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Финансовое право

ИНВЕСТИЦИОННАЯ СТРАТЕГИЯ ОАО «РЖД» 
МАМОНОВА Марина Васильевна,
аспирант Юридического института
Московского государственного университета путей сообщения Императора Николая II (МИИТ). 
E-mail: chipig1@yandex.ru

Краткая аннотация: В данной статье проанализирована инвестиционная деятельность открыто
го акционерного общества «Российские железные дороги», с выделением его организационно-экономической и 
правовой составляющих, перспектив развития и рассмотрением инвестиционной стратегии в контексте 
основных целей развития компании; рассмотрены главные источники привлечения инвестиций ОАО «РЖД», 
разработаны рекомендации по повышению эффективности инвестиционной деятельности компании.

Abstract: This article analyzes the investment activities of open joint stock company «Russian Railways», with 
the release of its organizational-economic and legal components, perspectives of development and review of investment 
strategy in the context of the key development objectives of the company; considered the main sources of investment of 
JSC «RZD» developed recommendations for improving the efficiency of investment activity of the company.

Ключевые слова: Высокоскоростное движение, железнодорожные перевозки, инвестиции, инвести
ционный бюджет, инвестиционная деятельность, инвестиционная стратегия, инновационное развитие, 
конкурентоспособность.

Keywords: High-speed motion, rail transportation, investment, investment budget, investment activity, invest
ment strategy, innovation development, competitiveness.

Усиление конкуренции между хозяйствую
щими субъектами на различных рынках поставило 
вопрос об исследовании основных направлений раз
вития российских компаний, а также факторов, 
влияющих на повышение их конкурентоспособности.

В современных условиях одним из основных 
факторов, обеспечивающих конкурентоспособность 
не только на отраслевом рынке, но и на междуна
родной арене, является инвестиционная деятель
ность компании. В данной статье проанализирована 
инвестиционная деятельность открытого акционер
ного общества «Российские железные дороги».

Открытое акционерное общество «Россий
ские железные дороги» (далее -  ОАО «РЖД», Обще
ство) является транспортной компанией, функциони
рующей в сфере железнодорожных перевозок, кото
рая была создана 1 октября 2003 года согласно по
становлению Правительства Российской Федерации 
от 18.09.2003 г. № 585 «О создании открытого акцио
нерного общества «Российские железные дороги»».

Миссия ОАО «РЖД» состоит в удовлетворе
нии рыночного спроса железнодорожные перевозки, 
повышении эффективности деятельности компании и 
качества услуг, а также в использовании транзитного 
потенциала российской транспортной системы, преж
де всего, в евроазиатском сообщении, обеспечении 
стыковки российских коммуникаций с системой Панъ
европейских транспортных коридоров и оптимизации 
взаимодействия различных видов транспорта.

Главная цель ОАО «РЖД» заключается в 
обеспечении потребностей в железнодорожных пе
ревозках и получении прибыли компанией. Достиже
ние главной цели происходит путем функционирова
ния в следующих сферах:

-  грузовые и пассажирские перевозки желез
нодорожным транспортом,

-  предоставление услуг частным компани
ям, специализирующимся на железнодорожных 
перевозках;

-  строительство социально значимых объек
тов инфраструктуры,

-  ремонт подвижного состава,
-  научно-исследовательские и опытно

конструкторские разработки (НИОКР),
-  сфера социальных услуг[1].
Управление ОАО "РЖД» осуществляет об

щее собрание акционеров, функцию которого испол
няет Правительство Российской Федерации, совет 
директоров, правление компании, а также ее прези
дент. Контроль над финансово-хозяйственной дея
тельностью производится ревизионной комиссией.

На настоящем этапе ОАО «РЖД» представ
ляет собой естественного монополиста в сфере же
лезнодорожных перевозок. Небольшую конкуренцию 
ей составляют частные перевозчики, которые пред
лагают услуги в наиболее прибыльных сегментах. Их 
возникновение стало возможным за счет исключения 
вагонной составляющей из тарифов на услуги пре-
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доставления инфраструктуры. Частные компании 
при этом либо используют собственный подвижной 
состав, либо оперируют арендованным у ОАО 
«РЖД» подвижным составом.

Таким образом, можно определить ключе
вую роль ОАО «РЖД», которая заключается в обес
печении транспортного сообщения и единства соци
ально-экономического пространства страны, а также 
в обеспечении ее безопасности.

Перспективные направления развития ОАО 
«РЖД» связаны с проведением реформ в отрасли 
перевозок, определенных целями реализации струк
турной реформы.

Ключевым методом реализации структурной 
реформы при этом является создание конкуренции в 
сфере инфраструктурного обеспечения железнодо
рожных перевозок с сохранением естественно
монопольного ядра ОАО «РЖД». Именно предостав
ление инфраструктурных услуг и локомотивной тяги, а 
также аренды подвижного состава должно стать глав
ным направлением деятельности компании.

Между тем исключительно создание конку
ренции не позволит достигнуть поставленных рефор
мой целей, что определяется спецификой функцио
нирования железнодорожного транспорта страны.

Данная реформа, в свою очередь, опреде
лена целями реализации Стратегии развития желез
нодорожного транспорта до 2030 г., утвержденной 
распоряжением Правительства Российской Федера
ции от 17.06.2008 г. № 877-р.

Основная идея стратегии состоит в перехо
де железнодорожной отрасли на инновационный 
путь развития.

Основные направления инновационного 
развития ОАО «РЖД» определены в Комплексной 
программе инновационного развития холдинга на 
2016-2020 годы, в рамках которой актуализирована 
Стратегия научно-технического развития на период 
до 2020 года и перспективу до 2025 года («Белая 
книга»), и включают следующие направления:

-  обеспечение доступности, надежности и 
качества транспортно-логистических услуг грузовых 
перевозок и транспортных услуг для населения, со
ответствующих установленным стандартам,

-  организация единого транспортного про
странства страны,

-  интегрирование в мировую транспортную
систему,

-  инфраструктурное направление,

-  совершенствование подвижного состава,
-  повышение уровня безопасности транс

портной системы,
-  формирование высокоскоростного движения,
-  управление качеством,
-  снижение негативного воздействия желез

нодорожного транспорта на окружающую среду,
-  системы технического регулирования,
-  внедрение инновационных технологий свя

зи, в числе которых спутниковые, геоинформацион
ные и т.д.[2]

Все заявленные направления требуют боль
ших и регулярных вложений, что обусловливает не
обходимость проведения анализа инвестиционной 
стратегии ОАО «РЖД».

Инвестиционная стратегия ОАО «РЖД», как 
уже было отмечено, основывается на положениях 
инновационной стратегии, а также Стратегии разви
тия железнодорожного транспорта до 2030 года и по
ложениях Транспортной стратегии Российской Феде
рации на период до 2030 года. Именно на обеспече
ние достижения целей, которые поставлены перед 
компанией в указанных стратегических документах, 
направлена реализация инвестиционной деятельно
сти ОАО «РЖД».

Задачи инвестиционной деятельности ОАО 
«РЖД» определяются инвестиционной программой 
ОАО «РЖД» и включают:

-  повышение качества инфраструктуры же
лезных дорог благодаря внедрению в систему экс
плуатации новых возможностей для пропуска тяже
ловесных грузовых поездов, высокоскоростных поез
дов и поездов с новыми габаритами;

-  обеспечение надежности и безопасности 
перевозочного процесса в ходе эксплуатации желез
нодорожной инфраструктуры благодаря снижению 
износа основных средств, повышению надежности 
работы оборудования, устройств, машин и механиз
мов, используемых в процессе перевозок, обеспече
ние их соответствия современным требованиям;

-  ликвидацию «узких мест» по основным пе
ревозочным направлениям за счет развития желез
нодорожных станций, модернизацию средств авто
матики и связи, строительство дополнительных глав
ных путей и других работ;

-  обеспечение активного количественного и 
качественного обновления парка подвижного состава.

Система управления инвестиционной дея
тельностью ОАО «РЖД» основывается на внутрен
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них нормативно-методических документах, к числу 
которых относятся: «Положение об управлении ин
вестиционной деятельностью компании», «Регла
мент управления инвестиционной деятельностью 
компании», «Положения об участниках инвестицион
ной деятельности», «Методические рекомендации по 
отдельным предметным областям инвестиционной 
деятельности» и «Типовые формы документов».

Объем инвестиционной программы ОАО 
«РЖД» в 2016 году составил 399,4 млрд. руб., что в 
целом соответствует тенденции по повышению ин
вестиционных вложений. Причем изначально инве
стиционный бюджет был утвержден в размере 432,2 
млрд. руб., но уже летом 2016 года был скорректи
рован до 424,1 млрд. руб.; а в октябре 2016 года 
президент ОАО «РЖД» Белозеров О.В. сообщил, что 
компания сократит инвестиционный бюджет до 412 
млрд. руб., часть средств в рамках текущих инвести
ционных проектов перейдет на 2017 год[3].

Теперь рассмотрим мероприятия по основ
ным блокам инвестирования. Итак, к ним относятся:

-  исполнение поручений Правительства 
Российской Федерации,

-  обеспечение пожарной безопасности, 
безопасности жизнедеятельности и технологической 
устойчивости производства, реконструкция техноло
гических и коммунальных объектов,

-  снятие ограничений инфраструктуры: ре
конструкция участков Мга -  Гатчина -  Веймарн -  
Ивангород и железнодорожных подходов к портам на 
южном берегу Финского залива, М. Горький -  Котель- 
никово -  Тихорецкая -  Крымская с обходом Красно
дарского узла, Тобольск -  Сургут, Карымская -  Забай
кальск, организация высокоскоростного пассажирско
го движения Санкт-Петербург -  Бусловская[3],

-  обновление основных производственных 
фондов транспорта и развитие Московского транс
портного узла,

-  прочие проекты: социальное развитие, ма
лоотходные и ресурсосберегающие технологии, 
энергосбережение и т.п.

Среди источников финансирования инве
стиционных проектов выделяют средства федераль
ного и региональных бюджетов, а также средства 
частных инвесторов. Участие частных инвесторов 
предполагается в рамках проектов для грузообра
зующих, технологических и высокоскоростных линий. 
При этом ориентация идет в первую очередь на ко
нечных пользователей соответствующих линий.

Среди положительных аспектов работы ОАО 
«РЖД» можно выделить то, что компания ориентиру
ется на встраивание высокоприбыльных проектов 
для частного инвестирования в собственную страте
гию развития. Компания нацелена на использование 
их финансовых средств даже в тех сферах, в которых 
существуют ограничения законодательного характе
ра на оборот имущества. Это допустимо благодаря 
использованию целевых займов, инвестиционному 
кредитованию, лизингу, подряду с возможностью от
срочки платежа, возможностям последующей аренды 
на условиях проведения конкурсов или аукционов.

Кроме того, необходимо отметить в качестве 
положительного момента и использование обяза
тельной паспортизации инвестиционных проектов с 
оценкой целевых показателей эффективности[4].

В ходе работы ОАО «РЖД» с внешними ис
точниками инвестиций, представленными средства
ми бюджетов различных уровней, можно говорить о 
достаточной их эффективности. Основные же про
блемы относятся к привлечению средств частных ин
весторов, а также в работе компании с источниками 
заемного капитала.

Можно обозначить следующие проблемные
области:

-  высокая капиталоемкость и длительная 
окупаемость инвестиционных проектов,

-  низкая конкурентоспособность проектов 
ОАО «РЖД» в сравнении с проектами в отраслях, 
которые не связаны с осуществлением железнодо
рожных перевозок,

-  высокие барьеры входа на рынок железно
дорожных перевозок,

-  неопределенность перспективных сфер 
инвестирования,

-  ограничения законодательного характера 
при обороте имущества ОАО «РЖД»,

-  невысокие тарифы перевозок, которые 
обеспечивают социальную направленность железно
дорожного транспорта, однако не позволяют повы
сить его прибыльность,

-  недостаточная проработка механизмов ра
боты с инвесторами в ходе реализации проекта,

-  незначительная степень свободы компании 
при работе с инвесторами.

Перечисленные проблемы можно условно 
разделить на внешние и внутренние проблемы. Ре
шение внешних проблем компания полностью осу
ществить не может в виду заданности определенных
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параметров функционирования, а решение внутрен
них проблем компания может осуществить.

Так, решение указанных проблем возможно 
при помощи реализации следующих рекомендаций:

-  использование государственно-частного 
партнерства, в том числе (как подчеркивает Бори
скина И.М.) «в связках Российская Федерация -  ОАО 
«РЖД» - частные инвесторы»[5];

-  размещение акций компании в открытом 
доступе с сохранением контрольного пакета акций у 
государства;

-  повышение эффективности использования 
заемного капитала в инвестиционной деятельности;

-  проведение комплексного анализа всех 
аспектов деятельности компании и выявление наи
более перспективных областей для частного финан
сирования проектов, а также особенностей работы с 
частными инвесторами по каждой из областей;

-  совершенствование методики оценки эф
фективности инвестиционных проектов;

-  разработка и внедрение системы монито
ринга реализации инвестиционного проекта.

Предложенные рекомендации позволят по
высить эффективность деятельности ОАО «РЖД» в 
процессе осуществления инвестиционной деятель
ности, что с одной стороны будет способствовать 
повышению эффективности функционирования же
лезнодорожной системы Российской Федерации, а с 
другой -  сможет служить объектом заимствования 
для других компаний, как для осуществления инве
стиционной деятельности в сфере железнодорожно-
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го транспорта, так и для других сфер.
Отсюда следует, что роль инвестиционной 

деятельности для развития компании достаточно ве
лика и заключается в результатах, которых она по
зволяет достичь, а именно: повышение производи
тельности труда, модернизация процесса производ
ства, снижение производственных затрат, повышение 
конкурентоспособности, создание новых рабочих 
мест, проведение текущего ремонта и т.д.

Анализ инвестиционной деятельности ОАО 
«РЖД» позволил сделать вывод о том, работа Обще
ства с привлечением инвестиций из федерального и 
региональных бюджетов может быть признана удов
летворительной. Это во многом определяется не са
мой деятельностью компании, а тем, что она имеет 
стратегическое значение в функционировании эконо
мики Российской Федерации как системообразующее 
предприятие отрасли железнодорожных перевозок.

В области работы с частными инвесторами 
можно выделить ряд нерешенных проблем, среди 
которых: высокие барьеры для входа на рынок пере
возок, неопределенность перспективных сфер инве
стирования, отсутствие результативной методики 
прогнозирования эффективности инвестиционных 
проектов, невысокие тарифы на железнодорожные 
перевозки и т.д.

Таким образом, разработка инвестиционной 
стратегии ОАО «РЖД» помогает наиболее рацио
нально использовать инвестиционные ресурсы, что, 
несомненно, должно привести к повышению эффек
тивности деятельности компании.
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