
Новый документ меняет ори-
ентиры, заложенные в Страте-
гии развития железнодорож-
ного транспорта до 2030 года, 
которая была принята в 2008 
году правительством России 
и до сих являлась основным 
стратегическим руководством 
для железнодорожников. На 
начальном ее этапе — с 2008 
по 2015 год — предусматрива-
лась коренная модернизация 
инфраструктуры и подвижно-
го состава, ликвидация узких 
мест и строительство ряда на-
иболее востребованных желе-
знодорожных линий. В даль-
нейшем — с 2016 года — уве-
личение инвестиций, дина-
мичное расширение железно-
дорожной сети и создание ин-
фраструктурных условий для 
развития новых точек эконо-
мического роста в стране.

Для реализации «Страте-
гии-2030» был выработан ряд 
принципов финансирования, 
которые, правда, так и не были 
применены, в результате чего 

инвестиции стали существен-
но отставать от намеченных 
планов. Кроме того, за это вре-
мя изменилась конъюнктура 
товарных рынков, отраслевых 
стратегий, инвестиционных 
приоритетов и возможностей 
бюджетов разных уровней.

По словам главы РЖД Влади-
мира Якунина, цель разработки 
Генеральной схемы — опреде-
ление основных параметров 
развития отрасли на перспекти-
ву до 2020 года в новых эконо-
мических условиях. При этом 
документ представляет собой 
достаточно гибкий стратегичес-
кий план, обозначающий век-
торы для инвестирования.

Генсхема-2020 допускает 
два варианта развития отрас-
ли — максимальный и мини-
мальный. Оба предполагают 
сырьевой сценарий роста эко-
номики России, однако макси-
мальный в дополнение к это-
му включает возможность раз-
вития страны по инновацион-
ному пути и создания высоко-

технологичных производств. 
В РЖД утверждают, что при 
подготовке Генсхемы-2020 бы-
ли учтены мнения всех круп-
нейших грузоотправителей и 
планы развития смежных ви-
дов транспорта. Широкое об-
суждение нового документа 
состоялось на научно-техниче-
ском совете компании, в кото-
ром приняли участие все заин-
тересованные стороны.

На совещании вновь был 
поднят вопрос об исчерпании 
пропускных способностей ин-

фраструктуры железных до-
рог. Протяженность узких 
мест, используемых на грани 
их возможностей, составляет 
уже около 6,5 тыс. км, что пре-
вышает 7% общей длины же-
лезных дорог. В соответствии 
с прогнозируемыми по макси-
мальному варианту объемами 
перевозок до 2015 года их про-
тяженность достигнет около 
14 тыс. км, а к 2020 году воз-
растет до 18 тыс. км.

Объемы перевозок на мно-
гих направлениях превышают 
рекордные показатели советс-
кого времени, по грузонапря-
женности на 1 км пути РЖД вы-
шли на лидирующие позиции 
в мире. Как говорят в компа-

нии, в условиях дефицита ин-
вестиций остается только бо-
лее интенсивно использовать 
существующую инфраструкту-
ру (сокращать интервалы меж-
ду поездами, повышать скоро-
сти, увеличивать вес поезда), 
однако на отдельных перегру-
женных сверх меры участках 
даже это уже не представляется 
возможным.

Направление — порт
В последние годы экспортные 
грузопотоки в значительной 
степени переориентировались 
на Восток, прежде всего в Ки-
тай, что эксперты прогнозиро-
вали еще до кризиса. 
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В ОАО РЖД разработали новую 
Генеральную схему развития железных 
дорог до 2020 года. На строительство 
инфраструктуры железнодорожники 
требуют от государства рекордную сум-
му 5,5 трлн рублей. В последние годы, 
впрочем, правительство отказывало им 
в значительно меньших суммах.  

Генеральное наступление
финансы
Главное противоречие, с ко-
торым сталкивается сегодня 
железнодорожная отрасль, 
оказалось довольно затяж-
ным и труднопреодолимым. 
С одной стороны, существует 
очевидный запрос на новое 
строительство в отрасли, 
с другой — нет понимания то-
го, кем и на каких условиях 
это финансирование долж-
но осуществляться. Сущест-
вует ли волшебный механизм, 
 который позволит и дорогу 
построить, и поезда обно-
вить, и деньги сэкономить?
Ответу на этот вопрос посвя-
щено исследование юриди-
ческой компании Latham & 
Wat kins, которое оказалось 
в распоряжении ”Ъ“.

США. На Бога надейся, 
а сам не плошай
Особенности железнодорожной 
отрасли США — наличие част-
ной собственности на желез-
нодорожную инфраструктуру, 
большое число компаний, за-
нимающихся грузовыми пере-
возками, а также выделение 
пассажирских перевозок в отде-
льную госкомпанию Amtrack, 
субсидируемую государством. 
Именно столь пестрый состав 
участников рынка США и стал 
причиной широко распростра-
ненного мнения, что в США же-
лезнодорожное строительство 
ведется исключительно на ча-
стные деньги. На деле это не 
совсем так.

Транспортная инфраструкту-
ра США может финансировать-
ся из разных источников, как с 

привлечением частных инвес-
торов на рынках капитала, так и 
с участием государства. Амери-
канцы, привлекая деньги на ин-
фраструктуру, делают упор на 
долговых бумагах и предлагают 
весьма интересные варианты.

Например, самым необыч-
ным долговым инструментом, 
используемым для финансиро-
вания инфраструктуры, со сро-
ком окупаемости свыше 20 лет 
являются облигации GARVEE. 
Отдельные штаты выпускают 
эти бумаги в расчете на буду-
щие гранты из федерального 
бюджета на поддержание и 
строительство транспортной 
инфраструктуры, которые и 
служат обеспечением. При этом 
доходы по таким облигациям 
не облагаются налогами — пра-
вда, и гарантий со стороны го-
сударства, как правило, не име-
ется. Доходность облигаций 
GARVEE, выпущенных в 2009 
году, составила 3,36–4,75%.

Ставка на долговые бумаги 
позволила привлечь деньги в 
момент финансового кризиса, 
когда инвесторы с трудом шли в 
подобные инструменты. В 2009 
году облигации Build America 
Bonds давали властям штатов и 
местным властям возможность 
финансировать инфраструктур-
ные проекты, используя феде-
ральные ассигнования. В от-
личие от многих видов облига-
ций, используемых для финан-
сирования инфраструктуры, 
эти бумаги не освобождались 
от подоходного налога и шта-
ты могли выпускать их в любом 
количестве до конца 2010 года. 
Выплаты процентов по облига-
циям субсидируются из феде-

рального бюджета в размере 
до 35% процентной ставки.

Крупномасштабные инфра-
структурные проекты сложно 
финансировать только посред-
ством частного капитала, рас-
считывая на выручку от проек-
та в качестве обеспечения. Пос-
кольку объемы и сроки поступ-
ления такой выручки трудно 
прогнозируемы и не позволяют 
привлечь достаточное количес-
тво средств на приемлемых для 
проекта условиях, было реше-
но дополнительно финансиро-
вать такие проекты напрямую 
из федерального бюджета.

Ключевыми инвесторами в 
«традиционные» транспортные 
проекты являются инфраструк-
турные банки штатов (State In-
frastructure Banks). Первона-
чально они формируются за 
счет субсидий из федерального 
бюджета или бюджета штата. 
Кредиты предоставляются на 
развитие инфраструктурных 
проектов, как правило, по став-
кам ниже рыночных (в некото-
рых случаях — нулевым). Обес-
печением выступает залог буду-
щей выручки от проекта. 

Первоначально в програм-
му создания инфраструктур-
ных банков штатов, запущен-
ную в 1995 году, входило толь-
ко десять штатов. По состоянию 
на декабрь 2008 года в програм-
ме участвовали 32 штата и одна 
территория. При этом около 
87% финансирования, доступ-
ного через инфраструктурные 
банки штатов, приходилось на 
пять штатов: Южную Кароли-
ну, Аризону, Флориду, Техас и 
Огайо.
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