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Аннотация. В условиях экономической нестабильности и введения внешних санкций проблемы сба-
лансированности федерального бюджета приобретают особую актуальность. Целью исследования явля-
ется поиск возможных путей использования рыночных инструментов, которые можно реализовать пре-
имущественно на внутреннем рынке, для привлечения финансово-кредитных ресурсов и покрытия дефи-
цита бюджета, это позволит минимизировать расходование средств Фонда национального благосостоя-
ния и одновременно задействовать ресурсы предпринимательского сектора. Предлагается выпускать 
долгосрочные обязательства федерального займа, принимаемые, по мере наступления сроков погаше-
ния, в зачет налоговых и иных обязательных платежей. Обосновываются преимущества данного рыноч-
ного инструмента по сравнению с денежной эмиссией. 
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зависимости от нефтегазовых доходов; 
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Введение 
Вопросы формирования и исполнения 

бюджетов всех уровней бюджетной системы 
Российской Федерации требуют повышенного 
внимания в современных условиях. Объектив-
ные факторы внешнего воздействия в начале 
2022 г. привели к существенному снижению 
нефтегазовых доходов и возрастанию общего-
сударственных расходов в текущем периоде; 
данная тенденция будет оказывать негативное 
влияние на экономику и в последующие годы. 
Сложная трансформация экономических про-
цессов непосредственно сказывается на 
структуре поступлений и платежей. В условиях 
введения экономических санкций сокраща-
ются возможности пополнения и укрепления 
доходной базы федерального бюджета. Источ-
никами финансово-кредитных ресурсов госу-

дарства могут быть как собственные, так и за-
емные средства. Основной источник собствен-
ных накоплений – Фонд национального благо-
состояния – может быть очень быстро израсхо-
дован в отсутствие поступлений от продажи 
энергоносителей, что же касается заемных 
средств, то в условиях внешнеэкономической 
нестабильности доступ международных креди-
тов на российский внутренний рынок суще-
ственно ограничен. Таким образом, выпуск 
долгосрочных облигаций внутреннего займа 
становится одним из основных способов регу-
лирования бюджетной сбалансированности. 
Комплексный подход к исследуемым аспектам 
функционирования государственных финансов 
сочетается с применением рыночных инстру-
ментов и методов управления финансово-кре-
дитными ресурсами на цифровых платформах. 
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Методы 
Изучение общедоступных источников ин-

формации, позволяющих сделать обоснован-
ные выводы и сформулировать предложения 
по преодолению дефицитности федерального 
бюджета и достижению его сбалансированно-
сти, базируется на общих методах научного по-
знания, сравнения, статистического анализа и 
формальной логики, применительно к объекту 
исследования. 

 
Результаты 

Исследование вопросов применения ры-
ночных инструментов для сбалансированности 
федерального бюджета привело к выявлению 
ряда проблем и позволило обосновать следую-
щие результаты.  

Первой проблемой является невозмож-
ность покрытия расходов федерального бюд-
жета текущими доходами в условиях измене-
ния макроэкономической ситуации. В 2022 г. 
федеральный бюджет был исполнен с дефици-
том в 3,3 трлн руб. вместо запланированного 
профицита в 1,3 трлн руб., при этом доходы со-
ставили почти 27,8 трлн руб., а расходы – 

свыше 31,1 трлн руб. Максимальный рост рас-
ходов наблюдался в декабре 2022 г. – свыше 
7 трлн руб. В январе 2023 г., по предвари-
тельной оценке, превышение расходов над 
доходами составило 1,76 трлн руб., доходы 
сократились на 35% ниже объема поступле-
ний в январе предшествующего года. Одно-
временно возрастали расходы бюджета, кото-
рые превысили показатели января 2022 г. на 
59% [1].  

Неблагоприятные изменения на мировом 
рынке углеводородов отрицательно воздей-
ствовали на состояние нефтегазовых поступле-
ний, которые в годовом выражении сократи-
лись на 465 млрд руб., что связано, в первую 
очередь, со снижением котировок цен на 
нефть марки Urals и сокращением общего объ-
ема экспорта нефти и природного газа.  

Ненефтегазовые доходы также сократи-
лись по сравнению с январем 2022 г. на 28% 
и составили 931 млрд руб. нарастающим ито-
гом за год.  

Динамика доходов и расходов федераль-
ного бюджета в 2022 г. представлена на 
рис. 1.  

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

М
лр

д 
ру

б.

Доходы, всего Нефтегазовые доходы

Ненефтегазовые доходы Расходы, всего 
 

Рис. 1. Данные об исполнении федерального бюджета РФ за 2022 г.* 
 

* Составлено по данным официального сайта Министерства финансов РФ. URL: minfin.gov.ru/ru/doc-
ument?id_4=80042-informatsiya_ob_ispolnenii_federalnogo_byudzheta (дата обращения: 03.05.2023). 
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В связи с переходом на механизм единого 
налогового платежа зачисление и распределе-
ние средств между бюджетами различных 
уровней бюджетной системы РФ происходит в 
течение первого квартала, поэтому данные по 
кассовому исполнению бюджета в январе 
включают не все налоговые платежи, тем не 
менее растущий дефицит федерального бюд-
жета в начале 2023 г. очевиден, поскольку, с 
одной стороны, имеет место сокращение дохо-
дов, а с другой – увеличение расходов.  

Изменение динамики расходов в начале 
текущего года, в первую очередь, связано с из-
менением подходов к оперативному заключе-
нию контрактов с применением современных 
цифровых технологий и предоставлением 
авансового финансирования по отдельным по-
ставщикам и видам контрактов, имеющим 
приоритетное значение для выполнения важ-
нейших государственных задач. С одной сто-
роны, перечисление авансов и оплата части 
контрактов в январе позволят обеспечить бо-
лее равномерное кассовое исполнение расхо-
дов бюджета в течение года, но, с другой сто-
роны, это не дает возможности покрыть рас-
ходы налоговыми поступлениями.  

Несмотря на то что в условиях цифровиза-
ции органами государственной власти и фи-
нансового управления проведены соответству-
ющие мероприятия и процедуры, позволяю-
щие упорядочить систему государственных за-
купок и сократить сроки исполнения контрак-
тов, для кардинального решения проблемы 
обеспечения обороноспособности страны и 
национальной безопасности предлагается 
наложить временный мораторий на исполне-
ние федерального закона № 44-ФЗ [2], т.е. 
привлекать исполнителей государственных 
контрактов на безальтернативной основе, что 
приведет не только к ускорению процесса 
освоения бюджетных средств, но и к росту сто-
имости каждого контракта.  

Таким образом, в результате синхронного 
воздействия многих неблагоприятных факто-
ров дефицит федерального бюджета в 2022 г. 
составил 3,3 трлн руб., а по итогам января 
2023 г. – 1,8 трлн руб. На период 2023 г. ожи-
дается сохранение имеющейся тенденции: до-
ходы бюджета запланированы в сумме 26,1 
трлн руб., расходы – 29 трлн руб., дефицит – 

2,9 трлн руб., что составляет 10% всех расхо-
дов, или 2% ВВП.  

Одновременно возрастают и социальные 
расходы государства: выплаты многодетным и 
малообеспеченным семьям, финансирование 
льготной ипотеки и др.; для этого необходимо 
изыскивать дополнительные источники финан-
сирования бюджетных расходов.  

Вторая проблема логически вытекает из 
первой и связана с формированием и укреп-
лением доходной базы федерального бюджета 
в условиях снижения нефтегазовых доходов. 
Если до 2022 г. значительная часть доходов по-
ступала за счет продажи энергоносителей на 
внешнем рынке, то уже к маю 2022 г. ситуа-
ция изменилась, и в декабре 2022 г. впервые 
ненефтегазовые доходы превысили нефтега-
зовые более чем в 2 раза (см. рис. 1). Сложив-
шаяся ситуация привела к частичному исполь-
зованию средств Фонда национального благо-
состояния и изменению бюджетного правила, 
поэтому в 2023 г. Министерство финансов бу-
дет рассчитывать базовый уровень нефтегазо-
вых доходов за месяц. Если фактические до-
ходы превышают базовый уровень, то на 
сумму излишка Банком России приобретается 
доступная иностранная валюта (в основном, 
юани) и золото; если ситуация обратная, то, 
наоборот, валюта и золото продаются за рубли.  

Однако использование средств Фонда 
национального благосостояния для покрытия 
текущих расходов бюджета сталкивается с 
определенными ограничениями. Во-первых, 
значительная часть средств этого фонда, выра-
женных в евро, фунтах стерлингов и японских 
иенах, заблокирована на зарубежных счетах. 
Во-вторых, вливание необеспеченных това-
рами денежных средств в отечественную эко-
номику может послужить катализатором ин-
фляционных процессов. 

В 2023 г. доходная часть федерального 
бюджета формируется в условиях высокой не-
определенности и рисков, которые требуется 
преодолеть. Для этого государственными орга-
нами последовательно проводится курс на им-
портозамещение, что стимулирует отечествен-
ных товаропроизводителей и должно способ-
ствовать экономическому росту и удовлетворе-
нию потребительского спроса в кратчайшие 
сроки. Одновременно укрепляется и налого-
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вая дисциплина. В этих условиях возрастает 
роль и значение государственного цифрового 
финансового контроля, в том числе в сфере 
налогообложения.  

Национальный проект «Цифровая эконо-
мика» направлен на обеспечение ускоренного 
внедрения цифровых технологий и платформ, 
базирующихся на отечественных разработках. 
Для этого во всех регионах страны документо-
оборот переводится в электронную форму, 
подготавливаются кадры, перестраивается 
вся система финансового контроля, принима-
ются меры по обеспечению безопасности в 
цифровой среде. Усиление налогового адми-
нистрирования в условиях цифровизации 
направлено на повышение ответственности 
налогоплательщиков.  

С целью повышения уровня цифровиза-
ции и упрощения налогового администрирова-
ния с 2023 г. вводится полномасштабное 
внедрение Единого налогового счета, который 
ранее функционировал в режиме экспери-
мента. Представителям малого и среднего биз-
неса обеспечивается доступ к программному 
обеспечению, требующему лицензирования, 

выделяются гранты на цифровые стартапы, 
разрабатываются онлайн-сервисы для прове-
дения расчетов, подготовки и сдачи отчетно-
сти.  

Отдельный аспект проблемы формирова-
ния доходной базы бюджета представляет со-
бой налогообложение физических лиц, находя-
щихся за рубежом. Органы исполнительной 
власти Российской Федерации развивают со-
трудничество в данной сфере со странами, с 
которыми усиливаются международные связи. 
В целях пересмотра соглашений об избежании 
двойного налогообложения проводятся пере-
говоры с Объединенными Арабскими Эмира-
тами, Турцией, Малайзией, Оманом и другими 
странами.  

Проведение мероприятий, направленных 
на увеличение собираемости налогов и нена-
логовых доходов, в совокупности с мерами 
Банка России, позволит изъять избыточную де-
нежную массу из обращения и смягчить ин-
фляционное давление на потребительский ры-
нок. Однако, как показывают расчеты, ожида-
емых доходов недостаточно, чтобы покрыть те-
кущие расходы в 2023 г.  
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Рис. 2. Динамика государственного внешнего долга РФ за 2021–2022 гг.* 
 

* Составлено по данным официального сайта Министерства финансов РФ. URL: minfin.gov.ru/ru/sta-
tistics/gov_debt/ (дата обращения: 03.05.2023). 
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Решение третьей проблемы связано с по-
иском дополнительных источников привлече-
ния финансово-кредитных ресурсов, в том 
числе на возвратной основе, для обеспечения 
сбалансированности бюджета. Одним из таких 
источников могли бы стать заимствования на 
внутреннем и внешнем рынках. Однако, по 
ряду объективных причин, в современной си-
туации внешний рынок для российских эмитен-
тов становится малодоступным, а выпускае-
мые ими ценные бумаги – низколиквидными.  

Внешний долг составляет меньшую часть 
всех заимствований федерального бюджета, 
его доля в общем объеме государственной за-
долженности – не более 17,5%, в то время как 
внутреннего – 82,5%.  

За ряд последних лет внешние заимство-
вания Российской Федерации практически не 
увеличивались (рис. 2).  

Общий объем внутреннего и внешнего 
государственного долга по состоянию на 
01.01.2023 г. составляет более 22,8 трлн руб., 
в том числе внутренний – 18,8 трлн руб., внеш-
ний – 4 трлн руб.  

Сложность осуществления заимствований 
на внешнем рынке необходимо компенсиро-
вать за счет внутренних ресурсов. В последнее 
время рост внутреннего государственного 
долга происходил в основном за счет выпуска 
и размещения облигаций федерального займа 

с переменным купонным доходом (ОФЗ-ПК), 
на долю которых приходилось более 38% всей 
суммы займов, и облигаций с постоянным до-
ходом (ОФЗ-ПД) – более 54%. Почти 6% состав-
ляют облигации с индексируемым номиналом 
(ОФЗ-ИН), доля остальных видов государствен-
ных долговых обязательств незначительна.  

Структура внутреннего государственного 
долга представлена на рис. 3.  

Преимущества облигаций по сравнению с 
другими видами привлечения ресурсов заклю-
чаются в том, что они более перспективны для 
отечественных инвесторов, в том числе благо-
даря:  

♦ гарантированной доходности, превыша-
ющей доходность по банковским депозитам;  

♦ отсутствию рисков невыплат и блоки-
ровки активов;  

♦ высокой ликвидности и возможности 
как продажи на рынке, так и выкупа государ-
ством; 

♦ использованию в качестве финансового 
инструмента на Московской бирже, в опера-
циях Банка России и во внебиржевом обороте.  

Вложения в государственные долговые 
ценные бумаги являются более привлекатель-
ными для потенциальных инвесторов, по-
скольку они не подвержены отраслевым рис-
кам и инфраструктурным проблемам, а на 
фоне ожидания снижения Банком России клю-

38,15%

54,18%

0,92% 0,44%
0,52% 0,12%

5,67%

ОФЗ-ПК ОФЗ-ПД

ОФЗ-АД ГСО-ФПС

ГСО-ППС ОФЗ-Н

ОФЗ-ИН

 

Рис. 3. Структура внутреннего государственного долга, выраженного  
в государственных ценных бумагах Российской Федерации, на 01.01.2023 г.* 

 

* Составлено автором по данным официального сайта Министерства финансов РФ. URL: min-
fin.gov.ru/ru/statistics/gov_debt/ (дата обращения: 03.05.2023). 
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чевой ставки стоимость бумаг будет расти. Ин-
весторы могут получать доходы как в виде ку-
понных платежей, так и в результате роста ры-
ночных цен. 

Помимо облигаций государственного 
займа, продолжают оставаться привлекатель-
ными облигации крупных российских компа-
ний, платежеспособность которых гарантиро-
вана и поддерживается государством. Они мо-
гут быть номинированы как в рублях, так и в 
иностранной валюте, в том числе в юанях.  
Такие облигации есть у компаний «Роснефть», 
«Газпром», «Лукойл», «Полюс», но могут выпус-
каться и другими государственными корпора-
циями. Они лишены инфраструктурного риска, 
поскольку все расчеты и хранение происходят 
в российской юрисдикции, и торгуются не в 
иностранной валюте, а в рублях с привязкой к 
курсу Банка России. Данные ценные бумаги 
привлекательны по своей доходности, напри-
мер, валютные облигации Газпрома с датами 
погашения в 2028–2034 гг. дают доходность в 
6–6,5% в долл. США.  

Выпуск корпоративных облигаций явля-
ется альтернативой прямому бюджетному фи-
нансированию государственных корпораций, 
следовательно, уменьшает нагрузку на бюджет 
и позволяет привлечь дополнительные сред-
ства для широкой инфраструктурной трансфор-
мации, модернизации производства в усло-
виях импортозамещения и перехода на циф-
ровые технологии.  

В связи с тем, что сложные макроэкономи-
ческие и международные проблемы продол-
жат оказывать свое воздействие на состояние 
финансово-кредитной и бюджетной системы 
Российской Федерации в ближайшие не-
сколько лет, считаем целесообразным рас-
смотреть вопрос о выпуске документарных и 
бездокументарных (электронных) долгосроч-
ных облигаций федерального займа и долго-
срочных корпоративных облигаций, имеющих 
следующие особенности:  

1. Свободное обращение на внутреннем 
рынке, в том числе между физическими и юри-
дическими лицами, с открытием участникам 
операций счетов на Московской бирже или на 
балансах уполномоченных банков.  

2. Продажа не только за рубли, но и за ино-
странную валюту (при конвертации в рубли по 

установленному курсу), в том числе с валютных 
счетов, снятие наличных средств с которых 
было временно приостановлено.  

3. Минимальный гарантированный доход, 
не зависящий от валютного курса, но с учетом 
ключевой ставки Банка России.  

4. Возможность досрочного погашения, по 
предъявлении держателем, с зачетом сумм по-
гашения в счет налоговых и других обязатель-
ных платежей в федеральный бюджет.  

5. Использование в качестве залога при 
получении инфраструктурных кредитов из фе-
дерального бюджета, в том числе на развитие 
импортозамещающих технологий.  

Размещение долгосрочных облигаций на 
внутреннем рынке позволит, с одной стороны, 
мобилизовать временно свободные денежные 
средства физических и юридических лиц, ре-
шить проблему ограничений по обналичива-
нию иностранной валюты, с другой стороны, 
предоставит дополнительные источники фи-
нансирования дефицита и преодоления несба-
лансированности федерального бюджета. 

 
Обсуждение 

Вопросам формирования и исполнения 
бюджетов всех уровней в условиях цифровиза-
ции посвящены работы многих экономистов. 
Современное состояние бюджетной системы 
РФ раскрывается в трудах Т.М. Ковалевой [3], 
особенности финансирования бюджетов раз-
личных уровней рассмотрены В.В. Левиной 
[4], вопросам увеличения налоговых доходов в 
условиях цифровизации уделяет внимание В.Г. 
Пансков [5], вопросам налогового админи-
стрирования – А.З. Дадашев [6], перспективы 
развития информационной базы финансового 
контроля изучает Д.А. Ендовицкий [7], особое 
внимание казначейскому контролю уделено в 
трудах Э.А. Исаева [8]. Однако в настоящее 
время сложившаяся ситуация требует пере-
смотра традиционных подходов, поиска новых 
путей и предложения нестандартных решений 
в области достижения сбалансированности 
бюджета за счет различных источников.  

 
Заключение 

В последнее время наблюдается резкий 
рост расходов федерального бюджета при од-
новременном сокращении доходов и поступ-



85  

экономического университета. 2023. № 1 (219) 
 

лений. Сложившаяся макроэкономическая си-
туация делает невозможным преодоление 
бюджетного дефицита. Использование для этих 
целей средств Фонда национального благосо-
стояния сталкивается с определенными огра-
ничениями. Неблагоприятные изменения на 
мировом рынке углеводородов отрицательно 
воздействовали на состояние нефтегазовых 
поступлений, что вызвано снижением котиро-
вок цен на нефть марки Urals и сокращением 
общего объема экспорта нефти и природного 
газа. Ненефтегазовые доходы также значи-
тельно сократились по причине снижения де-
ловой активности предприятий-налогоплатель-
щиков.  

Цифровизация способствует повышению 
прозрачности и увеличению собираемости 
налоговых и неналоговых доходов, но требует 
технического переоснащения, программного 
обеспечения и инфраструктурных вложений. 
Цифровые технологии внедряются в совокуп-

ности с мерами Банка России, направлен-
ными на снижение инфляционного давления 
на потребительский рынок.  

Несмотря на принятые меры, в 2023 г. 
ожидаемых доходов будет недостаточно, чтобы 
покрыть текущие расходы. Поскольку зарубеж-
ные заимствования не являются основным ис-
точником обеспечения сбалансированности 
бюджета России, требуется изыскать заемные 
средства на внутреннем рынке.  

Предлагается выпускать долгосрочные об-
лигации для физических и юридических лиц, 
которые по мере наступления сроков погаше-
ния могут предъявляться в счет уплаты очеред-
ных налогов и других обязательных платежей в 
бюджет, а в период обращения дают прибыль 
в виде гарантированного процентного или ку-
понного дохода. Использование данных цен-
ных бумаг позволит приблизиться к достиже-
нию сбалансированности бюджета, не прибе-
гая к денежной эмиссии. 
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