
акций сейчас заморожено: ими нельзя ни торговать, ни закладывать.

Остановка дивидендных выплат и вероятный переход предприятия под госуправление неизбежно приведут к
снижению эффективности. Юристы и аналитики, опрошенные Forbes, указывают на очевидный риск: для
государственной структуры прибыль и рыночная капитализация часто становятся второстепенными задачами,
уступая место бюрократическим интересам и избыточному регулированию.

ТГК-14 управляет семью ТЭЦ, каждая из которых обеспечивает жизнь целых городов. Снижение качества
управления в такой чувствительной отрасли может обернуться серьёзными проблемами с модернизацией
изношенного оборудования.
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Итог этой истории очевиден уже сейчас, до решения суда. Опыт национализации других компаний уже
показал, что юридическая машина за несколько лет может превратить успешно приватизированное
предприятие обратно в государственный актив, попутно разрушая доверие к институту частной собственности.
В энергетике «частная инициатива» в России, похоже, закончилась. Теперь греть будет государство, и, судя по
повестке, стоить это будет не дешевле, чем при «олигархах».

11 июня суд лишь формализует этот процесс, который уже сейчас можно назвать концом частной энергетики в
Забайкалье и Бурятии.
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