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Â ñòàòüå èññëåäóåòñÿ ïðîáëåìà âçàèìîñâÿçè ôèíàíñîâûõ è êðåäèòíûõ îòíîøåíèé, íàøåäøàÿ
âûðàæåíèå â ñîäåðæàíèè ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèè “ãîñóäàðñòâåííûé êðåäèò”. Â ðåçóëüòàòå
èññëåäîâàíèÿ âûÿâëåíà ðîëü ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòà â ôîðìèðîâàíèè áþäæåòíîé ïîëèòèêè
ãîñóäàðñòâà. Àíàëèç äîëãîâîé ïîëèòèêè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ïîêàçàë åå ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà ïàðàìåòðû ïðîâîäèìîé ãîñóäàð-
ñòâîì áþäæåòíîé ïîëèòèêè. Â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè è ñáàëàí-
ñèðîâàííîãî ðàçâèòèÿ ãîñóäàðñòâà â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ïëàíèðóåòñÿ ôîðìèðîâàíèå
ñòðóêòóðíîãî äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ, ÷òî òðåáóåò âçâåøåííîãî ïîäõîäà ê îñóùå-
ñòâëåíèþ ïîëèòèêè â îáëàñòè óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì êðåäèòîì.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ãîñóäàðñòâåííûé êðåäèò, áþäæåòíàÿ ïîëèòèêà, áþäæåòíûé äåôèöèò, ãîñó-
äàðñòâåííûé äîëã, âíóòðåííèé äîëã, âíåøíèé äîëã.

Îñíîâíûå ïîëîæåíèÿ:
 ̈ïîêàçàí äóàëèñòè÷åñêèé õàðàêòåð ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèè “ãîñóäàðñòâåííûé êðåäèò”, ñî÷å-
òàþùåé ïðèçíàêè ôèíàíñîâûõ è êðåäèòíûõ îòíîøåíèé;

¨ ïðîâåäåí àíàëèç îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ äîëãîâóþ ïîëèòèêó Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè;

 ̈îòðàæåíà ðîëü ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòà â ôîðìèðîâàíèè áþäæåòíîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà.

Ââåäåíèå
Èñòîðè÷åñêè ïðîñëåæèâàåòñÿ òåñíàÿ âçà-

èìîñâÿçü ôèíàíñîâûõ è êðåäèòíûõ îòíîøå-
íèé. Îòìåòèì, ÷òî ôèíàíñû ïåðâè÷íû ïî îò-
íîøåíèþ ê êðåäèòó, ïîñêîëüêó çàðîäèëèñü
êàê îòíîøåíèÿ, ñêëàäûâàþùèåñÿ â ïðîöåññå
ðàñïðåäåëåíèÿ ñòîèìîñòè îáùåñòâåííîãî
ïðîäóêòà ìåæäó ðàçëè÷íûìè ñóáúåêòàìè ðûí-
êà (ãîñóäàðñòâîì, äîìîõîçÿéñòâàìè, îðãàíè-
çàöèÿìè)1. Áîëüøèíñòâî èññëåäîâàòåëåé ñâÿ-
çûâàþò âîçíèêíîâåíèå òåðìèíà “ôèíàíñû”
ñ íåîáõîäèìîñòüþ ôîðìèðîâàíèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ðåñóðñîâ ïîñðåäñòâîì âçèìàíèÿ
íàëîãîâ ñ íàñåëåíèÿ. Ðàçâèòèå òîâàðíî-äå-
íåæíûõ îòíîøåíèé, íàëè÷èå âðåìåííûõ ðàç-
ðûâîâ ìåæäó ìîìåíòîì ïîëó÷åíèÿ ðåñóðñîâ
è èõ äàëüíåéøèì èñïîëüçîâàíèåì ýêîíîìè-
÷åñêèìè ñóáúåêòàìè ïðèâåëè ê ïîÿâëåíèþ
êðåäèòà êàê ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèè. Îí
õàðàêòåðèçîâàë îòíîøåíèÿ â ôîðìå îò÷óæ-
äåíèÿ âðåìåííî-ñâîáîäíûõ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ íà óñëîâèÿõ âîçâðàòíîñòè, ïëàòíîñ-
òè è ñðî÷íîñòè. Òàêèì îáðàçîì, êðåäèò âîç-
íèêàåò íà ñòàäèè îáìåíà, ðàñïðåäåëåíèÿ äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ è ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé, ðàâ-

íî êàê è ôèíàíñû, ðàñïðåäåëèòåëüíóþ ýêî-
íîìè÷åñêóþ êàòåãîðèþ.

Ïðîöåññ ïðîÿâëåíèÿ êðåäèòíûõ îòíîøå-
íèé â ôèíàíñàõ äîâîëüíî äëèòåëüíûé. Åãî
ðåçóëüòàòîì ñòàíîâèòñÿ ôîðìèðîâàíèå ðàç-
ëè÷íûõ ôîðì êðåäèòà, â òîì ÷èñëå ñìåøàí-
íîãî òèïà, ñî÷åòàþùèõ ïðèçíàêè ôèíàíñî-
âûõ è êðåäèòíûõ îòíîøåíèé: ãîñóäàðñòâåí-
íûé êðåäèò, áþäæåòíûé êðåäèò, ëèçèíã è ïð.
Â äàííîé ñòàòüå ìû îñòàíîâèìñÿ ïîäðîáíåå
íà ðàññìîòðåíèè ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòà
â ñèñòåìå ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé è åãî ðîëè
â ôîðìèðîâàíèè áþäæåòíîé ïîëèòèêè Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè.

Ìåòîäû
Âàæíûì àñïåêòîì ãîñóäàðñòâåííîé áþä-

æåòíîé ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ âîïðîñ ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà.
Îñíîâíûì èñòî÷íèêîì åãî ïîêðûòèÿ ñëóæàò
ãîñóäàðñòâåííûå çàèìñòâîâàíèÿ, ïîäðàçóìå-
âàþùèå âûïóñê ãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé.
Êðîìå òîãî, â ïîêðûòèè äåôèöèòà áþäæåòà
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè âàæíîå çíà÷åíèå èìå-
þò ñðåäñòâà ðåçåðâíûõ ôîíäîâ. Ïðèìåíåíèå
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ìåòîäîâ ýêîíîìèêî-ñòàòèñòè÷åñêîãî, ôàêòîð-
íîãî è ñðàâíèòåëüíîãî àíàëèçà ïîçâîëèëî
îïðåäåëèòü ñòðóêòóðó èñòî÷íèêîâ ïîêðûòèÿ
äåôèöèòà áþäæåòà ôåäåðàëüíîãî óðîâíÿ,
îöåíèòü äèíàìèêó è ñòðóêòóðó ãîñóäàðñòâåí-
íîãî âíóòðåííåãî è âíåøíåãî äîëãà, âûÿâèòü
çàâèñèìîñòü ïðîâîäèìîé Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèåé áþäæåòíîé ïîëèòèêè îò ñîñòîÿíèÿ
ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòà.

Ðåçóëüòàòû
Ãîñóäàðñòâåííûé êðåäèò ñëóæèò, ïðåæäå

âñåãî, ôèíàíñèðîâàíèþ äåôèöèòà áþäæåòîâ
ðàçíûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû. Îòñþ-
äà âïîëíå î÷åâèäíîé ñòàíîâèòñÿ âçàèìîñâÿçü
áþäæåòíîé è äîëãîâîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà,
ïîðîæäàåìîé ôóíêöèîíèðîâàíèåì ãîñóäàð-
ñòâåííîãî êðåäèòà.

Ãîñóäàðñòâåííûé êðåäèò ñî÷åòàåò â ñåáå
ïðèçíàêè è ôèíàíñîâîé, è êðåäèòíîé êàòåãî-
ðèè2, ïîýòîìó ìîæåò áûòü îõàðàêòåðèçîâàí
êàê ñïåöèôè÷åñêàÿ ôîðìà êðåäèòíûõ îòíî-
øåíèé, ãëàâíûì ó÷àñòíèêîì êîòîðûõ ÿâëÿåò-
ñÿ  ãîñóäàðñòâî  â  ëèöå  ðàçëè÷íûõ  îðãàíîâ
âëàñòè è óïðàâëåíèÿ. Â äàííûõ îòíîøåíèÿõ
ãîñóäàðñòâî ìîæåò âûñòóïàòü â ðîëè çàåì-
ùèêà, ãàðàíòà è êðåäèòîðà.

Ïî ñâîåìó öåëåâîìó íàçíà÷åíèþ ãîñóäàð-
ñòâåííûé êðåäèò ÿâëÿåòñÿ èíñòðóìåíòîì ôîð-
ìèðîâàíèÿ öåíòðàëèçîâàííûõ äåíåæíûõ ôîí-
äîâ (áþäæåòîâ è âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ), à
ñëåäîâàòåëüíî, çâåíîì ôèíàíñîâîé ñèñòåìû.
Â òî æå ñàìîå âðåìÿ ïî ìåòîäó äàííîé ìîáè-
ëèçàöèè (ïðèâëå÷åíèå íà âðåìåííîé è, êàê
ïðàâèëî, âîçìåçäíîé îñíîâå) îí ïðåäñòàâëÿ-
åò ñîáîé îäíó èç ôîðì êðåäèòà.

Â ñâîþ î÷åðåäü, áþäæåòíàÿ ïîëèòèêà
åñòü “ñèñòåìà îòíîøåíèé, ìåð è äåéñòâèé
îðãàíîâ âëàñòè â îáëàñòè óïðàâëåíèÿ áþä-
æåòíûì ïðîöåññîì íà îñíîâå êîíöåïöèè
ðàçâèòèÿ áþäæåòíûõ îòíîøåíèé â ñîñòàâå
îáùåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, íàïðàâëåí-
íûõ íà ðåàëèçàöèþ âñåõ ôóíêöèé áþäæåòà

â öåëÿõ äîñòèæåíèÿ îïðåäåëåííîãî íà äàí-
íîì ýòàïå ýêîíîìè÷åñêîãî è ñîöèàëüíîãî
ýôôåêòà”3.

Íà÷èíàÿ ñ 2015 ã. áþäæåòíàÿ ïîëèòèêà
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè áûëà îðèåíòèðîâà-
íà íà ïðåîäîëåíèå ïîñëåäñòâèé ýêîíîìè÷åñ-
êîãî êðèçèñà, îñíîâíîé ïðè÷èíîé êîòîðîãî
ÿâëÿëàñü âûñîêàÿ ñòåïåíü çàâèñèìîñòè îòå-
÷åñòâåííîé ýêîíîìèêè îò êîíúþíêòóðû ìè-
ðîâûõ ñûðüåâûõ ðûíêîâ. Ïåðåä ñòðàíîé ñòî-
ÿëà çàäà÷à ñíèçèòü çàâèñèìîñòü îò äèíàìè-
êè öåí íà íåôòü, óêðåïèòü ïëàòåæíûé áà-
ëàíñ, âûéòè íà êîíòðîëèðóåìûé óðîâåíü
áþäæåòíîãî äåôèöèòà è èíôëÿöèè, îáåñïå-
÷èòü ñáàëàíñèðîâàííîñòü áþäæåòà è ïîâû-
ñèòü ýôôåêòèâíîñòü ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñ-
õîäîâ. Ïðåîäîëåíèå ñòðóêòóðíûõ äèñáàëàí-
ñîâ ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ ãëàâíîé öåëüþ
áþäæåòíîé ïîëèòèêè ñîâðåìåííîé Ðîññèè
è â íàñòîÿùåå âðåìÿ4.

Â òàáë. 1 ïðåäñòàâëåíà äèíàìèêà îñíîâ-
íûõ ïîêàçàòåëåé èñïîëíåíèÿ ôåäåðàëüíîãî
áþäæåòà ÐÔ â 2013-2018 ãã.

Ñîãëàñíî îôèöèàëüíûì äàííûì Ìèíè-
ñòåðñòâà ôèíàíñîâ ÐÔ, ôåäåðàëüíûé áþä-
æåò íà ïðîòÿæåíèè 2013-2017 ãã. áûë äåôè-
öèòíûì. Íàèáîëüøèé ðàçìåð áþäæåòíîãî
äåôèöèòà íàáëþäàëñÿ â 2016 ã. è ñîñòàâëÿë
2956,4 ìëðä ðóá. (3,4% ÂÂÏ). Â 2018 ã. âïåð-
âûå çà ïðîäîëæèòåëüíîå âðåìÿ íàáëþäàëñÿ
ïðîôèöèò ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ â ðàç-
ìåðå 2741,4 ìëðä ðóá., ÷òî áûëî îáóñëîâëåíî
ðîñòîì âåëè÷èíû äîõîäîâ ôåäåðàëüíîãî áþä-
æåòà ïî ñðàâíåíèþ ñ 2017 ã. íà 4365,5 ìëðä
ðóá. (28,93%). Ýòîìó ñïîñîáñòâîâàëî óñòà-
íîâëåíèå “áþäæåòíûõ ïðàâèë”, öåëüþ êîòî-
ðûõ ÿâëÿåòñÿ ñíèæåíèå çàâèñèìîñòè äîõî-
äîâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà îò ñîñòîÿíèÿ
âíåøíåé êîíúþíêòóðû, â ÷àñòíîñòè, öåí íà
íåôòü. Êðîìå òîãî, áëàãîïðèÿòíîå âëèÿíèå
îêàçàëè ïîëèòèêà òàðãåòèðîâàíèÿ èíôëÿöèè
è åå óäåðæàíèå íà íèçêîì óðîâíå, à òàêæå
ñòàáèëüíîñòü êóðñà ðóáëÿ.

Òàáëèöà 1
Ïîêàçàòåëè ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ, ìëðä ðóá.*

Показатели 2013 г. 2014 г. 2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г.
Доходы 13 019,9 14 496,9 13 659,2 13 460,0 15 088,9 19 454,4
Расходы 13 342,9 14 831,6 15 620,3 16 416,4 16 420,3 16 713,0
Дефицит -323,0 -334,7 -1961,0 -2956,4 -1331,4 2741,4

* Ñîñòàâëåíî ïî: Åæåãîäíàÿ èíôîðìàöèÿ îá èñïîëíåíèè ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà. URL: https://
www.minfin.ru/ru/statistics/fedbud/execute/.
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Ðàññìîòðèì ñòðóêòóðó èñòî÷íèêîâ ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà
ÐÔ â 2017 ã. (òàáë. 2).

Ïî äàííûì òàáë. 2, èñòî÷íèêè âíåøíåãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî
áþäæåòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè èìåþò îò-
ðèöàòåëüíîå ñàëüäî, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î
ïðåâûøåíèè îáúåìîâ ïîãàøåíèé âíåøíèõ
çàèìñòâîâàíèé íàä èõ ïðèâëå÷åíèåì. Ñðåäè
âíóòðåííèõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ áþä-
æåòíîãî äåôèöèòà â 2017 ã. â ðàâíîé ñòåïå-
íè èñïîëüçîâàëèñü âûïóñê ãîñóäàðñòâåííûõ
öåííûõ áóìàã â âàëþòå Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè è èñïîëüçîâàíèå ñðåäñòâ ðåçåðâíûõ ôîí-
äîâ. Òàêèì îáðàçîì, ãîñóäàðñòâåííûé êðå-
äèò ÿâëÿåòñÿ íåîòúåìëåìûì ýëåìåíòîì áþä-
æåòíîé ïîëèòèêè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.

Ñîãëàñíî ïðîãíîçíûì äàííûì5 íà ïåðè-
îä 2020-2022 ãã., äëÿ ôåäåðàëüíîãî áþäæå-
òà ÐÔ áóäåò õàðàêòåðåí ñòðóêòóðíûé äåôè-
öèò â ðàçìåðå 0,4-0,5% ÂÂÏ. Óêàçàííûé äå-
ôèöèò ïëàíèðóåòñÿ èñïîëüçîâàòü íå â öåëÿõ
ïîòðåáëåíèÿ, à íà óâåëè÷åíèå ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ïîòåíöèàëà ñòðàíû, ðåàëèçàöèþ íàöèî-
íàëüíûõ ïðîåêòîâ.

Â êà÷åñòâå îñíîâíîãî èñòî÷íèêà ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà ãîñóäàð-
ñòâåííûå îðãàíû âëàñòè óêàçûâàþò âíóòðåí-
íèå çàèìñòâîâàíèÿ. Ïðè ýòîì ïðîèñõîäèò îò-

êàç îò èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ Ôîíäà íàöèî-
íàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ íà ïîêðûòèå áþä-
æåòíîãî äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî óðîâíÿ, åãî
ðåñóðñû áóäóò íàïðàâëåíû â ïåíñèîííóþ ñè-
ñòåìó Ðîññèè.

Áþäæåòíàÿ ïîëèòèêà Ðîññèè â ÷àñòè èñ-
òî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ôåäå-
ðàëüíîãî áþäæåòà íà áëèæàéøèå 3 ãîäà áó-
äåò õàðàêòåðèçîâàòüñÿ ïàðàìåòðàìè, îòðàæåí-
íûìè â òàáë. 3.

Êàê âèäíî èç òàáë. 3, ñðåäè âíóòðåííèõ
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ôåäå-
ðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ â 2020-2022 ãã. áóäåò
äîìèíèðîâàòü âûïóñê è ðàçìåùåíèå ãîñóäàð-
ñòâåííûõ öåííûõ áóìàã.

Îñóùåñòâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ çàèì-
ñòâîâàíèé íåèçáåæíî ïðèâîäèò ê âîçíèêíî-
âåíèþ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, êîòîðûé ðàñ-
ñìàòðèâàåòñÿ êàê çàäîëæåííîñòü ïî îáÿçàòåëü-
ñòâàì ãîñóäàðñòâà ïåðåä ðàçëè÷íûìè ñóáúåê-
òàìè ýêîíîìèêè. Ñëåäîâàòåëüíî, â ïðîöåññå
ôîðìèðîâàíèÿ áþäæåòíîé ïîëèòèêè Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè ïîâûøåííîå âíèìàíèå óäå-
ëÿåòñÿ óïðàâëåíèþ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì.
Ðèñóíîê 1 îòðàæàåò äèíàìèêó ãîñóäàðñòâåí-
íîãî äîëãà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â 2013-
2018 ãã., êàê âíóòðåííåãî, òàê è âíåøíåãî.

Îáùàÿ âåëè÷èíà ãîñóäàðñòâåííîãî äîë-
ãà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà ïðîòÿæåíèè

Òàáëèöà 2
Èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ â 2017 ã.*

Наименование источника Сумма,
тыс. руб.

Доля в общей
сумме, %

Источники внутреннего финансирования дефицита федерального бюджета 2 225 840 896,1 110,8
В том числе:
разность между денежными средствами, вырученными от размещения
государственных ценных бумаг РФ, номинал которых выражен в рублях,
и средствами, предназначенными для их погашения 1 123 903 268,0 55,9
изменение остатков средств на счетах по учету средств федерального бюджета
в течение соответствующего финансового года (в т.ч. Резервного фонда, Фонда
национального благосостояния и пр.) 1 065 531 216,5 53,1
иные источники внутреннего финансирования 36 406 411,6 1,8
Источники внешнего финансирования дефицита федерального бюджета -217 754 274,0 -10,8
В том числе:
разность между денежными средствами, вырученными от размещения
государственных ценных бумаг от имени РФ, номинал которых выражен
в иностранной валюте, и средствами, предназначенными для их погашения 41 043 675,8 2,0
разница между полученными и погашенными РФ кредитами в иностранной
валюте иностранных государств, включая целевые иностранные кредиты -18 299 943,8 -0,9
иные источники внешнего финансирования -240 498 006,0 -11,9
Итого 2 008 086 622,1 100

* Ñîñòàâëåíî ïî: Î ôåäåðàëüíîì áþäæåòå íà 2017 ãîä è íà ïëàíîâûé ïåðèîä 2018 è 2019 ãîäîâ :
ôåäåð. çàêîí îò 19.12.2016 ¹ 415-ÔÇ. URL: http://www.consu ltant.ru/document/
cons_doc_LAW_209150/.
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ðàññìàòðèâàåìîãî ïåðèîäà óâåëè÷èâàëàñü è
äîñòèãëà â 2018 ã. çíà÷åíèÿ 12 591,3 ìëðä
ðóá. (12,2% ÂÂÏ). Ýòî íà 66,5% áîëüøå ðàç-
ìåðà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ñòðàíû â 2013 ã.
Â ñòðóêòóðå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè ïðåîáëàäàåò âíóòðåííèé äîëã
(72,88% â 2018 ã.). Â öåëîì íàøà ñòðàíà ñòðå-
ìèòñÿ â ñâîåé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå ïåðåíåñ-
òè àêöåíò ñ âíåøíåãî äîëãà íà âíóòðåííèé.

Ïðåèìóùåñòâåííàÿ ÷àñòü (84,45%) ãîñó-
äàðñòâåííîãî âíóòðåííåãî äîëãà ÐÔ îòíîñèò-
ñÿ íà îáÿçàòåëüñòâà ïî ãîñóäàðñòâåííûì îá-
ëèãàöèÿì, íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü êîòîðûõ
óñòàíîâëåíà â ðîññèéñêèõ ðóáëÿõ. Íà äîëþ
ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé, âûðàæåííûõ â âà-
ëþòå ÐÔ, ïðèõîäèòñÿ, ñîîòâåòñòâåííî, 15,55%.

Ñðåäíÿÿ äîõîäíîñòü îáëèãàöèé ôåäåðàëü-
íîãî çàéìà, ðàçìåùåííûõ â 2018 ã., ñîñòàâè-

Òàáëèöà 3
Èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ, ìëðä ðóá.*

Показатели 2020 г. 2021 г. 2022 г.
Источники внутреннего финансирования дефицита -550,1 -575,5 -69,2
В том числе:
использование Фонда национального благосостояния 4,5 4,3 4,1
государственные ценные бумаги 1740,2 1549,0 1825,9
приватизация 11,3 3,6 3,6
бюджетные кредиты 75,3 150,9 157,0
рост остатков на счете по зачислению дополнительных нефтегазовых доходов
в иностранной валюте -2332,9 -2234,6 -2035,7
прочие -48,4 -48,8 -24,2
Источники внешнего финансирования дефицита -326,0 -37,0 -225,7
В том числе:
заемные источники -135,9 171,5 41,1
государственные кредиты -185,4 -205,6 -264,2
прочие -4,7 -2,9 -2,7
Итого -876,1 -612,5 -295,0

* Ñîñòàâëåíî ïî: Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ áþäæåòíîé, íàëîãîâîé è òàìîæåííî-òàðèôíîé ïîëèòèêè
íà 2020 ãîä è íà ïëàíîâûé ïåðèîä 2021 è 2022 ãîäîâ. URL: https://www.minfin.ru/common/upload/
library/2019/10/main/ONBNiTTP_2020-2022.pdf.

Ðèñ. 1. Äèíàìèêà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ÐÔ â 2013-2018 ãã., ìëðä ðóá.*

* Ñîñòàâëåíî ïî: Èñïîëíåíèå ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà è áþäæåòîâ áþäæåòíîé ñèñòåìû Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè çà 2018 ãîä (ïðåäâàðèòåëüíûå èòîãè). URL: https://www.minfin.ru/ru/document/?id_4=127035-
ispolnenie_federalnogo_byudzheta_i_byudzhetov_byudzhetnoi_sistemy_rossiiskoi_federatsii_za_2018_god_
predvaritelnye_itogi.
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ëà 7,4%, ÷òî íèæå ïîêàçàòåëÿ 2017 ã. (7,9%).
Ñðåäíèé ñðîê èõ îáðàùåíèÿ - 5,8 ëåò6.

Â 2017 ã. Ìèíèñòåðñòâîì ôèíàíñîâ Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè áûë âûïóùåí â îáðàùå-
íèå íîâûé âèä ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áó-
ìàã - îáëèãàöèè ôåäåðàëüíîãî çàéìà äëÿ
íàñåëåíèÿ (ÎÔÇ-í). Ïîìèìî ïðèâëå÷åíèÿ çà
èõ ñ÷åò â ôåäåðàëüíûé áþäæåò 39,2 ìëðä
ðóá., äàííûå öåííûå áóìàãè ïðèçâàíû ïîâû-
ñèòü ôèíàíñîâóþ ãðàìîòíîñòü ãðàæäàí Ðîñ-
ñèè, à òàêæå âîñïèòàòü ó íèõ êóëüòóðó ñáåðå-
æåíèÿ è èíâåñòèðîâàíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ.
Â 2018 ã. çà ñ÷åò ðàçìåùåíèÿ ÎÔÇ-í â áþä-
æåò ñòðàíû áûëî äîïîëíèòåëüíî ïðèâëå÷åíî
17,5 ìëðä ðóá.

Âíåøíèé äîëã Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â
2018 ã. áûë ðàâåí 3414,9 ìëðä ðóá. (49,2 ìëðä
äîëë.), â ðóáëåâîì ýêâèâàëåíòå óâåëè÷èâøèñü
çà ãîä íà 544,8 ìëðä ðóá. Â äîëëàðîâîì èç-
ìåðåíèè ïðîèçîøëî óìåíüøåíèå âíåøíåãî
äîëãà Ðîññèè íà 0,6 ìëðä äîëë. Åãî ñòðóêòó-
ðà ïðåäñòàâëåíà íà ðèñ. 2.

øåí âíåøíèé îáëèãàöèîííûé çàåì Ðîññèéñ-
êîé Ôåäåðàöèè ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ â 2017 ã.
íà ñóììó 2 ìëðä äîëë.

Îáñóæäåíèå
Èòàê, ïðèîðèòåòîì áþäæåòíîé ïîëèòèêè

ñîâðåìåííîé Ðîññèè ÿâëÿåòñÿ íàïðàâëåíèå
äåíåæíûõ ðåñóðñîâ íà äîñòèæåíèå öåëåé
óñòîé÷èâîãî ñáàëàíñèðîâàííîãî ðàçâèòèÿ
ãîñóäàðñòâà. Îäíàêî äëÿ ðåàëèçàöèè äàííûõ
öåëåé â óñëîâèÿõ ñòàãíàöèîííîãî ðàçâèòèÿ è
áþäæåòíîãî äåôèöèòà Ïðàâèòåëüñòâî Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè âûíóæäåíî ïðèáåãàòü ê ÷ðåç-
âû÷àéíûì ñïîñîáàì ôîðìèðîâàíèÿ äîïîëíè-
òåëüíûõ äîõîäîâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, â
òîì ÷èñëå çà ñ÷åò êðåäèòîâ, çàéìîâ. Óïðàâ-
ëåíèå ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì (äîëãîâàÿ
ïîëèòèêà) ÿâëÿåòñÿ ñîñòàâíîé ÷àñòüþ áþä-
æåòíîé ïîëèòèêè è îïðåäåëÿåò îáúåìû è
ôîðìû ïðèâëå÷åíèÿ ãîñóäàðñòâîì çàèìñòâî-
âàíèé. Åå ñîäåðæàíèå çàêëþ÷àåòñÿ â ðàçðà-
áîòêå îáùåé ñòðàòåãèè âíåøíèõ è âíóòðåí-

Ðèñ. 2. Ñòðóêòóðà ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â 2018 ã.,
ìëðä ðóá.*

* Ñîñòàâëåíî ïî: Èñïîëíåíèå ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà è áþäæåòîâ áþäæåòíîé ñèñòåìû Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè çà 2018 ãîä (ïðåäâàðèòåëüíûå èòîãè). URL: https://www.minfin.ru/ru/document/?id_4=127035-
ispolnenie_federalnogo_byudzheta_i_byudzhetov_byudzhetnoi_sistemy_rossiiskoi_federatsii_za_2018_god_
predvaritelnye_itogi.

Êàê âèäèì, â ñòðóêòóðå âíåøíåãî äîëãà
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïðåîáëàäàåò çàäîë-
æåííîñòü ïî ãîñóäàðñòâåííûì öåííûì áóìà-
ãàì, íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü êîòîðûõ óêàçà-
íà â èíîñòðàííîé âàëþòå (2540,6 ìëðä ðóá.,
èëè 74,4%).

Â 2017 ã. ïîëíîñòüþ ïîãàøåíà çàäîëæåí-
íîñòü áûâøåãî ÑÑÑÐ ïåðåä Áîñíèåé è Ãåð-
öåãîâèíîé. Òàêæå çà óêàçàííûé ïåðèîä ïîãà-

íèõ çàèìñòâîâàíèé, ñíèæåíèè èõ ñòîèìîñòè,
ýôôåêòèâíîì èñïîëüçîâàíèè çàåìíûõ ðåñóð-
ñîâ, îáåñïå÷åíèè ñâîåâðåìåííîãî âûïîëíå-
íèÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ.

Âûïëàòà äîõîäîâ ïî ãîñóäàðñòâåííûì
äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì Ðîññèè îñóùåñòâ-
ëÿåòñÿ çà ñ÷åò ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþä-
æåòà è ó÷èòûâàåòñÿ â áþäæåòå êàê ðàñõîäû
íà îáñëóæèâàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Èõ
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âåëè÷èíà ñ 2013 ïî 2018 ã. âîçðîñëà ïðàêòè-
÷åñêè â 2 ðàçà - äî 806,0 ìëðä ðóá.

Ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè Ìèíèñòåðñòâà ôè-
íàíñîâ ÐÔ, 2018 ã. áûë äëÿ íàøåé ñòðàíû
íåáëàãîïðèÿòíûì äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ãîñó-
äàðñòâåííûõ çàèìñòâîâàíèé ââèäó ðàñøèðå-
íèÿ àíòèðîññèéñêèõ ñàíêöèé, îñëàáëåíèÿ êóð-
ñà ðóáëÿ, äâóõýòàïíîãî ïîâûøåíèÿ Áàíêîì
Ðîññèè êëþ÷åâîé ñòàâêè.

Ãëàâíîé çàäà÷åé â îáëàñòè äîëãîâîé ïî-
ëèòèêè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â ñîâðåìåí-
íûõ óñëîâèÿõ ÿâëÿåòñÿ îáåñïå÷åíèå ïîñòåïåí-
íîãî ïåðåõîäà ê àáñîëþòíî ðûíî÷íîìó ìå-
õàíèçìó ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà áþäæå-
òà ïîñðåäñòâîì óâåëè÷åíèÿ ïðîöåíòà âíóòðåí-
íèõ çàèìñòâîâàíèé â îáùåì îáúåìå èñòî÷-
íèêîâ åãî ôèíàíñèðîâàíèÿ.

Çàêëþ÷åíèå
Òàêèì îáðàçîì, â ôîðìèðîâàíèè áþäæåò-

íîé ïîëèòèêè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â ñî-
âðåìåííûõ óñëîâèÿõ î÷åíü âûñîêà ðîëü ãî-
ñóäàðñòâåííîãî êðåäèòà. Öåíòðàëèçîâàííûå
ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ ïðîíèçàíû êðåäèò-
íûìè îòíîøåíèÿìè, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î
òåñíîé âçàèìîñâÿçè è âçàèìîçàâèñèìîñòè
êàòåãîðèé “ôèíàíñû” è “êðåäèò”.

Ôèíàíñèðîâàíèå ñòðóêòóðíîãî äåôèöèòà
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ îñóùåñòâëÿåòñÿ

â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ óñòîé÷èâîãî ðîñòà ðîñ-
ñèéñêîé ýêîíîìèêè, ïîâûøåíèÿ êà÷åñòâà æèç-
íè íàñåëåíèÿ.

1 Ôèíàíñû è êðåäèò : ó÷åáíèê / ïîä ðåä.
Ò.Ì. Êîâàëåâîé. 9-å èçä., ïåðåðàá. è äîï. Ìîñêâà :
ÊíîÐóñ, 2018. 340 ñ.

2 Èíòåãðàöèÿ ôèíàíñîâûõ è êðåäèòíûõ îòíî-
øåíèé â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ / îòâ. ðåä.
Ò.Ì. Êîâàëåâà. Ñàíêò-Ïåòåðáóðã : Èçä-âî Ïîëèòåõí.
óí-òà, 2017. Ñ. 49-51.

3 Êîâàëåâà Ò.Ì. Áþäæåòíàÿ ïîëèòèêà è áþä-
æåòíîå ïëàíèðîâàíèå â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè :
ó÷åá. ïîñîáèå. Ìîñêâà : ÊíîÐóñ, 2016. Ñ. 18.

4 Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ áþäæåòíîé, íàëîãî-
âîé è òàìîæåííî-òàðèôíîé ïîëèòèêè íà 2018 ãîä
è íà ïëàíîâûé ïåðèîä 2019 è 2020 ãîäîâ : ïðîåêò.
URL: https://www.minfin.ru/ru/document/
?id_4=123006.

5 Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ áþäæåòíîé, íàëîãî-
âîé è òàìîæåííî-òàðèôíîé ïîëèòèêè íà 2020 ãîä
è íà ïëàíîâûé ïåðèîä 2021 è 2022 ãîäîâ. URL:
https://www.minfin.ru/common/upload/library/
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The study considers the problem of the relationship of financial and credit relations, which found
expression in the content of the economic category “state credit”. In the course of the study, the
role of state credit in the formation of the budget policy was revealed. The analysis of the debt
policy of the Russian Federation in the current conditions of economic development showed its
significant impact on the parameters of the state budget policy. To ensure macroeconomic stability
and balanced development of the state in the medium term, it is planned to form a structural deficit
of the federal budget of the Russian Federation, which requires a balanced approach to the
implementation of policies in the field of public credit management.
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Highlights:
¨ the dualistic nature of the economic category “state credit” is shown, combining the signs of

financial and credit relations;
¨ the main indicators characterizing the debt policy of the Russian Federation are analyzed;
¨ the role of state credit in the formation of the state budget policy is considered.
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