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РЕГИОНАЛЬНЫЕ ДОЛГИ: АНАЛИЗ И ПЕРСПЕКТИВЫ

С. А. Денисова 

Несмотря на то, что в настоящее время 
проблемы управления государственным 
долгом и определения эффективной долго-
вой политики в рамках бюджетной полити-
ки, осуществляемой субъектами Российской 
Федерации, не оставались без внимания со 
стороны экономического сообщества, со-
временные социально-экономические усло-
вия диктуют необходимость разработки но-
вых методов и подходов в решении данной 
проблемы.

Учитывая опыт финансово-экономиче-
ского кризиса 2008–2009 гг. и возможность 
повторения кризисных ситуаций, связан-
ных с общей неблагоприятной ситуацией в 
мировой экономике, в ближайшей перспек-
тиве перед органами государственной вла-
сти встанут новые задачи, связанные с от-
сутствием разработанной модели управле-
ния государственным долгом и адекватного 
определения долговой политики, в соответ-
ствии с концепцией социально-экономиче-
ского развития субъекта РФ.  

На текущий момент подходы к решению 
этой проблемы носят  противоречивый  ха-
рактер, который выражается в стремлении 
органов государственной власти остановить 
или снизить рост объемов государственно-
го долга и вместе с тем принять трехлетний 
бюджет, в котором запланирован рост по-
следнего.

В связи с этим задачи, стоящие непо-
средственно перед теми, кто на практике 
осуществляет управление государственным 
долгом и определяет долговую политику,  
заключаются не только в обобщении суще-
ствующих теоретических подходов, но и в 
раскрытии основных механизмов долговой 
политики, формировании долговой страте-
гии и создании  детализированной модели 
управления региональным государствен-
ным долгом.

В последние пять лет  проблема сбалан-
сированности и устойчивости бюджетной 
системы Российской Федерации, испытав-
шей на себе  неблагоприятное воздействие 
кризисных явлений, отразилась на ситуации 
с региональными долгами. 

Начиная с 2008 г., наметилась устойчи-
вая тенденция роста объема госдолга субъ-
ектов (рис. 1), который к 2011 г. перешагнул 
отметку в 1 трлн рублей. При этом наиболь-
ший рост госдолга отмечен в 2009 г. — бо-
лее 48%, что связано с проявлением кризиса 
в экономике, а минимальное за этот пери-
од увеличение было в 2011 г. — менее 7% 
[Основные направления государственной 
долговой политики 2012: 43]

Таким образом, за последние пять лет 
долг субъектов РФ вырос почти в 2,2 раза.

За 2012 г. объем госдолга субъектов Рос-
сийской Федерации достиг уровня 1,3 трлн 
рублей, или 26,1% от налоговых и ненало-
говых доходов региональных бюджетов. 
[Анализ исполнения консолидированных и 
местных бюджетов 2013: 16]

В соответствии с нормами бюджетно-
го законодательства, предельный объем 
госдолга субъекта не должен быть больше 
утвержденного законом о бюджете общего 
годового объема доходов бюджета субъек-
та без учета безвозмездных поступлений. 
На высокодотационные субъекты распро-
страняются дополнительные ограничения 
по пределу госдолга до 50% указанных до-
ходов. При этом в 2012 г. в бюджетное за-
конодательство были внесены изменения, 
в соответствии  с которыми до 1 января 
2017 г. допускается превышение субъекта-
ми указанных ограничений в пределах сумм 
задолженности по бюджетным кредитам 
[Бюджетный Кодекс Российской Федера-
ции 1998: ст. 107].

Несмотря на то, что в целом показа-
тель уровня долговой нагрузки на бюджеты 
субъектов не является критическим и на-
ходится в пределах норм бюджетного за-
конодательства, в разрезе регионов данное 
соотношение сложилось следующим об-
разом: у 52-х регионов соотношение объ-
ема государственного долга к налоговым 
и неналоговым доходам превышает 30%, у 
33-х — 50%, у 14-ти — 70%, а в некоторых  
практически близко к объему поступлений 
налоговых и неналоговых доходов. К таким 
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Рисунок 1. Динамика объема государственного долга субъектов 
Российской Федерации в 2008–2012 гг.,  млрд руб.

[Расчеты автора по данным Минфина РФ]

Динамика изменения объема государственного долга субъектов Российской Федераци
в 2008-2012 гг.
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Структура государственного долга субъектов Российской Федерации 
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1 200,0000

1 400,0000

37,1%
35,8%

600 0000

800,0000

1 000,0000

9,9%

23 7%

35,8%

9,3%

31,0%

10,6%

21 2%

19,7%

13,5%0,1%
6,8%

200,0000

400,0000

600,0000 23,7%

29,3%

25,6%

29,3%

21,2%

37,2%

24,3%

42,4%

20,5%

27,9%

44,7%

0,0000
 2008г. 2009г. 2010г. 2011г. 2012г. 

Иные долговые обязательства субъекта РФ
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Рисунок 2. Изменение структуры государственного долга субъектов
 Российской Федерации в 2008–2012 гг., млрд руб.

[Расчеты автора по данным Минфина РФ]
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«чемпионам» по итогам 2012 г. относятся:  
Республика Мордовия – отношение гос-
долга к собственным доходам бюджета за 
2012 г.  составляет 179,7%, Республика Се-
верная Осетия-Алания — 108%, Вологод-
ская область — 92% и Рязанская область — 
91%. Регионов с уровнем долговой нагруз-
ки меньше 10% от объема доходов без учета 
безвозмездных поступлений 11, у 10 данное 
соотношение колеблется от 10% до 20% от 
объема доходов без учета безвозмездных 
поступлений. Долг отсутствует у Ненецко-
го автономного округа [Рейтинг субъектов 
РФ по уровню долговой нагрузки 2013]. 
Примечательно, что минимальный уровень 
долговой нагрузки приходится на бюджеты 
Тюменской области, ЯНАО, Ханты-Ман-
сийского автономного округа — Югры, Са-
халинской области, т. е. тех территорий, ко-
торые относятся к  основным нефтегазовым 
регионам страны и, соответственно, имеют 
сильную устойчивую доходную базу, что 
еще раз подтверждает мнение о том, что 
долги могут себе позволить «богатые» ре-
гионы. 

Вместе с ростом объема государствен-
ного долга субъектов в указанном периоде 
произошло и существенное изменение его 
структуры (рис. 2), особенно это заметно в 
2009–2010 гг., когда доля обязательств по 
привлеченным бюджетным кредитам  увели-
чилась, а доля  рыночного долга снизилась. 

Эти изменения были связаны с госу-
дарственной антикризисной политикой в 
сфере межбюджетных отношений, когда с 
2009 г. на покрытие дефицитов бюджетов 
субъектов из федерального центра были 
предоставлены бюджетные кредиты сроком 
на три года. Данная мера, учитывая  огра-
ниченный на тот момент доступ субъектов 
к рыночным ресурсам,  позволила временно 
стабилизировать на время ситуацию с реги-
ональными бюджетами.

Таким образом, на 1 января 2013 г. в 
структуре долга регионов доля бюджетных 
кредитов равна 37,1%, государственных га-
рантий — 9,9%, кредиты банков и междуна-
родных финансовых организаций состави-
ли 23,7%, государственные ценные бумаги 
— 29,3%, т.  е. преобладание бюджетных 
кредитов очевидно [Финансовая газета 
12.03.2013].

Несмотря на  высокую долю облигаций 
в совокупном долговом портфеле, эмиссии 
осуществлялись только 32 регионами. «Ли-
дерами» по объемам облигаций являются 

бюджеты Москвы, Красноярского края, 
Нижегородской, Самарской и Московской 
области. Их доля в общем объеме обращаю-
щихся региональных облигаций составляет 
64%.

Формирование структуры государствен-
ного долга субъектов Российской Федера-
ции в указанном периоде нашло отражение 
в анализе источников финансирования де-
фицитов бюджетов субъектов (таблица 1). 

Данные, представленные в таблице 1, 
отражают сложившуюся тенденцию. Так, в 
2009 г. бюджетных кредитов привлечено в 8 
раз больше, чем в 2008 г., в 2010 г. на уровне 
2009 г., в 2011 г. (посткризисный период) на 
24,4 % меньше, чем в 2010 г., в 2012 г. при-
мерно столько же, что и в 2011 г., т.е., на-
чиная с 2009 г., наблюдается рост объемов 
бюджетного кредитования с дальнейшим 
снижением к  2011 г. и небольшим ростом 
в 2012 г. Соответственно, увеличивается 
темп погашения бюджетных кредитов, осо-
бенно в 2012 г., предположительно, в соот-
ветствии  с графиками погашений, так как 
антикризисные бюджетные кредиты  выда-
вались сроком на три года.

При этом предполагалось, что к 2013 г. 
финансовая ситуация в регионах стабилизи-
руется и они смогут вернуть долги. Однако 
этого не произошло. Более того, ситуация 
усугубилась тем, что при планируемом со-
кращении объемов финансовой помощи 
субъектам из федерального бюджета зада-
чи, стоящие перед региональными органами 
власти, усложнились, настоящим же испы-
танием стало доведение заработной платы 
работников бюджетной сферы до средней 
зарплаты по экономике в регионе. В данной 
ситуации, несмотря на жесткую риторику 
в связи с этой задачей, Минфин пошел на-
встречу регионам: по данным «Финансовой 
газеты», уже «в 2012 году ведомством была 
произведена реструктуризация бюджетных 
кредитов для 36 регионов на общую сум-
му 123  млрд рублей» [Финансовая газета 
04.03.2013]. Это подтверждается данными 
таблицы 1: в 2012 г. сумма привлечения и 
сумма погашения по бюджетным кредитам 
находятся на одном уровне с относительно 
незначительной разницей. 

Учитывая роль государственного долга 
в обеспечении сбалансированности бюдже-
та, нельзя не обратить внимание на дина-
мику показателя результатов исполнения 
бюджетов субъектов за последние пять лет 
в таблице 2.
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Таблица 2. Динамика объема государственного долга и дефицитов 
субъектов Российской Федерации в 2008–2012 гг.

млрд  руб.
Показатели 2008 г. 2009 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г.

факт факт % к 
2008 г.

факт % к 
2009 г.

факт % к 
2010 г.

факт % к 
2011 г.

Объем государ-
ственного долга 
субъектов РФ

601,2 890,8 148,1 1 096,0 123,0 1 171,8 106,9 1 334,3 113,9

Дефицит 
бюдежетов 
субъектов РФ

54,4 329,1 604,9 99,6 30,3 34,9 0,35 278,5 798,0

[Расчеты автора по данным Минфина РФ и УФК РФ]

Представленные данные демонстриру-
ют долговое давление на экономику регио-
нов: увеличившийся объем государственно-
го  долга, сыгравший роль «стабилизатора» 
в кризисный 2009 г., сдерживаемый в отно-
сительно спокойный период 2010–2011 гг., 
обернулся  для регионов в 2012 г. повышен-
ной долговой нагрузкой, усугубленной не-
обходимостью возврата долга на фоне воз-
росших социальных обязательств при от-
сутствии возможностей расширения доход-
ной базы, прогнозируемом росте дефицитов 
бюджетов субъектов, вызванных необходи-
мостью решения поставленных задач путем 
принятия новых расходных полномочий. 
Данные обстоятельства могут обернуться  
дисбалансом региональных бюджетов. 

Даже если регионы в полном объеме вы-
полнят возложенные на них обязательства, 
им придется это делать, в лучшем случае, 
за счет сокращения других расходов, в пер-
вую очередь, инвестиционного характера. В 
худшем же — «бедным» регионам ничего 
не останется, кроме наращивания долговых 
обязательств. 

В условиях планируемого сокращения 
бюджетного кредитования из федерально-
го бюджета под низкие проценты субъекты 
Российской Федерации будут вынуждены 
занимать средства на рынке, в том числе и 
на рынке ценных бумаг. Однако такие за-
имствования доступны не каждому региону 
— только Москва,  Санкт-Петербург,  Хан-
ты-Мансийский  и  Ямало-Ненецкий АО 
имеют инвестиционный кредитный рейтинг 
по  версии Standard & Poor,s. [Финансовая 
газета 04.03.2013].

Для многих других регионов осущест-
вление заимствований в виде ценных бумаг 
будет проблематичным из-за достаточно 

высоких ставок размещения для тех субъ-
ектов, которые имеют слабые бюджетные и 
экономические показатели и высокие пока-
затели долговой нагрузки. В настоящее вре-
мя только у 30 из 83 регионов Российской 
Федерации есть облигации в обращении на 
финансовом рынке. 

В другом случае, как альтернатива, воз-
можен вариант привлечения кредитов бан-
ков. В 2012 г. около четверти долгов при-
ходилось на кредиты коммерческих банков. 
Данные таблицы 1 отражают рост привле-
чения кредитов банков в 2012 г. на 38,2%, 
при этом, как показывает  практика, данные 
кредиты привлекаются как в целях финан-
сирования дефицитов бюджетов, так и в 
целях погашения долговых обязательств. 
Наметившаяся в последнее время тенден-
ция осуществления заимствований в целях 
погашения долговых обязательств еще раз 
подтверждает возрастание долговой нагруз-
ки на бюджеты субъектов и свидетельству-
ет о непроизводительном характере таких 
заимствований. 

При этом следует учитывать, что про-
центные ставки банков «дороже» стоимо-
сти   бюджетных кредитов, и  если доходы 
региона оставляют желать лучшего, а  рас-
ходы при этом постоянно увеличиваются, в 
том числе и на обслуживание долговых обя-
зательств, то, в конце концов, и этот источ-
ник финансирования дефицита будет исчер-
пан. Также необходимо обратить внимание 
на тот факт, что при осуществлении таких 
заимствований «бедные» регионы сталки-
ваются с проблемой высокого кредитного 
риска: коммерческие  банки неохотно кре-
дитуют такие регионы, что влияет на  сро-
ки возможного привлечения и в итоге — на  
стоимость заимствования. 
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Таким образом, учитывая, что потенци-
ал роста доходов у регионов сейчас огра-
ничен, и при этом возрастают социальные 
обязательства, определенные руководством 
страны, — в ближайшей перспективе долго-
вые обязательства и долговая нагрузка на 
бюджеты субъектов Российской Федерации 
будут увеличиваться. 

Сокращение объемов бюджетного кре-
дитования из федерального бюджета со 125 
млрд рублей в 2012 г. до 70,0 млрд рублей 
в 2015 г. [Основные направления государ-
ственной долговой политики 2012: 44] от-
разится на увеличении доли ценных бумаг и 
коммерческих кредитов в структуре долго-
вого портфеля регионов, на что обращается 
внимание и в заключении  Комитета  Со-
вета Федерации по бюджету и финансовым 
рынкам на проект федерального бюджета 
на 2013–2015 гг.: «разница между полу-
ченными и возвращенными бюджетными 
кредитами субъектами Российской Феде-
рации в 2013–2015 годах составит 177,2 
млрд рублей. Это потребует увеличения за-
имствований региональных бюджетов с ис-
пользованием рыночных механизмов, что 
отразится на стоимости обслуживания реги-
онального долга и способности региональ-
ных бюджетов выполнять свои социальные 
обязательства» [Заключение комитета  Со-
вета Федерации по бюджету и финансовым 
рынкам 2012].

На фоне значительного роста долговой 
нагрузки на бюджеты субъектов, опережа-
ющего роста расходов бюджетов  субъектов 
по сравнению с их доходами и сокраще-

ния финансовой помощи из федерального 
бюджета, сконцентрированной  преимуще-
ственно на устранении различий в соци-
ально-экономическом развитии регионов, 
дефицита собственных средств бюджетов 
регионов для исполнения  значительно воз-
росших расходных обязательств, органам 
государственной власти субъектов Россий-
ской Федерации предоставляется большая 
самостоятельность в управлении регио-
нальными финансами, что потребует от них 
проведения взвешенной, гибкой региональ-
ной долговой политики, направленной  на 
решение одновременно нескольких про-
блем, связанных с  обеспечением сбаланси-
рованности бюджетов при сохранении дол-
говой устойчивости, поддержанием уровня 
кредитных рейтингов при соблюдении всех 
норм и требований бюджетного законода-
тельства.

В таких условиях регионы вынуждены 
будут стремиться к осуществлению сбалан-
сированной долговой политики, которая 
станет объектом постоянного мониторинга 
в целях необходимой модификации в соот-
ветствии с растущими рисками. 

Таким образом, на сегодня особую акту-
альность приобретает дальнейшее исследо-
вание вопросов, связанных с управлением 
государственным долгом и выстраивания 
эффективной долговой политики, которая 
позволит привести к разработке управлен-
ческих решений с целью формирования 
модели создания оптимального объема и 
структуры государственного долга с мини-
мальными затратами на его обслуживание. 
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