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ВВЕДЕНИЕ 

Инвестиционная политика является одним из наиболее важных 

аспектов деятельности любой развивающейся коммерческой организации. 

Особенно когда отдается предпочтение рентабельности с позиции 

долгосрочной, а не краткосрочной перспективы. Инвестиционная политика 

хозяйствующего субъекта обусловлена необходимостью повышения стоимости 

бизнеса в долгосрочной перспективе, что достигается путем эффективного 

вложения имеющихся ресурсов. 

Стабильное и быстрое развитие экономики России невозможно без 

активизации инвестиционной политики во всех отраслях хозяйства и прежде 

всего в промышленности. Анализ важнейших проблем, возникающих в 

народном хозяйстве РФ, позволяет сделать вывод о том, что все они 

концентрируются именно в инвестиционной сфере, поэтому продолжение 

инвестиционного спада только усугубляет негативные тенденции в экономике. 

Таким образом, усиление инвестиционной активности в реальном секторе 

народного хозяйства, в том числе в сфере железнодорожного транспорта, 

имеет принципиальное значение для обновления производственного 

потенциала промышленности, транспорта и других базовых отраслей 

экономики, что способствует увеличению внимания к анализу и разработке 

инвестиционной политики компании. Все это подчеркивает несомненную 

актуальность темы выпускной квалификационной работы и необходимость 

выделения особенностей формирования и реализации инвестиционной 

политики такой крупнейшей российской компании, как ПАО РЖД (Российские 

железные дороги). 

Цель исследования - анализ инвестиционной политики хозяйствующего 

субъекта и выявление проблем ее эффективности. 

Достижение поставленной цели потребовало решения следующих задач: 

 раскрыть сущность и основы формирования инвестиционной политики 

хозяйствующего субъекта; 
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 определить основные направления реализации инвестиционной 

политики; 

 рассмотреть систему финансового обеспечения инвестиционной 

политики хозяйствующего субъекта; 

 провести анализ приоритетных направлений инвестиционной политики 

хозяйствующего субъекта ( на примере ПАО РЖД); 

 провести анализ инвестиционной деятельности хозяйствующего 

субъекта; 

 проанализировать основные источники финансирования инвестиционной 

деятельности предприятия; 

 определить эффективность и проблемы реализации инвестиционной 

политики хозяйствующего субъекта. 

Объект исследования – инвестиционная политика хозяйствующего субъекта. 

Предмет - экономические отношения, возникающие в процессе формирования 

и реализации инвестиционной политики хозяйствующего субъекта, а также 

проблемы ее эффективности. 

В процессе подготовки работы были использованы следующие методы 

исследования: 

- объективно-содержательный; 

- исследование различных видов индуктивных и дедуктивных методов; 

- анализ формальных структур фундаментальных и производных научных 

понятий, и определений; 

-аналитический, графический метод. 

Элементами, характеризующими научную новизну, являются следующие: 

 на основе результатов проведенного теоретического и аналитического 

исследования определены факторы, влияющие на формирование и реализацию 

инвестиционной политики хозяйствующего субъекта; 

 определены основные приоритеты инвестиционной политики ПАО 

РЖД, их финансовое обеспечение и эффективность. 
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Теоретической основой исследования послужили труды ученых, чьи 

работы в области управления инвестиционной политикой являются наиболее 

значимыми. Можно выделить следующих авторов: И. А. Бланк, Р. Брейли, Ю. 

Бригхем, К. Ван Хорн, В. В. Ковалев, Д. С. Моляков, И. В. Романовский и др. 

Информационной базой исследования стали материалы электронных 

ресурсов органов государственной статистики. Кроме того, была использована 

отчетная и статистическая информация официального сайта ПАО РЖД. 

Структура работы включает введение, три главы, заключение, 

библиографический список. В первой главе были рассмотрены теоретические 

основы инвестиционной политики хозяйствующего субъекта, ее сущности, 

формирования, основных направлений затрат и финансового обеспечения. 

Во второй главе был проведен анализ инвестиционной политики и 

инвестиционной деятельности хозяйствующего субъекта на примере ПАО 

РЖД. В третьей главе рассмотрена эффективность реализуемой 

инвестиционной политики, выделены экономическая, социальная и 

экологическая составляющая. Также выделены проблемы, ограничивающие 

реализацию инвестиционной политики субъекта хозяйствования. В заключении 

обобщены основные результаты работы, выделены основные проблемы и 

ограничения, с которыми сталкиваются субъекты хозяйствования при 

реализации инвестиционной политики. 
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Министерства экономического развития Российской Федерации. Компания 

участвует в рассмотрении нормативных документов федерального уровня, дает 

предложения и замечания с учетом специфики железнодорожного транспорта. 

Для управления выбросами парниковых газов в ПАО «РЖД» в конце 2019 года 

утверждена Программа организационно-технических мероприятий на 2020– 

2025 годы. Согласно ДПР, снижение удельного уровня выбросов парниковых 

газов в 2025 году по отношению к 2018 году составит 4,5 %. Снижение будет 

достигнуто за счет новых технологий, уменьшающих расход топлива в тяговой 

и стационарной энергетике. Внедрение модульных котельных, работающих на 

газе, взамен котельных, работавших на угле и мазуте, существенно сокращает 

количество выбросов вредных веществ в атмосферу. 

Важную роль в снижении выбросов парниковых газов играет переход на 

новые типы подвижного состава. В частности, индикативный расчет 

воздействия на окружающую среду в результате использования электропоездов 

«Ласточка» показал значительное преимущество железнодорожного транспорта 

для перевозки пассажиров перед автомобильным транспортом. В 2020 году 

выбросы от использования электропоезда «Ласточка» составили 105,9 тыс. т 

СО2, тогда как уровень выбросов от перевозки аналогичного количества 

пассажиров по тем же маршрутам автомобилями составил бы 829,2 тыс. т СО2 

(в 7,8 раза больше). 

Следовательно, основные проблемы организации обусловлены 

недостаточностью инвестиционных ресурсов, снижением эффективности их 

использования и увеличением сроков окупаемости вложений. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

Теоретическое исследование, проведенное в работе, позволяет сделать 

следующие выводы. 

Инвестиционная политика предприятия — это обоснование вложений 

инвестиций и выполнение практических действий, направленных на получение 

прибыли или расширения экономического потенциала предприятия. 

Основной целью инвестиционной политики предприятия является 

создание оптимальных условий для вложения собственных и заемных 

финансовых и иных ресурсов, обеспечивающих возрастание доходов на 

вложенный капитал, для расширения экономической деятельности 

предприятия, создания лучших условий для победы в конкурентной борьбе. 

Процесс активизации инвестиционной политики невозможен без анализа 

факторов, оказывающих на нее влияние. Такой анализ предполагает, прежде 

всего, систематизацию этих факторов. 

Различают следующие группы факторов: 

• объективные и субъективные; 

• макроэкономические и микроэкономические. 

Инвестиционная деятельность предприятия имеет два основных направления: 

внутреннее и внешнее. К внутренней деятельности относится: 

 расширение производственных мощностей; 

 техническое перевооружение и реконструкция предприятия; 

  увеличение объёма выпуска продукции, создание новых видов 

продукции. 

Внешнее направление инвестиционной деятельности предприятия предполагает 

приобретение компаний и покупку ценных бумаг. 

В своей инвестиционной политике предприятие может выбирать 

различные ее виды: 

- Консервативная инвестиционная политика; 

- Компромиссная (умеренная) инвестиционная политика; 

- Агрессивная инвестиционная политика. 

Инвестиционная деятельность на территории РФ может финансироваться за 
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счет: 

- собственных финансовых ресурсов и внутрихозяйственных резервов 

инвестора (прибыль, амортизационные отчисления, денежные накопления и 

сбережения граждан и юридических лиц, средства выплачиваемые органами  

страхования в виде возмещения потерь от аварий, стихийных бедствий и др. 

средства); 

-заемных финансовых средств инвестора (банковские и бюджетные кредиты, 

облигационные займы и др. средства); 

-привлеченных финансовых средств инвестора (средства, полученные от 

продажи акций паевые и иные взносы членов трудовых коллективов, граждан 

юридических лиц); 

-денежных средств, централизуемых объединениями предприятий в 

установленном порядке; инвестиционных ассигнований из государственных 

бюджетов, местных бюджетов и внебюджетных фондов, иностранных 

инвестиций; 

При анализе структуры источников формирования инвестиций на 

микроэкономическом уровне (предприятия, фирмы, корпорации) все источники 

финансирования инвестиций делят на три основные группы: собственные, 

привлеченные и заемные. 

Под методом финансирования инвестиционной политики хозяйствующих 

субъектов понимают способ привлечения инвестиционных ресурсов в целях 

обеспечения финансовой реализуемости. Основными методами 

финансирования инвестиционной политики хозяйствующих субъектов 

являются: самофинансирование, акционирование, а также иные формы 

долевого финансирования; кредитное финансирование (инвестиционные 

кредиты банков, выпуск облигаций); финансовую аренду (лизинг); бюджетное 

финансирование; смешанное финансирование (на основе различных 

комбинаций этих способов); проектное финансирование. 

Особенности реализации инвестиционной политики ПАО РЖД 

заключаются во 

вложении средств в долгосрочные проекты с целью получения доходов или 
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иного положительного эффекта в будущем. 

Основные направления инвестиционной политики компании связаны с 

обновлением подвижного состава, развитием инфраструктуры, обеспечением 

безопасности движения и перевозок. 

Основные источники финансирования, это выделение необходимых 

средств государственной поддержки, выпущенные облигации, собственные 

источники, за счет эффективной работы холдинга, кредиты, займы. 

Наиболее крупные затраты компании в 2015-2020 гг. были осуществлены 

при реализации следующих основных инвестиционных направлений: 

 проекты по поручению Правительства; 

 снятие инфраструктурных ограничений; 

 проекты по обеспечению безопасности; 

 обновление подвижного состава; 

 проекты по повышению транспортной доступности. 

Несмотря на значительное влияние пандемии новой коронавирусной инфекции 

и введение карантинных ограничений, Компания обеспечила максимальное 

выполнение инвестиционной программы, сохраняя заказ экономики страны. 

Это стало возможным благодаря повышению внутренней эффективности, 

работе в части корпоративного управления, а также успешному применению 

новых финансовых инструментов, в том числе бессрочных «облигаций». 

Период окупаемости, за последние 5 лет увеличился в 0,14 раз ,что говорит о 

том ,что риск невозврата инвестиций увеличился. Срок окупаемости 

инвестиций с учетом амортизационных затрат вырос в 0,14 раз, изменение 

обусловлено вводом в действие новых объектов основных фондов в рамках 

реализации инвестиционной программы. Рентабельность за последние 5 

уменьшилась почти в двое, такая динамика связана со снижением доходов по 

ряду услуг. 

Помимо экономической эффективности необходимо отметить 

социальную и экологическую эффективность инвестиционной деятельности 

ПАО РЖД. 



10 
 

Ключевой проблемой формирования и осуществления инвестиционной 

политики является вопрос оценки эффективности вложенных инвестиций и 

долгий срок окупаемости проектов. 

Возможные пути решения, это привлечение финансирования сторонних 

организаций, в том числе зарубежных банков. 

Для планирования и осуществления инвестиционной политики особую 

важность имеет предварительный анализ, который проводится на стадии 

разработки инвестиционных проектов и способствует принятию разумных и 

обоснованных управленческих решений. 

Отбор проектов для включения в инвестиционную программу 

осуществляется исходя из критериев эффективности для ПАО РЖД и оценки 

ожидаемых результатов, выраженных в количественных показателях. 

Приоритетными являются такие параметры, как срок окупаемости проекта, 

рентабельность инвестиций. Сегодня развитие получают только те 

инвестиционные проекты, экономическая эффективность которых очевидна для 

Компании. Это касается и проектов, которые реализуются за счет частных 

инвестиций. В части железнодорожной инфраструктуры существует ряд 

законодательных ограничений на оборот имущества, принадлежащего 

компании, что значительно уменьшает количество применимых механизмов, 

обеспечивающих возврат средств инвесторов. Тем не менее, к настоящему 

времени в ПАО РЖД внедрены и опробованы новые возможности привлечения 

средств заинтересованных потребителей в развитии таких объектов, как пути, 

станции, вокзалы и другие сооружения. 

Разработаны принципы привлечения средств собственников подвижного 

состава и других инвесторов в подразделения по ремонту и обслуживанию 

подвижного состава, входящие в структуру вагонного и локомотивного 

хозяйств компании. Формы инвестирования зависят от установленных 

законодательно ограничений в обороте объектов имущества ПАО РЖД и 

включают инвестиционные кредиты и целевые займы, возможность передачи 

объектов в аренду на конкурсных условиях, создание хозяйственного общества, 
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лизинг, подряд с отсрочкой платежа и другие формы. Ведутся работы по 

привлечению средств внешних инвесторов в достройку и развитие объектов 

незавершенного строительства, особенно непрофильных: от создания 

совместного предприятия и заключения инвестиционного договора до аренды с 

инвестиционными условиями, передачи в управление и продажи. 

Таким образом, ПАО РЖД проводит довольно взвешанную 

инвестиционную политику, направленную на создание и обновление основных 

фондов, модернизацию железнодорожной инфраструктуры, используя для 

этого как собственные, так и заемные и привлеченные источники 

финансирования. 
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