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Наметившееся в последние годы 
в России усиление бюджетной напря-
женности на федеральном и субфеде-
ральном уровнях вызвано рядом объек-
тивных и субъективных факторов.

К числу объективных факторов, на 
наш взгляд, можно отнести финанси-
рование развития экономики и соци-
альной сферы, создание современной 
инфраструктуры на территории Респу-
блики Крым, осуществление беспреце-
дентных за последние десятилетия рас-
ходов на перевооружение российской 
армии, оказание финансовой помо-
щи регионам в форме межбюджетных 
трансфертов. Сказывается также дей-
ствие экономических санкций в отно-
шении России, падение мировых цен на 
нефть и девальвация рубля.

По оценкам Минфина России, 
доля расходов федерального бюдже-
та на оборону, безопасность, социаль-
ную политику и обслуживание госу-
дарственного долга может возрасти 
с 60 процентов в 2014 году до 72 про-
центов в 2018 году, а такая структу-
ра бюджетных расходов идет вразрез 
с задачей активизации экономическо-
го роста России [2]. 

Стоит согласиться с данной точкой 
зрения уже потому, что такие расходы, 
за исключением расходов на оборону 
в части развития военно-промышлен-
ного комплекса, в значительной мере 
являются малопроизводительными, 
а бюджетная «отдача» таких расходов 
в виде налоговых поступлений в бюд-
жетную систему невысока.
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Ситуация такова, что ряд налоговых 
и неналоговых поступлений в доходную 
часть федерального бюджета прогнози-
руются сегодня с невысокой степенью 
вероятности. Именно это в значитель-
ной мере предопределило внесение 
принципиального изменения в россий-
ское бюджетное законодательство – раз-
работка и утверждение федерального 
бюджета только на текущий 2016 год.

Несомненно, что в случае дальней-
шего «замораживания» или тем более 
сокращения доходных поступлений 
государство будет вынуждено переоце-
нить приоритетность своих бюджетных 
расходов. Резервы Минфин России, ви-
димо, будет искать в сокращении ассиг-
нований на содержание госаппарата, 
проведение социальной политики, под-
держку экономики и оказание финан-
совой помощи регионам.

Одним из важнейших субъектив-
ных факторов усиления бюджетной 
напряженности в России можно счи-
тать осуществление непродуманной 
политики распределения полномочий 
и соответствующих им размеров бюд-
жетных средств между федеральным 
центром и регионами. В результате 
снижается финансовая состоятельность 
регионов, они становятся все более за-
висимыми от федерального бюджета. 

По данным Счетной палаты России, 
в 2013 году только 4 региона смогли 
компенсировать собственные расхо-
ды за счет налоговых и неналоговых 
доходов – г. Москва (95,5 процента), 
г. Санкт-Петербург (95,6 процента), Мо-
сковская область (93,7 процента) и Не-
нецкий автономный округ (91,8 процен-
та). В 2012 году было 10 таких регионов. 
Доходная часть бюджетов 7 регионов 
(Республика Алтай, Дагестан, Ингуше-
тия, Тыва, Карачаево-Черкесская и Че-
ченская Республики, Камчатский край) 
в 2013 году была сформирована за счет 
межбюджетных трансфертов на 60 про-
центов, еще у 16 субъектов – более чем 
на 40 процентов [5].

На наш взгляд, нынешний уровень 
финансовой состоятельности россий-
ских регионов можно оценить через 
динамику численности регионов-до-
норов: в 2005 году 19 из 87 регионов 
(21,8 процента) были донорами феде-
рального бюджета, в 2011 году – 37 из 
83 (44,6 процента), в 2013 году – 10 из 
83 (12,0 процентов), в 2014 году – 10 
из 85 (11,8 процентов). В 2015 году уже 
14 из 85 субъектов РФ (16,5 процентов) 
отнесены к регионам-донорам: Респу-
блика Татарстан, Калужская область, 
Ленинградская область, Московская об-
ласть, Самарская область, Сахалинская 
область, Свердловская область, Тю-
менская область, Ярославская область, 
г. Москва, г. Санкт-Петербург, Ненец-
кий автономный округ, Ханты-Мансий-
ский автономный округ – Югра, Ямало-
Ненецкий автономный округ.

Стоит заметить, что по-прежнему 
основным критерием отнесения того 
или иного субъекта РФ к регионам-до-
норам является отсутствие финансо-
вой помощи из федерального бюджета 
в виде дотаций на выравнивание бюд-
жетной обеспеченности. 

Из приведенного выше перечня 
видно, что к регионам-донорам отно-
сятся в основном «столичные» города, 
«сырьевые» регионы, специализирую-
щиеся, прежде всего, на добыче угле-
водородов, а также регионы, имеющие 
высоко диверсифицированное про-
мышленное производство. К послед-
ней группе можно отнести, например, 
Калужскую область, ориентирующую-
ся в своей стратегии социально-эконо-
мического развития, прежде всего, на 
создание инновационной инфраструк-
туры, пространственное развитие и раз-
витие кластеров [1, с. 58]. 

Распределение регионов-доноров по 
федеральным округам России весьма 
неравномерно. Например, из 18 субъек-
тов РФ, расположенных в Центральном 
федеральном округе, регионами-до-
норами являются только 4 (Калужская 
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область, Московская область, Ярослав-
ская область, г. Москва). Из 9 субъектов 
РФ Дальневосточного ФО регионом-
донором является только Сахалинская 
область. Отсутствуют регионы-доноры 
в Южном, Северо-Кавказском и Сибир-
ском федеральных округах.

Финансовая состоятельность субъ-
екта РФ непосредственно влияет на 
характер реализуемой им заемной де-
ятельности и построение механизма 
осуществления его долговой полити-
ки. Условно взаимосвязь основных 
элементов заемно-долговой деятель-
ности субъекта РФ можно проследить 
на рисунке.

Несмотря на усиление действия 
факторов роста бюджетной напряжен-
ности на региональном уровне, органы 
власти субъектов РФ по ряду причин 
вынуждены активизировать свою заём-
ную деятельность:

– недостаток собственных налого-
вых и неналоговых доходов региональ-
ного бюджета;

– рост расходов на реализацию ре-
гиональных программ модернизации 
и инноваций, социальных программ;

– необходимость оказания финан-
совой помощи муниципальным образо-
ваниям, имеющим, как правило, дефи-
цитные бюджеты.

Взаимосвязь основных элементов заемно-долговой деятельности субъекта РФ Взаимосвязь основных элементов заемно-долговой деятельности субъекта РФ 
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К числу важнейших целей построе-
ния и проведения долговой политики 
российскими регионами сегодня сто-
ит отнести:

– обеспечение сбалансированности 
бюджета субъекта РФ;

– укрепление финансовой самостоя-
тельности субъекта РФ;

– косвенная поддержка предприни-
мательских структур, способствующих 
стабилизации и улучшению экономи-
ческой и социально-политической си-
туации в регионе;

– минимизация стоимости долго-
вых обязательств;

– оптимизация расходов бюджета 
субъекта РФ на обслуживание и пога-
шение долговых обязательств.

Наиболее рыночной формой пря-
мых заимствований принято считать 
эмиссию органами власти субъектов 
РФ долговых ценных бумаг (облига-
ций). С одной стороны, такой вид за-
имствований для региональных вла-
стей экономически более выгоден по 
сравнению с получением банковских 

кредитов и более гибок в оперативном 
плане – при обслуживании и погаше-
нии долговых обязательств. С другой 
стороны, существуют определенные 
бюджетные и инвестиционные огра-
ничения для субъектов РФ, претенду-
ющих на проведение такой эмиссии. 

Из данных табл. 1 видно, что в по-
следние годы число российских регио-
нов, выходящих на финансовый рынок 
с целью размещения облигационных 
займов, постепенно растет. В 2010–
2014 годах динамика изменения чис-
ла субъектов РФ, зарегистрировавших 
облигационные займы, практически 
совпала с динамикой изменения ко-
личества эмиссий ценных бумаг. Что 
касается номинальной суммы эмисси-
онного долга, то, несмотря на резкое 
снижение в 2011 году (–15,5 процен-
тов по сравнению с 2010 годом) и, на-
оборот, резкое увеличение в 2013 году 
(+20,0 процентов к уровню 2012 года) 
в целом за рассматриваемый пе-
риод прирост составил чуть менее 
9 процентов.

Т а б л и ц а  1
Эмиссионная активность органов власти субъектов Российской Федерации 

в 2010–2014 годах 1

Показатели эмиссионной активности 2010 
год

2011 
год

2012 
год 

2013 
год

2014 
год

1. Число субъектов, зарегистрировавших облигаци-
онные займы 
1.1. Динамика, в процентах

13 
100,0 

15 
115,4

25 
192,3

26 
200,0

30
230,8 

2. Количество эмиссий ценных бумаг
1.2. Динамика, в процентах 

15
100,0 

16
106,7 

27
180,0 

29
193,3 

35
233,3 

3. Номинальная сумма долга по ценным бумагам 
субъектов РФ на конец года, млрд руб.
1.3. Динамика, в процентах

407,2
100,0 

343,9
84,5

375,4
92,2

450,7
110,7 

442,1
108,6 

1 Составлено автором по данным Минфина России о количестве зарегистрированных субъекта-
ми РФ выпусков ценных бумаг и о номинальной сумме долга по таким ценным бумагам. Источник: 
http://www.minfi n.ru.
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Стоит заметить, что на рост количе-
ства выпусков субфедеральных ценных 
бумаг в 2014 году в определенной мере 
повлияло ограничение размера разо-
вой эмиссии суммой в 1 млрд рублей.

Отношение государства к осуществле-
нию регионами прямых и условных заим-
ствований и, как следствие, накоплению 
ими долговых обязательств неоднознач-
но. С одной стороны, рост долговых обя-
зательств является в нынешней ситуации 
объективной причиной, а с другой, – су-
ществует ряд бюджетных ограничений 
на размер заимствований и долговой на-
грузки. Вместе с тем в российском бюд-
жетном законодательстве не предусмо-
трен институт банкротства субъекта РФ. 

Региональные власти, по сути, 
самостоятельно определяют струк-
туру своих заимствований и долго-
вых обязательств. При этом осу-
ществление качественной долговой 
политики предполагает стремление 
к минимизации стоимости долговых 
обязательств и оптимизации расходов 
бюджета субъекта РФ на их обслужи-
вание и погашение.

Приводимые в табл. 2 данные по-
зволяют сравнить темпы наращивания 
долговых обязательств региональны-
ми органами власти России, а также 
судить об их структуре по критерию 
вида валюты, в которой номинировано 
обязательство.

Т а б л и ц а  2
Структура и динамика долговых обязательств субъектов Российской Федерации 

в 2008–2015 годах, по состоянию на 1 января, млрд рублей [3]

Структура долговых 
обязательств 2008 год 2011 год 2012 год 2013 год 2014 год 2015 год 

 Государственный долг субъ-
ектов РФ, 
в том числе
внешний
внутренний

456,9

Н. д.
Н. д.

1 095,9

Н. д.
Н. д.

1 154,0

17,8
1 171,8

1 337,9

17,1
1 355,0

1 719,2

18,3
1 737,5

2 117,8

28,3
2 089,5

Таким образом, совокупный госу-
дарственный долг субъектов РФ вы-
рос в 2008–2014 годах в 4,6 раза, в том 
числе в 2011–2014 годах в 1,9 раза. 
В структуре долга в настоящее время 
преобладает внутренний долг (на 1 ян-
варя 2015 года – 98,7 процента). Вместе 
с тем, в 2013–2014 годах наметился рост 
(+65,5 процента) абсолютного размера 
внешнего долга. По состоянию на 1 ок-
тября 2015 года совокупный государ-
ственный долг субъектов РФ превысил 

2 203,7 млрд руб., в том числе внутрен-
ний долг составил 2 172,9 млрд руб., 
внешний – 30,8 млрд рублей. Един-
ственным должником по внешним обя-
зательствам является г. Москва.

К сожалению, не представляется 
возможным проследить за тот же пе-
риод изменение состава и структуры 
государственного долга субъектов РФ 
по критерию формы долговых обя-
зательств ввиду отсутствия соответ-
ствующей информации на официаль-
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ном сайте Минфина России. Однако 
по состоянию на 1 октября 2015 года 
структура государственного внутрен-
него долга всех субъектов РФ выгля-
дит так (в процентах): 

– государственные ценные бумаги 
субъектов РФ – 20,2;

– кредиты, полученные субъектом 
РФ от кредитных организаций, ино-
странных банков и международных ор-
ганизаций – 37,5;

– государственные гарантии субъек-
та РФ – 4,9;

– бюджетные кредиты, привлечен-
ные в бюджет субъекта РФ от других 
бюджетов бюджетной системы Россий-
ской Федерации – 37,2;

– иные долговые обязательства – 0,2.
Такая структура долга субъектов 

РФ не может рассматриваться как 
оптимальная и эффективная, во-
первых, потому, преобладают кредит-
ные ресурсы (почти 75 процентов), а, 
во-вторых, более половины кредитов 
(банковские кредиты) получена на 
финансовом рынке под высокие про-
центные ставки, что является фак-
тором удорожания стоимости долга, 
увеличения расходов бюджетов субъ-
ектов РФ на его обслуживание и пога-
шение, роста долговой нагрузки на их 
бюджеты и экономику.

В данной ситуации государство 
предприняло ряд кардинальных мер, 
направленных на замещение банков-
ских кредитов бюджетными. Внесены 
ряд поправок в бюджетное законода-
тельство в части установления воз-
можности погашения коммерческой 
задолженности за счет бюджетных 
кредитов, а также рефинансирова-
ния задолженности по бюджетным 
кредитам.

В частности, предусмотрено по-
этапное сокращение доли общего 
объема долговых обязательств субъ-
екта РФ по государственным ценным 

бумагам субъекта РФ и по получен-
ным субъектом РФ банковским кре-
дитам: к 1.01.2017 года до уровня не 
более 70 процентов суммы доходов 
бюджета субъекта РФ без учета без-
возмездных поступлений за 2016 год, 
к 1.01.2018 года – до уровня не более 
60 процентов суммы доходов бюд-
жета субъекта РФ без учета безвоз-
мездных поступлений за 2017 год и 
к 1. 01.2019 года – до уровня не более 
50 процентов суммы доходов бюдже-
та субъекта РФ без учета безвозмезд-
ных поступлений за 2018 год [3].

Представляется, что последствия 
реализации правительством этих мер 
могут быть следующими:

– центр долговой тяжести реги-
онов будет перенесен на бюджетные 
кредиты. В результате искусственно 
(административно) достигается ряд 
целей региональной долговой по-
литики – удешевление стоимости 
долговых обязательств и, как след-
ствие, оптимизация расходов бюдже-
тов субъектов РФ на их обслуживание 
и погашение;

– основным кредитором регионов 
становится государство. При этом 
весьма важным вопросом остается 
оценка бюджетных возможностей 
государства по предоставлению бюд-
жетных кредитов субъектам РФ;

– государство устанавливает не-
кое подобие «эталонной» структу-
ры государственного долга субъекта 
РФ, привязывая его бумажную (об-
лигации) и кредитную (банковские 
кредиты) составляющие к размеру 
собственных доходов бюджета субъ-
екта РФ, т. е. без учета безвозмездных 
поступлений. Тем самым власти ре-
гионов будут ограничены в степени 
самостоятельности при определении 
приоритетности и масштабности тех 
или иных форм образования долго-
вых обязательств.
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