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Аннотация

Цель: Количественная оценка возможности использования механизма ship-or-pay для финансирования 
подэтапа 3.1 модернизации Восточного полигона в среднесрочной и долгосрочной перспективах. Ме-
тоды: Применялись обобщение, анализ, систематизация, сравнительный метод, статистический метод, 
эконометрическое моделирование. Результаты: Разработана методика оценки покрытия потребного 
финансирования модернизации Восточного полигона с использованием договоров ship-or-pay. С помо-
щью разработанной методики произведена прогнозная оценка покрытия финансирования подэтапа 3.1 
модернизации Восточного полигона в среднесрочной и долгосрочной перспективах. Также произведено 
сравнение полученной оценки с оценкой, рассчитанной на основе данных ОАО «РЖД» по объему запра-
шиваемого финансирования из Фонда национального благосостояния. Практическая значимость: По-
лученные результаты могут использоваться в целях формирования политики использования контрактов 
ship-or-pay для финансирования модернизации объектов железнодорожной инфраструктуры, а также в 
ходе дальнейших исследований возможностей использования механизма ship-or-pay на транспорте. 
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Введение

В мировой практике механизм ship-or-pay представляет собой соглашение 
(договор на перевозку), предусматривающее обязательство перевозчика по пере-
возке заранее согласованного объема груза клиента (грузоотправителя) плюс 
обязательство клиента оплатить данную перевозку, даже если этот груз не будет 
поставлен. Такие договоры могут применяться в случае необходимости гаранти-
ровать загрузку строящейся транспортной инфраструктуры грузами крупных гру-
зоотправителей в основном в долгосрочной перспективе.

В настоящее время усилия ОАО «РЖД» по развитию железнодорожной инфра-
структуры во многом сосредоточены на модернизации Восточного полигона, что 
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позволит расширить его провозную способность и удовлетворить резко выросший 
и продолжающий расти спрос на грузоперевозки в восточном направлении. Стои-
мость второго этапа модернизации Восточного полигона (который сейчас реали-
зуется ОАО «РЖД») оценивается на сегодня приблизительно в 1,1 трлн руб. Эти 
средства до конца 2025 г. будут потрачены на строительство и реконструкцию 280 
объектов инфраструктуры, что позволит поднять провозную способность Восточ-
ного полигона до 180 млн тонн в 2024 г. При этом железнодорожная монополия 
уже планирует третий этап модернизации Восточного полигона, который сам, в 
свою очередь, разделен на 3 подэтапа: 3.1, 3.2 и 3.3. Подэтап 3.1 включает в себя 
строительство участка от Улака до Ванино и рост провозной способности Транс-
сиба и БАМа до 197 млн тонн в 2027 г. (включая возможность вывоза дополни-
тельных объемов угля из Эльги, итого 84 объекта инфраструктуры). Подэтап 3.2 
включает 45 объектов и нацелен на рост провозной способности до 210 млн тонн 
в 2030 г. Подэтап 3.3 задумывается для увеличения провозной способности до 
255 млн тонн в 2032 г. На сегодня предварительно оценена стоимость реализации 
только этапа 3.1 — 460 млрд руб. для условий 2022 г. [1].

Из каких источников финансировать модернизацию железнодорожной 
инфраструктуры такой стоимости? Увеличение грузовых тарифов — одно из воз-
можных решений, но оно приведет (при существующей системе грузовых желез-
нодорожных тарифов) к распределению финансовой нагрузки на всех грузоотпра-
вителей. Использование механизма ship-or-pay, напротив, позволит переложить 
частично или полностью эти затраты на тех грузоотправителей, которые являются 
основными выгодоприобретателями модернизируемой инфраструктуры. Поэтому 
в настоящее время ОАО «РЖД» планирует заключение контрактов ship-or-pay на 
Восточном полигоне с грузоотправителями-выгодоприобретателями его модерни-
зации, несмотря на проблемы с проработкой нормативной базы таких контрактов, 
а также с желанием этих грузоотправителей заключать такие договоры. При этом 
первым в очереди на средства, полученные от использования механизма ship-or-
pay, рассматривается подэтап 3.1 модернизации [2].

На сегодня сравнительно небольшое количество авторов исследуют эко-
номические и юридические аспекты применимости механизма ship-or-pay 
в российских условиях. Среди таких авторов можно выделить А. В. Гурь-
еву [3], А. Н. Сладкову и О. В. Князькину [4], С. А. Синицына и других [5],  
В. И. Салыгина и других [6]. Косвенно эти вопросы затрагиваются в работах  
Н. А. Журавлевой и А. Ю. Панычева [7], И. М. Гулого [8], Е. М. Волковой [9],  
Л. Ф. Казанской и других [10]. Хотя некоторые из этих авторов затрагивают в 
своих работах вопросы финансирования модернизации Восточного полигона, 
тем не менее никто из них не пытается дать количественную оценку возможно-
сти использования механизма ship-or-pay для финансирования модернизации 
Восточного полигона (включая подэтап 3.1). 
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Вышесказанное делает данное исследование актуальным и помогает опреде-
лить его цель: осуществить количественную оценку возможности использования 
механизма ship-or-pay для финансирования подэтапа 3.1 модернизации Восточ-
ного полигона в среднесрочной и долгосрочной перспективах. 

Методология исследования

Предложенная и использованная нами в данной работе методика оценки 
покрытия потребного финансирования модернизации Восточного полигона с 
использованием договоров ship-or-pay состоит из отдельных частей, описанных 
в данном разделе работы ниже (данные части в основном используют уже суще-
ствующие методы оценки и прогнозирования). 

Для прогнозирования объем погрузки каменного угля на сети ОАО «РЖД» в 
2024–2027 гг. использована модель авторегрессии вида:

 t 0 1 t 1 tCoal _ load b b Coal _ load −= + + ε ,  (1)

где Coal_loadt — погрузка каменного угля на сети ОАО «РЖД» в год t, тыс. тонн;
Coal_loadt-1 — погрузка каменного угля на сети ОАО «РЖД» в год t-1, тыс. тонн;
b0, b1 — коэффициенты модели;
εt — остатки модели. 
Для построения данной модели и оценки ее коэффициентов использовался 

обобщенный метод наименьших квадратов (обобщенный метод Кохрейна — 
Оркатта). Значимость модели в целом оценивалась с помощью критерия Фишера, 
значимость ее коэффициентов — с помощью критерия Стьюдента. Верификация 
модели и ее параметров проводилась с использованием теста ARCH (авторегрес-
сионная изменчивость условной дисперсии), теста PASF (автокорреляция остатков 
модели), критерия хи-квадрат (нормальность распределения остатков модели). При 
прогнозировании по модели был рассчитан точечный прогноз переменной Coal_
loadt на период 2024–2027 гг. с 95 % доверительными интервалами прогноза. Во 
всех вычислениях по модели использован уровень статистической значимости 0,05.

Методика прогнозирования финансового результата ОАО «РЖД» в 2024–
2027 гг. от перевозки каменного угля по инфраструктуре Восточного полигона 
представлена в табл. 1 (результаты прогнозирования — в табл. 3).

Методика оценки покрытия потребного финансирования подэтапа 3.1 
модернизации Восточного полигона финансовым результатом ОАО «РЖД» 2024–
2027 гг. от перевозки нефти и нефтепродуктов, черных металлов, каменного угля 
по инфраструктуре Восточного полигона по договорам ship-or-pay представлена в 
табл. 2 (результаты оценки представлены в таблице 4). 
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ТАБЛИЦА 1. Методика прогнозирования финансового результата ОАО «РЖД»  
в 2024–2027 гг. от перевозки каменного угля по инфраструктуре Восточного полигона

№ п/п Показатель Метод расчета показателя
1 Погрузка каменного угля на 

инфраструктуре ОАО «РЖД», 
тыс. тонн

Точечный прогноз по модели (1)

2 Доходная ставка ОАО «РЖД»  
при перевозке каменного угля,  
руб/тонна

Рассчитана автором на основе фактических значений доходной 
ставки и среднего темпа ее изменения за 2014–2022 гг. на основе 
данных [11]

3 Доходы ОАО «РЖД» от 
перевозки каменного угля,  
млрд руб.

п. 1 Таблицы 1 × п. 2 Таблицы 1

4 Доля каменного угля в доходах 
ОАО «РЖД», % 

Принята автором как среднее значение доли каменного угля 
в доходах ОАО «РЖД» за 2015–2022 гг. на основе данных [11]

5 Рентабельность продаж ОАО 
«РЖД» по виду деятельности 
«Грузовые перевозки», % 

Принята автором как среднее значение рентабельности продаж 
ОАО «РЖД» по виду деятельности «Грузовые перевозки» за 
2015–2021 гг.; данная рентабельность продаж рассчитана авто-
ром на основе данных по финансовому результату ОАО «РЖД» 
по виду деятельности «Грузовые перевозки» за 2015–2021 гг. 
(по данным финансовой отчетности [12]) и доходам ОАО 
«РЖД» от перевозки грузов за 2015–2021 гг. (рассчитаны на 
основе фактических данных показателей пп. 3, 4 Таблицы 1))

6 Финансовый результат ОАО 
«РЖД» от перевозки каменного 
угля, млрд руб. 

(п. 3 Таблицы 1 × п. 5 Таблицы 1) / 100

7 Провозная способность 
Восточного полигона (БАМ 
и Транссиб) в % от объема 
погрузки на инфраструктуре 
ОАО «РЖД» 

Рассчитана автором как среднее отношений провозной спо-
собности Восточного полигона в 2023 г./объем погрузки на 
сети ОАО «РЖД» каменного угля, нефти и нефтепродуктов, 
черных металлов в 2023 г. и провозная способность Восточного 
полигона в 2027 г./объем погрузки на сети ОАО «РЖД» камен-
ного угля, нефти и нефтепродуктов, черных металлов в 2023 
г.; прогнозная провозная способность Восточного полигона в 
2027 г. взята по данным источников [13, 14]

8 Прогноз финансового результата 
ОАО «РЖД» в 2024–2027 гг. от 
перевозки каменного угля по 
инфраструктуре Восточного 
полигона, млрд руб. 

(п. 6 Таблицы 1 × п. 7 Таблицы 1) / 100

Отметим, что для оценки по методике табл. 2 нами выбраны каменный 
уголь, нефть и нефтепродукты, черные металлы по двум причинам: 1) на доходы 
от перевозки данных грузов приходится большая доля доходов ОАО «РЖД» 
(в 2022 г., к примеру, доля данных грузов в доходах ОАО «РЖД» составила 56,4 % 
согласно [11]); 2) ОАО «РЖД» планирует заключение контрактов ship-or-pay на 
Восточном полигоне в основном именно с грузоотправителями каменного угля, 
нефти и нефтепродуктов, черных металлов [2]. 

Также в исследовании использовались такие общенаучные методы, как обоб-
щение, анализ, систематизация, сравнительный метод, а также статистический 
метод.
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ТАБЛИЦА 2. Методика оценки покрытия потребного финансирования подэтапа 3.1 
модернизации Восточного полигона финансовым результатом ОАО «РЖД» 2024–2027 гг.  

от перевозки нефти и нефтепродуктов, черных металлов, каменного угля по инфраструктуре 
Восточного полигона по договорам ship-or-pay

№ п/п Показатель Метод расчета показателя
1 Прогноз финансового результата ОАО «РЖД» 

2024–2027 гг. от перевозки каменного угля по 
инфраструктуре Восточного полигона, млрд руб.

П. 8 Таблицы 1

2 Отношение суммы долей черных металлов, 
нефти и нефтепродуктов в доходах ОАО «РЖД» 
к доле каменного угля в доходах ОАО «РЖД», 
доли

Для расчетов показателей 2024–2027 гг. авто-
ром рассчитаны средняя доля нефти и нефте-
продуктов в доходах ОАО «РЖД» в 2015–
2022 гг., средняя доля черных металлов в 
доходах ОАО «РЖД» в 2015–2022 гг., средняя 
доля каменного угля в доходах ОАО «РЖД» в 
2015–2022 гг. по данным источника [11]

3 Прогноз финансового результата ОАО «РЖД» 
2024–2027 гг. от перевозки нефти и 
нефтепродуктов, черных металлов по 
инфраструктуре Восточного полигона, млрд руб.

П. 1 Таблицы 2 × п. 2 Таблицы 2

4 Итого прогноз финансового результата ОАО 
«РЖД» 2024–2027 гг. от перевозки нефти и 
нефтепродуктов, черных металлов, каменного 
угля по инфраструктуре Восточного полигона, 
млрд руб.

П. 3 Таблицы 2 + п. 1 Таблицы 2

5 Потребное финансирование подэтапа 3.1 
модернизации Восточного полигона, млрд руб.

Рассчитано автором на основе оценки 
потребного финансирования подэтапа 3.1 
согласно источникам [13, 14] в 
предположении, что данное 
финансирование распределено равномерно 
в 2023–2027 гг. (460 млрд руб. итого за 4 
года подэтапа 3.1)

6 Покрытие потребного финансирования подэтапа 
3.1 модернизации Восточного полигона 
финансовым результатом ОАО «РЖД» 2024–
2027 гг. от перевозки нефти и нефтепродуктов, 
черных металлов, каменного угля по 
инфраструктуре Восточного полигона, %

(П. 4 Таблицы 2 / П. 5 Таблицы 2) × 100)

7 Дефицит потребного финансирования, % 100 – п. 6 Таблицы 2
8 Дефицит потребного финансирования, млрд руб. п. 5 Таблицы 2 – п. 4 Таблицы 2
9 Итого дефицит потребного финансирования в 

2024–2027 гг., млрд руб.
Сумма значений дефицита по годам по п. 8

Результаты исследования

Для оценки возможности использования механизма ship-or-pay для финанси-
рования подэтапа 3.1 модернизации Восточного полигона мы, во-первых, спро-
гнозировали объем погрузки каменного угля на сети ОАО «РЖД» в 2024–2027 
гг. с использованием модели авторегрессии на основании фактических данных за 
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2005–2023 гг. (погрузка 2023 г. рассчитана путем деления погрузки за январь — 
сентябрь 2023 г. на отношение погрузки за январь — сентябрь 2022 г. к погрузке 
2022 г. с последующим умножением полученного результата на 100). Модель авто-
регрессии и коэффициент при факторной переменной значимы; качество модели 
высокое (коэффициент детерминации 0,86); авторегрессионная изменчивость 
условной дисперсии отсутствует (тест ARCH); автокорреляция остатков модели 
отсутствует (тест PASF); остатки модели распределены нормально (критерий 
хи-квадрат). Результаты данного прогноза в графическом виде с 95 % доверитель-
ными интервалами прогноза представлены на рис. 1.

Далее с использованием данных прогноза рис. 1 мы оценили прогнозные зна-
чения финансового результата ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. от перевозки каменного 
угля по инфраструктуре Восточного полигона (табл. 3).

 

Рис. 1. Результаты прогнозирования погрузки каменного угля на сети ОАО «РЖД» 
в 2024–2027 гг. с помощью модели авторегрессии, тыс. тонн: синяя линия — 

фактические значения погрузки, красная линия — расчетные значения погрузки 
по модели (включая точечный прогноз в 2024–2027 гг.), серая область на графике 
за 2024–2027 гг. — 95 % доверительные интервалы значений точечного прогноза 

(оценка автора на основе данных источника [15])
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ТАБЛИЦА 3. Прогноз финансового результата ОАО «РЖД» 2024–2027 гг.  
от перевозки каменного угля по инфраструктуре Восточного полигона

№ п/п Показатель 2024 2025 2026 2027
1 Погрузка каменного угля на инфраструктуре ОАО 

«РЖД» (прогноз по модели (1)), тыс. тонн
360 596,0 362 469,0 364 132,0 365 701,0

2 Доходная ставка ОАО «РЖД» при перевозке 
каменного угля, руб/тонна

937,8 1030,4 1132,1 1243,9

3 Доходы ОАО «РЖД» от перевозки каменного угля, 
млрд руб.

338,2 373,5 412,2 454,9

4 Доля каменного угля в доходах ОАО «РЖД», % 19,3 19,3 19,3 19,3
5 Рентабельность продаж ОАО «РЖД» по виду 

деятельности «Грузовые перевозки», % 
4,9 4,9 4,9 4,9

6 Финансовый результат ОАО «РЖД» от перевозки 
каменного угля, млрд руб.

16,4 18,1 20,0 22,1

7 Провозная способность Восточного полигона 
(БАМ и Транссиб) в % от объема погрузки на 
инфраструктуре ОАО «РЖД»

28,8 28,8 28,8 28,8

8 Прогноз финансового результата ОАО «РЖД» 
2024–2027 гг. от перевозки каменного угля по 
инфраструктуре Восточного полигона, млрд руб.

4,7 5,2 5,8 6,4

Примечание. Оценка автора на основе данных источников [2, 11–15]
 

ТАБЛИЦа 4. Оценка покрытия потребного финансирования подэтапа 3.1 модернизации 
Восточного полигона финансовым результатом ОАО «РЖД» 2024–2027 гг.  
от перевозки нефти и нефтепродуктов, черных металлов, каменного угля  

по инфраструктуре Восточного полигона по договорам ship-or-pay
№ п/п Показатель 2024 2025 2026 2027

1
Прогноз финансового результата ОАО «РЖД» 2024–2027 гг.  
от перевозки каменного угля по инфраструктуре Восточного 
полигона, млрд руб.

4,7 5,2 5,8 6,4

2
Отношение суммы долей черных металлов, нефти и 
нефтепродуктов в доходах ОАО «РЖД» к доле каменного угля 
в доходах ОАО «РЖД», доли

2,0 2,0 2,0 2,0

3
Прогноз финансового результата ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. от 
перевозки нефти и нефтепродуктов, черных металлов по 
инфраструктуре Восточного полигона, млрд руб.

9,4 10,4 11,5 12,7

4

Итого прогноз финансового результата ОАО «РЖД» 2024–
2027 гг. от перевозки нефти и нефтепродуктов, черных 
металлов, каменного угля по инфраструктуре Восточного 
полигона, млрд руб.

14,2 15,6 17,3 19,1

5 Потребное финансирование подэтапа 3.1 модернизации 
Восточного полигона, млрд руб. 115 115 115 115

6

Покрытие потребного финансирования подэтапа 3.1 
модернизации Восточного полигона финансовым результатом 
ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. от перевозки нефти и 
нефтепродуктов, черных металлов, каменного угля по 
инфраструктуре Восточного полигона, %

12,32 13,61 15,02 16,57

7 Дефицит потребного финансирования, % 87,68 86,39 84,98 83,43
8 Дефицит потребного финансирования, млрд руб. 100,83 99,35 97,73 95,94

9 Итого дефицит потребного финансирования в 2024–2027 гг., 
млрд руб. 393,85

Примечание. Оценка автора на основе данных источников [2, 11–15]
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Далее на основе результатов табл. 3 мы оценили покрытие потребного 
финансирования подэтапа 3.1 модернизации Восточного полигона финансовым 
результатом ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. от перевозки нефти и нефтепродуктов, 
черных металлов, каменного угля по инфраструктуре Восточного полигона по 
договорам ship-or-pay (табл. 4). В ходе этой оценки мы предположили, что данный 
финансовый результат формируется как итог исполнения платежных обязательств 
грузоотправителей по всем договорам перевозки данных грузов по инфраструк-
туре Восточного полигона ОАО «РЖД»; при этом все эти договоры заключены с 
использованием механизма ship-or-pay. 

Обсуждение результатов 

Из полученных результатов следует, что возможности использования меха-
низма ship-or-pay для финансирования подэтапа 3.1 модернизации Восточного 
полигона достаточно скромные в среднесрочной перспективе: покрытие потреб-
ного финансирования данной модернизации финансовым результатом ОАО «РЖД» 
2024–2027 гг. от перевозки нефти и нефтепродуктов, черных металлов, каменного 
угля по инфраструктуре Восточного полигона по контрактам ship-or-pay состав-
ляет от 12,32 % до 16,57 % ежегодно, итого дефицит потребного финансирова-
ния — 393,85 млрд руб., или 85,62 % от необходимого (табл. 4).

Отметим, что в табл. 4 представлена оценка покрытия контрактами ship-or-
pay потребного финансирования подэтапа 3.1 модернизации Восточного поли-
гона только для точечного прогноза погрузки каменного угля на сети ОАО «РЖД» 
в 2024–2027 гг. Но данная оценка может варьировать, если использовать не точеч-
ный прогноз, а его доверительные интервалы (рис. 1). В табл. 5 представлена такая 
оценка (аналогичная оценке табл. 4) для данных доверительных интервалов.

Как следует из табл. 5, покрытие потребного финансирования подэтапа 3.1  
модернизации Восточного полигона финансовым результатом ОАО «РЖД» 
2024–2027 гг. от перевозки нефти и нефтепродуктов, черных металлов, каменного 
угля по инфраструктуре Восточного полигона по контрактам ship-or-pay состав-
ляет (для доверительных интервалов прогноза рис. 1) от 11,37–13,31 % до 14,72–
18,47 % ежегодно с итоговым дефицитом потребного финансирования от 387,06 до 
400,44 млрд руб. (т. е. от 84,14 до 87,05 % от необходимого). 

Можно ли сравнить полученный результат с похожими оценками? Из общего 
объема потребного финансирования подэтапа 3.1 в 460 млрд руб. ОАО «РЖД» 
планирует получить 300 млрд руб. из ФНБ [13, 14], т. е. 160 млрд руб. компания 
намеревается получить из других источников. Она планирует использовать в числе 
других источников контракты ship-or-pay, но непонятно, какую долю последние 
составят в данных источниках [2]. Если предположить, что эта доля составляет 
100 %, то покрытие потребного финансирования подэтапа 3.1 модернизации 
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Восточного полигона финансовым результатом ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. от 
перевозки грузов по контрактам ship-or-pay по инфраструктуре Восточного поли-
гона составит (160 / 460) 100 % = 34,78 % (отталкиваясь от данных ОАО «РЖД»), 
что в 1,8–3 раза превышает полученные нами оценки (табл. 5).

Однако результат любого прогнозирования зависит от использованной мето-
дики (мы не знаем, какую методику использовало ОАО «РЖД» для своей оценки 
финансовых ресурсов, запрашиваемых из ФНБ на подэтап 3.1 модернизации Вос-
точного полигона) и от использованных предпосылок. К примеру, если предполо-
жить, что провозная способность Восточного полигона составит в 2024–2027 гг. 
45 % от объема погрузки на инфраструктуре ОАО «РЖД» по перевозке каменного 
угля, нефти и нефтепродуктов, черных металлов (а не 28 %, как заложено нами в 
расчеты — табл. 3, т. е. будет расти быстрее, что согласуется с текущими реалиями 
резкого изменения географии грузопотоков), то покрытие потребного финансирова-
ния этапа 3.1 модернизации Восточного полигона контрактами ship-or-pay составит, 
по нашим оценкам, от 17,74–20,77 % до 22,97–28,82 % ежегодно с итоговым дефи-
цитом потребного финансирования от 346,20 до 367,07 млрд руб. (т. е. от 75,26 до 

ТАБЛИЦА 5. Оценка покрытия потребного финансирования подэтапа 3.1 модернизации 
Восточного полигона финансовым результатом ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. от перевозки нефти 
и нефтепродуктов, черных металлов, каменного угля по инфраструктуре Восточного полигона 
по договорам ship-or-pay (для верхней и нижней границ доверительных интервалов прогноза 

погрузки каменного угля на инфраструктуре ОАО «РЖД» в 2024–2027 гг.) 
№ п/п Показатель 2024 2025 2026 2027

Верхняя граница доверительного интервала (рис. 1)
1 Покрытие потребного финансирования подэтапа 3.1 

модернизации Восточного полигона финансовым результатом 
ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. от перевозки нефти и 
нефтепродуктов, черных металлов, каменного угля по 
инфраструктуре Восточного полигона, %

13,31 14,97 16,67 18,47

2 Дефицит потребного финансирования, % 86,69 85,03 83,33 81,53
3 Дефицит потребного финансирования, млрд руб. 99,69 97,78 95,83 93,75
4 Итого дефицит потребного финансирования в 2024–2027 гг., 

млрд руб.
387,06

Нижняя граница доверительного интервала (рис. 1)
5 Покрытие потребного финансирования подэтапа 3.1 

модернизации Восточного полигона финансовым результатом 
ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. от перевозки нефти и 
нефтепродуктов, черных металлов, каменного угля по 
инфраструктуре Восточного полигона, %

11,37 12,29 13,42 14,72

6 Дефицит потребного финансирования, % 88,63 87,71 86,58 85,28
7 Дефицит потребного финансирования, млрд руб. 101,93 100,87 99,57 98,07
8 Итого дефицит потребного финансирования в 2024–2027 гг., 

млрд руб.
400,44

Примечание. Оценка автора на основе данных источников [2, 11–15]
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79,90 % от необходимого), что существенно ближе к оценке, основанной на расчете 
ОАО «РЖД» дополнительного потребного финансирования из ФНБ [13, 14].

Несмотря на скромные размеры полученной нами оценки возможности 
финансирования модернизации Восточного полигона с помощью контрактов 
ship-or-pay в среднесрочной перспективе, следует подчеркнуть, что классический 
механизм ship-or-pay предполагает использование долгосрочных контрактов про-
должительностью до 20–30 лет [16]. Поэтому если ОАО «РЖД» сможет (при раз-
работке соответствующей нормативной базы) заключить (и реализовать) подоб-
ные контракты с крупными грузоотправителями, использующими Восточный 
полигон, то появятся определенные гарантии полного возврата многомиллиард-
ных инвестиций из бюджета ФНБ и других источников финансирования. 

Предложенная и использованная нами в данной работе методика оценки 
покрытия потребного финансирования подэтапа 3.1 модернизации Восточного 
полигона финансовым результатом ОАО «РЖД» 2024–2027 гг. по инфраструктуре 
Восточного полигона по договорам ship-or-pay может быть улучшена путем совер-
шенствования методов и предпосылок прогнозирования финансового результата 
от перевозок каменного угля, нефти и нефтепродуктов, черных металлов. Улуч-
шенная методика, а также уточнение исходных количественных данных (прежде 
всего в части общего объема потребного финансирования) могут быть использо-
ваны для уточнения оценок покрытия потребного финансирования подэтапа 3.1 
модернизации Восточного полигона финансовым результатом от контрактов ship-
or-pay, в том числе и в долгосрочной перспективе.

Заключение

Данная работа посвящена оценке возможности использования механизма 
ship-or-pay для финансирования подэтапа 3.1 модернизации Восточного полигона. 
Для осуществления такой оценки мы использовали предложенную нами методику 
оценки покрытия потребного финансирования модернизации Восточного поли-
гона с использованием договоров ship-or-pay. Согласно полученной оценке дан-
ное прогнозное покрытие составляет приблизительно (в среднем) от 1/6 до 1/4 
от необходимого в среднесрочной перспективе (2024–2027 гг.) и уступает оценке, 
полученной на основе данных ОАО «РЖД» (до 1/3 от необходимого в среднесроч-
ной перспективе). В долгосрочной перспективе (20–30 лет) данное прогнозное 
покрытие может составить до 100 % от необходимого. 

Полученные результаты могут использоваться в целях формирования поли-
тики использования контрактов ship-or-pay для финансирования модернизации 
объектов железнодорожной инфраструктуры, а также для дальнейших исследова-
ний возможностей использования механизма ship-or-pay на транспорте. 
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Summary

Purpose: Quantitative assessment of the possibility of using the “ship-or-pay” mechanism to finance substage 
3.1 of the modernization of the Eastern polygon in the medium and long term. Methods: Generalization, 
analysis, systematization, comparative method, statistical method, econometric modeling have been used. 
Results: A methodology has been developed for assessing the coverage of the required financing for the 
modernization of the Eastern polygon using ship-or-pay agreements. Using the developed methodology, a 
forecast assessment of the financing coverage for substage 3.1 of the modernization of the Eastern polygon 
has been made in the medium and long term. The obtained estimate is also compared with the estimate 
calculated on the basis of data from JSCo “Russian Railways” on the volume of requested funding from the 
National Welfare Fund. Practical significance: The results obtained can be used to formulate a policy for using 
ship-or-pay contracts to finance the modernization of railway infrastructure, as well as in further research into 
the possibilities of using the ship-or-pay mechanism on transport.

Keywords: Ship-or-pay mechanism, railway infrastructure, financing, modernization, Eastern polygon, 
forecast.
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