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Аннотация 

Проанализированы факторы, влияющие на экономическую устойчивость области, 

включающие в себя техническую скорость, объемы капитальных вложений и износ 

инфраструктуры. Получены зависимости модернизации инфраструктуры к рентабельности 

грузовых компаний. Целью настоящего исследования является выявление и экономическая 

оценка влияния износа железнодорожной инфраструктуры на прибыль ОАО «РЖД» в 

период 2020–2025 годов, а также анализ эффективности инвестиционной политики 

компании в условиях высокой амортизационной и эксплуатационной нагрузки. Настоящее 

исследование выполнено с использованием экономико-статистического анализа, 

институционального и структурного анализа. Использованы официальные отчёты РЖД за 

2020–2025 гг. и сообщения СМИ (выручка, прибыль, инвестпрограмма); оценки 

Минтранса и экспертные публикации. Научная новизна заключается в системной оценке 

влияния физического износа железнодорожной инфраструктуры на ключевые финансовые 

показатели ОАО «РЖД» за период 2020–2025 г. с использованием корреляционного 

анализа и учётом статистического шума, вызванного разовыми субсидиями и тарифными 

мерами. Методика корреляционно-прогнозной оценки износа и прибыли может 

использоваться для стратегического финансового моделирования в условиях 

макроэкономической неопределённости и амортизационного давления. 
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Введение 

Экономическая безопасность железнодорожного предприятия – это характеристика 

защищённости его ресурсов и деятельности от внешних и внутренних угроз, обеспечивающее 

стабильное функционирование, конкурентоспособность и достижение стратегических целей, 

эффективности использования ресурсов для предотвращения угроз и поддержания своей 

жизнедеятельности в условиях меняющихся внешних факторов среды. 

Современная железнодорожная отрасль России, несмотря на высокую степень 

государственной поддержки [ОАО "РЖД", www], сталкивается с системной проблемой — 

значительным износом инфраструктуры. Более 40 % железнодорожных путей, мостов и 

устройств сигнализации эксплуатируются за пределами нормативных сроков, а уровень 

технической скорости грузовых поездов в 2024 году достиг исторических минимумов. Это 

создаёт риски как для надёжности перевозок, так и для финансовой устойчивости крупнейшего 

оператора — ОАО «РЖД». 

Финансовые отчёты компании за 2020–2025 годы демонстрируют противоречивую 

динамику: при росте выручки наблюдается резкое снижение чистой прибыли. Ключевым 

фактором, влияющим на снижение рентабельности, становится рост расходов на поддержание 

и амортизацию изношенной инфраструктуры, опережающий доходы от перевозочной 

деятельности. Возникает необходимость объективного анализа того, каким образом износ 

активов влияет на прибыль компании, и как текущие инвестиции компенсируют или усугубляют  

данную проблему. 

Актуальность исследования обусловлена несколькими ключевыми факторами: 

 Экономическая значимость отрасли: железнодорожный транспорт обеспечивает более 45 

% грузооборота России, напрямую влияя на логистику, экспортно-сырьевые цепочки и 

устойчивость всей экономики. [Веб-архив ОАО "РЖД", www] 

 Финансовая трансформация РЖД: в период 2023–2025 годов компания демонстрирует 

нестабильность прибыльности на фоне роста затрат на капитальный ремонт, что требует 

научной оценки влияния физического износа на финансовые результаты. 

 Инвестиционные риски: масштабная инвестпрограмма РЖД может быть неэффективной, 

если не будут устранены причины хронической амортизационной нагрузки.  

 Недостаточность научной проработки: несмотря на доступность отчётности и статистики, 

системные экономические исследования влияния износа на прибыль в контексте 

российских реалий практически отсутствуют. 

Для достижения поставленной цели в работе предполагается решить следующие задачи: 

 Проанализировать текущие тенденции износа железнодорожной инфраструктуры в 

Российской Федерации с опорой на отчётность РЖД и открытые отраслевые данные; 

 Исследовать динамику финансовых показателей (выручки, прибыли, EBITDA, 

амортизационных расходов) компании РЖД в 2020–2025 годах; 

 Оценить корреляционные взаимосвязи между уровнем инфраструктурного износа и 

ключевыми финансовыми результатами; 

 Проанализировать инвестиционные меры, предпринимаемые компанией для снижения 

уровня износа, и оценить их влияние на рентабельность; 

 Сформулировать выводы и возможные практические рекомендации по повышению 

эффективности инфраструктурной политики в целях устойчивого роста прибыли. 
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Основная часть 

На конец 2012 года степень износа инфраструктуры РЖД достигала 86 %. Большая часть 

сети функционировала с просроченным ремонтом, более 10 000 км пути находилось в режиме 

«жёсткой перегрузки». «Железнодорожная инфраструктура - самая изношенная часть хозяйства 

РЖД». [Веб-архив ОАО "РЖД", www] 

По итогам 2020 года ОАО «РЖД» снизилась на 29,5 % – до 117,3 млрд ₽, главным образом 

из-за ухудшения показателей в перевозочном сегменте: доходы уменьшились на 26,6 млрд₽, 

расходы выросли на 17,5 млрд₽. [ОАО "РЖД", 2003-2025, www] 

Ключевым драйвером ухудшения стал замедленный грузооборот, где роль износа 

инфраструктуры прослеживается через увеличение технических задержек и поломок, 

вызванных изношенным парк-инфраструктурным комплексом. 

В 2020 году РЖД направило на обновление инфраструктуры 231 млрд ₽, из них 299,6 млрд 

руб. — затраты на её обновление, а также 121 млрд ₽ — на модернизацию мостов, путей и 

систем сигнализации. Большая часть этих финансов идёт на амортизацию старой 

инфраструктуры. 

В 2020 году средняя техническая скорость движения грузовых поездов снизилась до 

рекордно (1975 г.) низких ~40–41 км/ч, с дальнейшим падением до 39,7 км/ч в 2021 году. 

Тенденция снижения скорости движения продолжается до сих пор. 

Однако РЖД активизировала ремонт сетей: в 2020 отремонтировано свыше 10 000 км пути, 

а в 2021 году уложено 4,9 тыс. км, заменены 2,2 тыс. стрелочных переводов, что снизило 

километры ограничений — на пути грузовых поездов устранено 1 000 км проблемных участков. 

[ОАО "РЖД", 2021, www] 

 

Рисунок 1 Динамика участковой и технической скоростей на железнодорожном 

транспорте за 1950-2024 г. (в км/час) (данные из открытых источников) 

На приведённом графике видно две ключевые характеристики работы сети РЖД в период с 

1950 по 2024 г.: 

 Техническая скорость — максимально возможная скорость движения, допускаемая 
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состоянием пути и сигнализации. 

 Участковая скорость— фактическая средняя скорость прохода по участкам, учитывающая 

простои, регулировки и эксплуатационные ограничения. 

Основные наблюдения: 

1) Пик перед кризисом (2006–2008) 

 Максимумы технической скорости (до 48,4 км/ч в 2006) и участковой (≈ 42,2 км/ч в 2008) 

совпали с активным наращиванием объемов капитальных вложений по программам 

модернизации. 

 Однако уже после 2008 г. началось снижение — знак того, что вложения либо не покрыли 

весь объём изношенных активов, либо их эффективность была ограничена. 

2) Резкое падение в 2012–2013 гг. 

 Участковая скорость упала до ≈ 36 км/ч, техническая — до ≈ 45 км/ч. 

 Этот провал напрямую коррелирует с ростом числа аварийных ремонтов и ограничений 

по скоростям на самых изношенных участках, что является следствием многолетнего 

недофинансирования капитального ремонта. 

3) Частичное восстановление (2014–2018) 

 После увеличения объемов капитальных вложений (CAPEX) в рамках национальных 

проектов наблюдается рост скоростей до ≈ 47,5 км/ч (тех.) и ≈ 41 км/ч (участк.) к 2018. 

 Тем не менее значения не вернулись на докризисный пик, что указывает на 

«инерционный» эффект износа: даже после ремонта остаются «узкие места» (мосты, 

стрелки), требующие длительной реконструкции. 

4) Новый спад (2021–2024) 

 Техническая скорость снизилась до ≈ 44–45 км/ч, участковая — до ≈ 34–35 км/ч. 

 Это совпадает с сокращением инвестпрограммы в 2023–2025 гг. на 40 % и показывает, что 

без постоянного поддерживающего CAPEX инфраструктура быстро теряет свои 

скоростные характеристики. [10] 

Корреляция 

 Снижение скоростей прямо отражает рост износа: чем выше доля «изношенных» 

участков, тем больше ограничений по скорости, тем ниже производительность сети. 

 Периодические всплески инвестиций (2005–2008, 2014–2018) лишь частично 

восстанавливали уровень скоростей, что указывает на возможную недостаточную 

глубину ремонтных работ. 

 Связь с финансовыми результатами: падение скоростей приводит к увеличению времени 

оборота подвижного состава, росту операционных расходов, что снижает 

рентабельность и чистую прибыль. 

 Практическая рекомендация: для устойчивого восстановления скоростных характеристик 

требуются постоянные, системные инвестиции, ориентированные на полную замену 

высоко изношенных узлов, а не только очаговый ремонт. В противном случае износ 

будет снижать показатели, даже несмотря на единичные успешные проекты. 

Таким образом, динамика технической и участковой скорости — наглядный индикатор 

влияния износа инфраструктуры на операционную эффективность и, через неё, на финансовые 

результаты РЖД. 

Износ ж/д инфраструктуры России остаётся высоким: по данным Минтранса, свыше 40% 

путей требуют капитального ремонта. Одновременно РЖД демонстрирует рост объемов 
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перевозок и доходов. Так, по МСФО выручка компании выросла в 2023 г. до рекордных 3,017 

трлн руб., а чистая прибыль – до 170,1 млрд руб. (рост на 51% к 2022). EBITDA за 2023 г. 

составила порядка 814,6 млрд руб. Для сравнения, по РСБУ чистая прибыль была 118,3 млрд 

(рост в 2,5 раза). Объемы капитальных вложений (CAPEX) также традиционно очень велики: 

инвестиционная программа РЖД в 2023 г. достигла 1,19 трлн руб., в 2024 г. – 1,275 трлн руб., а 

план на 2025 г. заложен в размере 765 млрд руб. (сокращение на 40% к 2024). Эти цифры 

сведены в табл. 1 (для наглядности приведены российские данные, прогнозируемые результаты 

на 2025 год и экспертные оценки уровня износа): 

Таблица 1 - Таблица оценочных данных 

Год 
Уровень 

износа* (%) 

Выручка 

(млрд руб.) 

EBITDA 

(млрд руб.) 

Чистая прибыль 

(млрд руб.) 

CAPEX (млрд 

руб.) 
2023 40 3 017 814.6 170.1 1 190 

2024 42 3 300 906.6 50.7 (МСФО) 1 275 
2025 44 3 597 (прогн.) 998.9 (прогн.) 20.0 (прогн.) 765 

 

Проведён анализ корреляции (коэффициент Пирсона) между уровнем износа и основными 

показателями (выручкой, EBITDA, прибылью, CAPEX) на выборке 2020–2025 гг. (табл. 1). 

Результаты показаны в табл. 2: 

Таблица 2 Коэффициенты корреляции Пирсона между уровнем износа 

инфраструктуры и основными финансовыми показателями (оценочные 

данные 2020–2025). (Данные за 2023-2025 см. в табл. 1; расчёт авторский.) 

Показатель Корреляция с износом 

Выручка 0.805 
EBITDA 0.964 

Чистая прибыль - 0.447 
Капзатраты(CAPEX) - 0.678 

 

Из табл. 2 видно, что выручка и EBITDA растут вместе с увеличением износа. Это связано 

с тем, что нарастающий спрос на ж/д перевозки усиливает нагрузку на инфраструктуру 

(обратный эффект – ускоренный износ). При этом чистая прибыль демонстрирует сильную 

отрицательную корреляцию с износом (r≈–0,44), то есть по мере роста износа прибыль падает. 

Аналогично, CAPEX имеет отрицательную корреляцию (r≈–0,678), отражая, что в нашем 

сценарии при резком росте износа (2025 г.) план инвестиций ужесточился (см. снижение 

расхода до 765 млрд). 

Высокий износ инфраструктуры ведёт к росту затрат на содержание и модернизацию 

(увеличение CAPEX), что снижает прибыль. Эксперты отмечают, что интенсивная эксплуатация 

и увеличение тяжёлых инновационных вагонов «вызовет повышенный износ инфраструктуры» 

и потребует её модернизации.[ Морские Вести России, 2024, www] С другой стороны, рост 

объёмов перевозок (выручки) одновременно увеличивает эксплуатационные показатели ОАО 

РЖД, что и отражено в положительной корреляции с выручкой/EBITDA. 

По данным корреляционного анализа, связь между износом ж/д инфраструктуры и 

прибыльностью ОАО РЖД отрицательная и значимая. Рост износа сопряжён с падением чистой 

прибыли (в расчёте коэффициент ≈–0,447), что объясняется возросшими расходами на 

ремонт/модернизацию. Положительная корреляция с выручкой и EBITDA (≈+0.964) указывает, 

что объём перевозок и доходы растут вместе с загрузкой сети (и, соответственно, износом), 
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тогда как прибыль резко падает. Это соответствует экспертному прогнозу: интенсивная загрузка 

инфраструктуры увеличивает доходы, но требует существенных инвестиций (CAPEX) и 

повышает себестоимость (а значит, снижает прибыль). И официальные заявления, и экспертные 

оценки ясно показывают: высокий износ путей – серьёзный фактор риска для рентабельности 

РЖД. При планировании развития и инвестиционных программ компании следует учитывать, 

что без своевременной модернизации изношенная инфраструктура может снижать финансовые 

результаты (влияя как на рост операционных расходов, так и на необходимость корректировки 

тарифной политики). 

Заключение 

Износ инфраструктуры выступает ключевым детерминантом операционной эффективности 

и финансового состояния любой компании, связанной с грузовыми железнодорожными 

перевозками. Износ сокращает срок службы активов, увеличивает расходы и снижает 

грузооборот, тем самым негативно влияя на прибыль. В результате проведённого исследования 

установлена существенная взаимосвязь между уровнем износа железнодорожной 

инфраструктуры и финансовыми показателями ОАО «РЖД» в период 2020–2025 г. 

Корреляционный анализ выручки и уровня износа показал связь (r≈0.805), что свидетельствует 

о том, что при нарастании износа компания должна параллельно увеличивать инвестиций в 

поддержание сети для сохранения прибыльности на приемлемом уровне. При этом полная 

картина влияния износа проявляется через рост капитальных и операционных расходов, что 

негативно сказывается на чистой прибыли при сокращении объёмов капзатрат. 

К 2020 году снижение операционной мощности из-за износа лежало в основе снижения 

технической скорости движения грузовых поездов и грузооборота соответственно. Тем не 

менее, динамика выручки и EBITDA демонстрирует позитивный тренд, обусловленный 

увеличением объёмов перевозок, но усиливающий нагрузку на физическое состояние активов. 

Рекордный объём выручки в 2023 г. оказался результатом влияния тарифной индексации и 

разовых субсидий, что подчёркивает уязвимость рентабельности перед внешними факторами и 

продолжающуюся недостаточность системных мер поддержания изношенной инфраструктуры.  
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Abstract 

This study analyzes factors affecting the economic resilience of the sector, including technica l 

speed, capital investment volumes, and infrastructure deterioration. The relationships between 

infrastructure modernization and the profitability of freight companies have been identified. The aim 

of this research is to identify and economically assess the impact of railway infrastruc ture 

deterioration on the profits of JSC "Russian Railways" (RZD) during 2020–2025, as well as to 

analyze the effectiveness of the company's investment policy under conditions of high depreciation 

and operational costs. The research employs economic-statistical analysis, institutional analysis, and 

structural analysis. It utilizes official RZD reports from 2020–2025 and media publications (revenue, 

profit, investment programs), along with assessments from the Ministry of Transport and expert 

publications. The scientific novelty lies in the systematic evaluation of how physical infrastruc ture 

deterioration affects RZD's key financial indicators during 2020–2025, using correlation analysis 

while accounting for statistical noise caused by one-time subsidies and tariff measures. The proposed 

methodology for correlation-based forecasting of deterioration and profitability can be applied to 

strategic financial modeling amid macroeconomic uncertainty and depreciation pressures. The 

findings provide insights for optimizing infrastructure investment policies to maintain economic 

security in freight rail transportation. 
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