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Целью исследования является обоснование двухконтурной (портфельной) модели межбюджетного 
регулирования в Российской Федерации, сформировавшейся в условиях расширения бюджетного креди-
тования субъектов Российской Федерации. На основании анализа практики межбюджетного регулирования 
в 2018–2024 гг. показано, что межбюджетные трансферты сохраняют системообразующую роль в обеспече-
нии бюджетной сбалансированности субъектов Российской Федерации, параллельно формируется и инсти-
туционализируется возвратный контур финансовой поддержки в форме бюджетных кредитов, включающий 
в себя краткосрочные бюджетные кредиты на пополнение остатка средств на едином счете бюджета, а также 
инфраструктурные бюджетные кредиты в широком смысле как инструмент финансирования реализации ин-
фраструктурных проектов и мероприятий. На основе структурно-динамического анализа и сравнения струк-
туры оказываемой финансовой поддержки из федерального бюджета на примере ряда субъектов Российской 
Федерации с различным уровнем бюджетной самостоятельности обоснована двухконтурная модель меж-
бюджетного регулирования, в которой межбюджетные трансферты и бюджетные кредиты выступают взаи-
модополняющими инструментами с различной функциональной нагрузкой. Сделан вывод о необходимости 
координации параметров предоставления субъектам Российской Федерации возвратной и безвозвратной 
поддержки с учетом их типологизации, а также о развитии системы управления рисками инфраструктурных 
проектов, реализуемых субъектами Российской Федерации за счет инфраструктурных бюджетных кредитов.
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The aim of the study is to substantiate the two-circuit (portfolio) model of interbudgetary regulation in the Russian 
Federation, which was formed in the context of the expansion of budget lending to the constituent entities of the Russian 
Federation. Based on an analysis of interbudgetary regulation practices from 2018 to 2024, it is shown that interbudget 
transfers retain a systemically important role in ensuring budget balance in the constituent entities of the Russian 
Federation. A repayable financial support system in the form of budget loans is being developed and institutionalized 
in parallel. This includes short-term budget loans to replenish the balance of funds in the single budget account, as well 
as infrastructure budget loans in a broader sense as a financing tool for infrastructure projects and activities. Based on a 
structural and dynamic analysis and comparison of the structure of financial support provided from the federal budget, 
using the example of several constituent entities of the Russian Federation with varying levels of budgetary autonomy, 
a dual-loop model of interbudgetary regulation is substantiated. In this model, interbudgetary transfers and budget 
loans act as complementary instruments with different functional implications. It is concluded that it is necessary to 
coordinate the parameters of providing refundable and irrevocable support to the subjects of the Russian Federation, 
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projects implemented by the subjects of the Russian Federation through infrastructure budget loans.
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Введение
Сохранение значительных диспропор-

ций как в уровнях бюджетной обеспечен-
ности, так и в целом социально-экономиче-
ского развития субъектов Российской Феде-
рации обусловливают значимую роль меж-
бюджетного регулирования как механизма 

поддержания бюджетной устойчивости 
субъектов Российской Федерации и реали-
зации единых стандартов предоставления 
публичных услуг. Развитие межбюджет-
ных отношений с регионами на современ-
ном этапе характеризуется формировани-
ем и усложнением портфеля инструментов 
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межбюджетного регулирования. В частно-
сти, наряду с традиционно целевыми и не-
целевыми межбюджетными трансфертами 
расширяется использование возвратных ин-
струментов в форме бюджетных кредитов, 
которые применяются как для управления 
ликвидностью в ходе текущего исполнения 
бюджетов, так и для создания благопри-
ятного инвестиционного климата посред-
ством целевого финансирования инфра-
структурных проектов [1].

В российской практике сложилась си-
туация, когда два вида федеральной под-
держки субъектов Российской Федерации 
развиваются параллельно. В частности, 
безвозвратные трансферты, передаваемые 
регионам из федерального бюджета, явля-
ются приоритетным инструментом вырав-
нивания бюджетной обеспеченности и пол-
ноценного софинансирования обязательств, 
связанных с достижением национальных 
целей развития. Кроме того, как отмечают 
В. В. Бухарский и А. М. Лавров, в системе 
межбюджетных отношений Российской Фе-
дерации, наряду с традиционным бюджет-
ным выравниванием доходных возможно-
стей бюджетов бюджетной системы, особое 
внимание уделяется механизмам, позво-
ляющим стимулировать как наращивание 
собственной доходной базы бюджетов, так 
и в целом социально-экономическое разви-
тие публично-правовых образований [2]. 

Одним из таких стимулирующих ин-
струментов на современном этапе межбюд-
жетного регулирования является бюджетное 
кредитование субъектов Российской Феде-
рации, которое демонстрирует качествен-
ную трансформацию от сугубо доминирую-
щего фискального инструмента (покрытие 
временных кассовых разрывов) к инстру-
менту инфраструктурного развития, инсти-
туционально оформленного в целевой сег-
мент, начиная с 2021 г. Кроме того, развитие 
бюджетного кредитования субъектов Рос-
сийской Федерации в целях реализации ин-
фраструктурных проектов и мероприятий, 
как отмечают В.  В. Климанов и Е.  Н. Ти-
мушев [3], в современных научных иссле-
дованиях рассматривается не в достаточной 
мере с точки зрения нового инструмента 
межбюджетного регулирования.

Указанная логика развития современной 
системы межбюджетных отношений обу-
славливает необходимость анализа влияния 
бюджетных кредитов либо на замещение 
межбюджетных трансфертов, либо на фор-
мирование более сложной архитектуры 
межбюджетного регулирования, в которой 
возвратные и безвозвратные инструменты 
выполняют разные функции и усиливают 
совместное воздействие на бюджетную 

устойчивость и развитие субъектов Россий-
ской Федерации. При этом развитие бюд-
жетного кредитования может способство-
вать формированию «мягких» бюджетных 
ограничений, характерных преимуществен-
но для государств с многоуровневыми бюд-
жетными системами, которые могут возни-
кать вследствие нарушения первоначально 
заявленных планов по распределению фи-
нансовых ресурсов [4].

Цель исследования  – обоснование 
двухконтурной (портфельной) модели меж-
бюджетного регулирования в Российской 
Федерации, в рамках которой межбюджет-
ные трансферты позволяют обеспечивать 
бюджетную сбалансированность, включая 
выравнивание бюджетной обеспеченности, 
а бюджетные кредиты формируют возврат-
ный контур, позволяющий как управлять 
текущей ликвидностью бюджета, так и сти-
мулировать рост доходной базы и повы-
шать инфраструктурную обеспеченность 
публично-правовых образований. При этом 
в указанной модели межбюджетные транс-
ферты и бюджетные кредиты являются 
взаимодополняемыми инструментами, осо-
бенность воздействия которых обусловлена 
типом субъекта Российской Федерации в за-
висимости от уровня дотационности, струк-
туры доходов бюджета и уровня долговой 
устойчивости. 

Материалы и методы исследования
Эмпирическая база исследования вклю-

чает показатели федеральной финансовой 
поддержки субъектов РФ за 2018–2024  гг. 
в разрезе видов межбюджетных трансфер-
тов и бюджетных кредитов, а также дан-
ные об исполнении федерального бюджета 
и бюджетов субъектов Российской Федера-
ции. Для раскрытия функциональной роли 
бюджетных кредитов используются данные 
об эволюции условий их предоставления. 
В статье понятие «инфраструктурные бюд-
жетные кредиты» используется как единый 
термин, характеризующий целевые бюд-
жетные кредиты для реализации субъекта-
ми Российской Федерации инфраструктур-
ных проектов и мероприятий, предоставля-
емые на долгосрочный период, и включает 
инфраструктурные бюджетные кредиты, 
специальные казначейские кредиты и казна-
чейские инфраструктурные кредиты при их 
совместном упоминании.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Сопоставление объемов трансфертов, 
предоставленных субъектам Российской 
Федерации из федерального бюджета в  
2018–2024  гг., и бюджетных кредитов де-
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монстрирует устойчивое количественное 
доминирование безвозвратной поддержки 
при одновременном расширении роли воз-
вратного инструментария межбюджетного 
регулирования. Как следует из данных ри-
сунка, общий объем межбюджетных транс-
фертов в абсолютном выражении увеличил-
ся в 1,8 раза – с 2083,7 млрд руб. в 2018 г. 
до 3750,7  млрд руб. по итогам 2024  г., 
при этом максимальные объемы трансфер-
тов в рассматриваемом периоде фиксиру-
ются в 2022–2023 гг.

Межбюджетные трансферты остаются 
ядром современной системы межбюджетно-
го регулирования в Российской Федерации 
по абсолютному объему перераспределяе-
мых ресурсов. В рассматриваемом периоде 
в структуре финансовой поддержки регио-
нов в форме межбюджетных трансфертов 
наблюдается смещение в сторону целевых 
форм поддержки, поскольку объем предо-
ставленных субсидий (рисунок) по итогам 
2024 г. вырос в 4,6 раза по сравнению с по-
казателем за 2018  г.  – до 1753,3 млрд руб. 

Это отражает усиление программно-целе-
вой логики софинансирования расходов ре-
гиональных бюджетов, в том числе реализу-
емых посредством национальных проектов 
[5]. При этом доля дотаций в общей финан-
совой поддержке, предоставленной субъек-
там Российской Федерации, в целом сокра-
щалась с 50 % в 2018 г. до 26 % в 2022 г., 
хотя по итогам 2024 г. составила 36 %.

На этом фоне бюджетные кредиты, 
предоставленные бюджетам субъектов Рос-
сийской Федерации, формируют отдельный 
по масштабу и логике контур финансовой 
поддержки. Их общий объем колеблется 
в диапазоне 367,5–958,0 млрд руб. в 2018–
2024 гг., достигая пика в 2023 г. и снижаясь 
в 2024 г. (рисунок). Изменения совокупных 
объемов возвратной финансовой поддерж-
ки субъектов Российской Федерации отра-
жают различия бюджетных циклов и при-
нятых решений по кредитным программам, 
поскольку в отдельные периоды они состав-
ляют пятую часть совокупного потока фи-
нансовых ресурсов.

Динамика межбюджетных трансфертов и бюджетных кредитов субъектам Российской 
Федерации в 2018–2024 гг., млрд руб. Общий объем бюджетных кредитов рассчитан  

с учетом бюджетных кредитов на пополнение остатка средств на едином счете бюджета 
субъекта Российской Федерации и местного бюджета. Показатель доли бюджетных  

кредитов в общей сумме финансовой поддержки регионов рассчитан без учета субвенций 
Примечание: составлен автором по данным Федерального казначейства  

и отчетов об исполнении федерального бюджета за 2018–2024 гг.1

1 Федеральное казначейство. Отчетность об исполнении консолидированных бюджетов субъектов Российской Федера-
ции и бюджетов территориальных государственных внебюджетных фондов [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.gov.
ru/ispolnenie-byudzhetov/konsolidirovannye-byudzhety-subektov-rossijskoj-federacii (дата обращения: 02.03.2026); Федераль-
ные законы об исполнении федерального бюджета за 2018–2024 гг. [Электронный ресурс]. URL: http://www.consultant.ru (дата 
обращения: 02.03.2026); Федеральное казначейство. Отчеты об исполнении планов деятельности Федерального казначей-
ства за 2018–2024 гг. [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.gov.ru/o-kaznachejstve/plany-i-otchety/o-rezultatakh-raboty-fk 
(дата обращения: 02.03.2026).
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В частности, это доминирование в  
2018–2022 гг. антикризисных мер, для кото-
рых было характерно увеличение целевых 
бюджетных кредитов в целях погашения 
задолженности субъектов Российской Фе-
дерации по коммерческим заимствовани-
ям и бюджетных кредитов на пополнение 
остатка средств на едином счете бюджета 
[6]. Кроме того, это разовые бюджетные 
кредиты на опережающее финансирование 
расходных обязательств и инфраструктур-
ные бюджетные кредиты в широком смысле 
в отдельных периодах роста доходной базы 
федерального бюджета. 

В 2020–2024  гг. динамика совокуп-
ных объемов межбюджетных трансфертов 
и бюджетных кредитов, предоставленных 
бюджетам субъектов Российской Федера-
ции, носит преимущественно синхронный 
характер, что указывает на их использо-
вание как элементов единого пакета феде-
ральной бюджетной поддержки в условиях 
макроэкономических шоков и бюджетной 
адаптации, а не как взаимозаменяемых 
каналов финансирования. В совокупно-
сти результаты, представленные на рисун-
ке, подтверждают двухконтурную модель 
межбюджетного регулирования, в которой 
межбюджетные трансферты обеспечива-
ют базовую устойчивость и выравнивание, 
а бюджетные кредиты формируют возврат-
ный контур, усиливающийся в периоды шо-
ков и при необходимости стимулирования 
инфраструктурного развития.

Для дополнительной количественной 
верификации совместной динамики ин-
струментов межбюджетного регулирования 
выполнен корреляционный анализ годо-
вых темпов прироста совокупных объемов 
межбюджетных трансфертов и бюджетных 
кредитов, рассчитанных на основе данных 
рисунка. В 2019–2024  гг. установлена по-
ложительная и статистически значимая 
корреляция (коэффициент ранговой корре-
ляции Спирмена (ρ) ≈ 0,83; p-значение, дву-
сторонний критерий (p) ≈ 0,042), а в 2020–
2024 гг. динамика характеризуется монотон-
но согласованным изменением показателей 
(ρ = 1,00 при объеме выборки n = 5), что под-
тверждает совместное использование транс-
фертного и кредитного контуров межбюд-
жетного регулирования на уровне значимо-
сти 5 % (α = 0,05) в анализируемом периоде. 

Для оценки относительной роли бюд-
жетных кредитов использован индикатор их 
доли в совокупной финансовой поддержке 
субъектов Российской Федерации (расчет 
выполнен без учета субвенций, предостав-
ляемых на реализацию делегированных 
полномочий). В 2018–2024 гг. (рисунок) зна-
чение индикатора изменялось от 10 до 24 %, 

что подтверждает логику двухконтурной 
модели межбюджетного регулирования, 
в которой межбюджетные трансферты со-
храняют статус базового канала перерас-
пределения ресурсов, а бюджетные кредиты 
в отдельные периоды формируют значимый 
объем финансовой поддержки и не сводятся 
к вспомогательному инструменту.

Содержательная особенность россий-
ской модели бюджетного кредитования 
субъектов Российской Федерации на совре-
менном этапе ее развития  – наличие двух 
функционально различных сегментов, а  
именно бюджетных кредитов на пополне-
ние остатка средств на едином счете бюдже-
та, имеющих короткий срок использования, 
и инфраструктурных бюджетных кредитов 
(в широком смысле) как источника целевого 
финансирования инфраструктурных проек-
тов долгосрочного характера [7, 8].

Эволюция бюджетных кредитов на по-
полнение остатка средств на едином счете 
бюджета, закрепленных в бюджетном за-
конодательстве в 2013  г., демонстрирует 
последовательное расширение временного 
горизонта их использования публично-пра-
вовыми образованиями и смягчение усло-
вий кредитования, что указывает на транс-
формацию инструмента из краткосрочного 
«моста ликвидности» в режим финансово-
го сопровождения структурной и сезонной 
неравномерности исполнения субнацио-
нальных бюджетов [9]. В частности, срок 
пользования указанным кредитом увеличи-
вался с 30 дней (2014–2015 гг.) до 240 дней 
(2021–2022 гг.), а с 2023 г. охватывает весь 
финансовый год, при этом в ходе развития 
указанного сегмента бюджетного креди-
тования сроки его погашения постепенно 
сдвигались вплоть до последнего рабочего 
дня текущего финансового года и расши-
рялся предельный объем лимита бюджетно-
го кредита2. Кроме того, льготный характер 
бюджетных кредитов на пополнение остат-
ка средств на едином счете бюджета обу-
словлен льготной ставкой обслуживания, 
которая составляет 0,1 % годовых3.

С точки зрения обеспечения устойчиво-
сти исполнения бюджета указанную транс-
формацию инструмента бюджетного кре-
дитования обеспечения текущей бюджет-
ной ликвидности можно охарактеризовать 
как рациональную либерализацию, сни-

2 Бюджетный кодекс Российской Федерации от 31 июля 
1998 г. № 145-ФЗ [Электронный ресурс]. URL: http://www.
consultant.ru/document/cons_doc_LAW_19702 (дата обраще-
ния: 02.03.2026).

3  Федеральное казначейство. Отчеты об исполнении 
планов деятельности Федерального казначейства за 2018–
2024 гг. [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.gov.ru/
o-kaznachejstve/plany-i-otchety/o-rezultatakh-raboty-fk (дата 
обращения: 02.03.2026).



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 4,  2026 

12

жающую риски «технических» сбоев сво-
евременного исполнения публично-право-
выми образованиями принятых расходных 
обязательств. 

Вместе с тем рост доступности льготно-
го федерального кредитного ресурса осла-
бляет дисциплинарный компонент возврат-
ного инструмента и повышает риски фор-
мирования «мягких» бюджетных ограни-
чений при слабом внутреннем финансовом 
менеджменте на субнациональном уровне. 
В частности, выявленные Счетной палатой 
Российской Федерации случаи привлечения 
субъектами Российской Федерации рассма-
триваемых бюджетных кредитов при нали-
чии собственной ликвидности в виде остат-
ков средств на едином счете регионального 
бюджета4, создают предпосылки для необо-
снованного использования льготного заем-
ного источника. 

Для нивелирования указанного риска 
Минфином России ежегодно в адрес Феде-
рального казначейства направляются реко-
мендации в отношении предельных объемов 
и сроков предоставления бюджетных креди-
тов на пополнение остатка средств на еди-
ном счете бюджета5, которые объективно 
выполняют дисциплинирующую функцию 
и переводят рассматриваемый инструмент 
межбюджетного регулирования из режима 
«постоянной линии» ликвидности в режим 
планируемого финансового управления. 
Указанная практика позволяет снижать 
пространство для оппортунистического по-
ведения со стороны органов публичного 
управления субнационального уровня и сти-
мулирует повышение качества финансового 
планирования и внутреннего финансового 
контроля на региональном уровне. 

В отличие от сегмента бюджетного кре-
дитования, направленного на обеспечение 
текущей ликвидности бюджета, инфра-
структурные бюджетные кредиты ориенти-
рованы на финансирование капиталоемких 
проектов с отложенным социально-эко-
номическим и потенциально фискальным 
эффектом. Инфраструктурные бюджетные 
кредиты в российской практике межбюд-
жетного регулирования сформировались 
как специальный канал долгосрочной воз-
вратной поддержки регионов, ориентиро-
ванный на ускорение инвестиционного цик-

4 Счетная палата Российской Федерации. Счетная пала-
та оценила влияние бюджетных кредитов на снижение уров-
ня долговой нагрузки регионов [Электронный ресурс]. URL: 
https://ach.gov.ru/checks/vliyanie-byudzhetnykh-kreditov-na-
dolgi-regionov (дата обращения: 02.03.2026).

5  Федеральное казначейство. Отчеты об исполнении 
планов деятельности Федерального казначейства за 2018–
2024 гг. [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.gov.ru/
o-kaznachejstve/plany-i-otchety/o-rezultatakh-raboty-fk (дата 
обращения: 02.03.2026).

ла и снижение стоимости заемного финан-
сирования. Это обусловлено, прежде всего, 
льготными условиями их предоставления, 
поскольку указанные бюджетные кредиты 
имеют срок использования не менее 15 лет, 
погашение основного долга начинается 
с третьего года его предоставления, а ставка 
обслуживания составляет 3 % годовых6. 

Практическая значимость инфраструк-
турных бюджетных кредитов определя-
ется тремя обстоятельствами. Во-первых, 
это масштаб предоставленных ресурсов: 
в 2021–2025 гг. составил свыше 1,1 трлн руб. 
[10] в форме инфраструктурных бюджет-
ных кредитов в широком их понимании 
для целей настоящей статьи. Во-вторых, это 
фактически состоявшаяся институциона-
лизация механизма кредитования по двум 
направлениям  – проектное (отбор инфра-
структурных проектов и мероприятий 
на федеральном уровне) и финансовое (пре-
доставление Минфином России или Феде-
ральным казначейством бюджетных креди-
тов и дальнейшее полное казначейское со-
провождение расходов за их счет). 

При этом ключевым организационным 
принципом функционирования механизма 
инфраструктурного бюджетного кредитова-
ния выступает схема инициирования «сверху 
вниз», но под конкретный проект, поскольку 
субъект Российской Федерации формирует 
пакет проектов и обосновывает фискальные 
и социально-экономические эффекты для их 
последующего отбора, затем заключаются 
соглашения о предоставлении бюджетного 
кредита и о реализации проекта, а также обе-
спечивается сопровождение расходов за счет 
средств кредита с последующей отчетно-
стью о результатах и статусах объектов ин-
фраструктуры. Стоит отметить, что полное 
казначейское сопровождение и раздельный 
учет операций со средствами инфраструк-
турных бюджетных кредитов нивелирует 
риск нецелевого расходования бюджетных 
средств [11], а проектный отбор и критерии, 
включая внебюджетное софинансирование, 
призваны ограничивать превращение льгот-

6  Постановление Правительства Российской Федера-
ции от 14 июля 2021  г. №  1190 «Об утверждении Правил 
предоставления, использования и возврата субъектами 
Российской Федерации бюджетных кредитов, получен-
ных из федерального бюджета на финансовое обеспечение 
реализации инфраструктурных проектов» [Электронный 
ресурс]. URL: https://www.consultant.ru/document/cons_doc_
LAW_391652/ (дата обращения: 02.03.2026); Постановление 
Правительства Российской Федерации от 25 января 2025 г. 
№ 48 «Об утверждении Правил предоставления Федераль-
ным казначейством бюджетам субъектов Российской Фе-
дерации бюджетных кредитов на финансовое обеспечение 
реализации инфраструктурных проектов за счет временно 
свободных средств единого счета федерального бюджета, 
а также их использования и возврата» [Электронный ре-
сурс]. URL: https://www.consultant.ru/document/cons_doc_
LAW_498233/ (дата обращения: 02.03.2026).
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ного долга в скрытую форму межбюджетно-
го трансферта.

В логике двухконтурной модели меж-
бюджетного регулирования инфраструк-
турные бюджетные кредиты формируют 
инвестиционный подконтур возвратной 
поддержки, который должен дополнять 
межбюджетные трансферты не по принци-
пу компенсации недостатков собственных 
доходов бюджета, а по принципу развития 
и стимулирования роста налогооблагаемой 
базы, формирующей налоговые поступле-
ния субнациональных бюджетов.

Обоснование двухконтурной модели 
межбюджетного регулирования целесоо-
бразно осуществлять на основании сопо-
ставления финансовой поддержки регионов, 
характеризующихся различным уровнем 
бюджетной обеспеченности после вырав-
нивания [12]. Выбор субъектов Российской 
Федерации для сравнительного анализа 
осуществлен по логике контрастных слу-
чаев (maximum variation sampling) с целью 

выявления функциональной дифференциа-
ции инструментов межбюджетного регули-
рования на основе уровня дотационности. 
Рассмотрены четыре субъекта Российской 
Федерации, а именно: высокодотационный 
регион (Республика Тыва), регион со сред-
ним уровнем дотационности (Республика 
Северная Осетия  – Алания ), слабодота-
ционный регион (Воронежская область) 
и регион-донор, который не является полу-
чателем дотации на выравнивание бюджет-
ной обеспеченности субъектов Российской 
Федерации (Республика Татарстан). Анализ 
осуществлен по итогам исполнения реги-
ональных бюджетов в 2023  г., в котором 
объем поддержки в форме бюджетных кре-
дитов был наибольшим. Указанный подход 
позволяет сопоставить структуру федераль-
ной поддержки и роль кредитного контура 
при различных исходных институциональ-
но-фискальных условиях и минимизиро-
вать смещение выводов, связанное со спец-
ификой одной группы регионов.

Таблица 1
Роль межбюджетных трансфертов и бюджетных кредитов в доходах и в структуре 

поддержки отдельных субъектов Российской Федерации в 2023 г., млн руб.

Показатель Республика  
Тыва

Республика  
Северная  

Осетия – Алания 
Воронежская  

область
Республика  
Татарстан

Доходы бюджета, всего 60 770,0 58 910,4 226 272,0 565 706,4
Межбюджетные трансферты 47 312,7 33 612,8 41 657,0 74 349,4
Бюджетные кредиты, в том числе: 3040,3 2721,6 6978,6 25 356,9

на пополнение остатков средств 
на едином счете бюджета, в том числе: 2733,3 204,0 1031,8 14 969,1

на опережающее финансирование 
расходных обязательств 590,5 204,0 1031,8 14 969,1

инфраструктурные бюджетные 
кредиты 307,0 2517,6 5946,8 10 387,8

Доля бюджетных кредитов в общей 
поддержке (без учета субвенций), % 6,2 7,8 15,6 27,1

Доля межбюджетных трансфертов 
в доходах, % 77,9 57,1 18,4 13,1

Доля бюджетных кредитов в структуре 
долга, % 66,1 100,0 97,0 92,2

Долговая нагрузка (отношение 
к налоговым и неналоговым 
доходам бюджета), %

55,2 62,8 18,6 30,9

Примечание: составлена по расчетам автора и по данным Минфина России и Федерального 
казначейства7.

7  Федеральное казначейство. Отчетность об исполнении консолидированных бюджетов субъектов Российской Феде-
рации и бюджетов территориальных государственных внебюджетных фондов [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.
gov.ru/ispolnenie-byudzhetov/konsolidirovannye-byudzhety-subektov-rossijskoj-federacii (дата обращения: 02.03.2026); Феде-
ральные законы об исполнении федерального бюджета за 2018–2024 гг. [Электронный ресурс]. URL: http://www.consultant.
ru (дата обращения: 02.04.2026); Федеральное казначейство. Отчеты об исполнении планов деятельности Федерального каз-
начейства за 2018–2024  гг. [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.gov.ru/o-kaznachejstve/plany-i-otchety/o-rezultatakh-
raboty-fk (дата обращения: 02.03.2026); Минфин России. Объем и структура государственного долга субъектов Российской 
Федерации и долга муниципальных образований [Электронный ресурс]. URL: https://minfin.gov.ru/ru/perfomance/public_debt/
subj/subdbt?id_85  =  306551-obem_i_struktura_gosudarstvennogo_dolga_subektov_rossiiskoi_federatsii_i_dolga_munitsipalnykh_
obrazovanii (дата обращения: 01.03.2026).
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Сопоставление отдельных субъектов 
Российской Федерации, представленное 
в табл.  1, позволяет говорить о различной 
роли межбюджетных трансфертов из феде-
рального бюджета в формировании доходов 
их бюджетов. В Республике Тыва, являю-
щейся наиболее зависимой от федераль-
ной финансовой поддержки, межбюджет-
ные трансферты сформировали доходную 
часть республиканского бюджета в 2023  г. 
на 77,9  %. Напротив, в Республике Татар-
стан доля межбюджетных трансфертов в до-
ходах бюджета составила 13,1 %, при этом 
их назначение преимущественно целевое. 
Кроме того, данные табл. 1 демонстрируют 
существенные различия в структуре меж-
бюджетных трансфертов, предоставленных 
регионам в 2023  г. В наиболее зависимых 
от федеральной поддержки субъектах Рос-
сийской Федерации доля дотаций в соста-
ве межбюджетных трансфертов по ито-
гам 2023 г. сложилась на значимом уровне 
(51,4 % в Республике Тыва и 42,9 % в Респу-
блике Северная Осетия  – Алания соответ-
ственно). В Воронежской области она ниже 
(19,9 %), а в Республике Татарстан – мини-
мальна (0,4 %). Одновременно доля целевой 
поддержки в общем объеме межбюджетных 
трансфертов возрастает по мере повыше-
ния уровня бюджетной обеспеченности ре-
гиона, в частности до 99,6 % в Республике 
Татарстан. 

Так, на основании данных табл. 1 можно 
утверждать, что безвозвратная финансовая 
поддержка демонстрирует функциональ-
ную дифференциацию: для высокодотаци-
онных субъектов Российской Федерации 
межбюджетные трансферты выполняют 
преимущественно выравнивающую роль, 
при этом для наиболее финансово незави-
симых регионов являются инструментом 
реализации национальных целей развития 
через целевое софинансирование расход-
ных обязательств.

В отношении возвратного контура си-
стемы межбюджетного регулирования от-
мечается следующее. Абсолютные объемы 
бюджетного кредитования не коррелиру-
ют напрямую с нуждаемостью субъекта 
Российской Федерации в выравнивании 
бюджетной обеспеченности. В частности, 
что следует из данных табл.  1, наиболь-
ший объем бюджетных кредитов в 2023  г. 
был предоставлен Республике Татарстан 
(25,4  млрд руб.), тогда как Республике 
Тыва  – 3,0  млрд руб. Однако относитель-
ная роль бюджетных кредитов возрастает 
по мере снижения зависимости доходной 
части бюджета от межбюджетных транс-
фертов, а именно доля кредитов в совокуп-
ной поддержке возрастает от 6,0 % (Респу-

блика Тыва) и 7,5 % (Республика Северная 
Осетия  – Алания) до 14,3  % (Воронеж-
ская область) и 25,4 % (Республика Татар-
стан) соответственно.

Рассматривая оказанную субъектам 
Российской Федерации финансовую под-
держку в форме бюджетных кредитов, дан-
ные табл.  1 позволяют выявить различия 
в ее структуре. В Республике Тыва домини-
руют бюджетные кредиты на пополнение 
остатков средств на едином счете бюджета 
(89,9 % от общего объема кредитов, предо-
ставленных в 2023  г.), что соответствует 
в большей степени функции обеспечения 
ликвидности. В Республике Северная Осе-
тия – Алания и Воронежской области пре-
обладают инфраструктурные бюджетные 
кредиты (92,5 и 85,2 % соответственно), тог-
да как в Республике Татарстан наблюдает-
ся смешанный профиль. Это подтверждает 
существование внутри возвратного контура 
двух сегментов, направленных на обеспече-
ние ликвидности и реализации инфраструк-
турных проектов.

При этом стоит отметить, что в 2023 г. 
в практике бюджетного кредитования субъ-
ектов Российской Федерации был исполь-
зован особый подвид бюджетных кредитов 
на пополнение остатка средств на едином 
счете бюджета, предоставленных в целях 
опережающего финансового обеспечения 
отдельных расходных обязательств субъ-
ектов Российской Федерации, предусмо-
тренных при реализации государственных 
программ, в общем объеме 142,3 млрд руб.8 
По данным Федерального казначейства, 
благодаря указанным бюджетным кредитам 
регионы реализовали в опережающем по-
рядке мероприятия, преимущественно с вы-
сокой степенью готовности, в отношении 
532 объектов инфраструктуры.

Их экономическая природа отлича-
ется от классических бюджетных креди-
тов для обеспечения текущей ликвидно-
сти, поскольку инструмент был применен 
для временного переноса финансирования 
на более ранние периоды, что позволило 
субъекту Российской Федерации начать 
реализацию мероприятий до поступления 
соответствующих межбюджетных транс-
фертов следующего бюджетного цикла, 
при этом возврат бюджетного кредита был 
установлен в сжатые сроки (не позднее 
30 апреля года, следующего за годом пре-
доставления кредита). Такая конструкция 
сформировала краткосрочный «кассовый 

8  Федеральное казначейство. Отчеты об исполнении 
планов деятельности Федерального казначейства за 2018–
2024 гг. [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.gov.ru/
o-kaznachejstve/plany-i-otchety/o-rezultatakh-raboty-fk (дата 
обращения: 02.03.2026).
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мост» под будущие поступления межбюд-
жетных трансфертов из федерального бюд-
жета и снизила вероятность долгосрочно-
го роста государственного долга субъекта 
Российской Федерации, поскольку бюд-
жетный кредит не трансформировался 
в долгосрочный источник финансирования 
дефицита бюджета.

В частности, что следует из табл.  1, в  
Республике Северная Осетия  – Алания, 
Воронежской области и Республике Татар-
стан бюджетные кредиты на пополнение 
остатка средств на едином счете бюдже-
та были предоставлены исключительно 
в целях опережающего финансирования 
отдельных расходных обязательств. В Ре-
спублике Тыва, напротив, доля опережа-
ющего финансирования составила лишь 
21,6  % указанного бюджетного кредита, 
что отражает более традиционный про-
филь использования указанного бюджет-
ного кредита как инструмента текущей 
бюджетной ликвидности.

Сопоставление рассмотренных бюд-
жетных кредитов с инфраструктурным 
сегментом подчеркивает различие функ-
циональных ролей бюджетных кредитов 
в зависимости от типа субъекта Россий-
ской Федерации. Так, исходя из данных 
табл. 1, объем инфраструктурных бюджет-
ных кредитов в 2023 г. составил для Респу-
блики Тыва 307,0 млн руб. (10 % в объеме 
предоставленных бюджетных кредитов), 
Республики Северная Осетия  – Алания  – 
2517,6 млн руб. (92,5 %), Воронежской об-
ласти – 5946,8 млн руб. (85 %) и для Респу-
блики Татарстан – 10 387,8 млн руб. (41 %). 

В совокупности это подтверждает диф-
ференциацию портфеля бюджетных кре-
дитов, поскольку в субъектах Российской 
Федерации, в которых доходная часть бюд-
жетов наиболее зависима от межбюджет-
ных трансфертов, преобладают бюджетные 
кредиты для обеспечения текущей ликвид-
ности бюджета, тогда как с ростом уровня 
бюджетной обеспеченности субъекта Рос-
сийской Федерации бюджетные кредиты 
начинают выполнять не только функцию 
покрытия временных кассовых разрывов, 
но и функцию ускорения реализации про-
ектных расходов в рамках программно-це-
левого управления и стимулирования дол-
госрочного инфраструктурного развития 
с фискальной отдачей от реализации проек-
тов и мероприятий.

Поскольку бюджетный кредит характе-
ризуется возвратным характером и является 
долговым обязательством публично-право-
вого образования [13], учитываемый в со-
ставе долга, то представляется целесообраз-
ным рассмотреть роль бюджетных кредитов 

в портфеле долговых обязательств и в целом 
в формировании долговой нагрузки. Во всех 
четырех регионах, что демонстрируют дан-
ные табл. 1, бюджетные кредиты занимают 
значимую часть в структуре государствен-
ного долга (от 66,1 до 100 %), однако долго-
вая нагрузка по отношению к налоговым 
и неналоговым доходам бюджета субъекта 
Российской Федерации различается, а имен-
но по итогам 2023 г. указанный показатель 
сложился на минимальном уровне у Воро-
нежской области (18,6  %), на умеренном 
уровне у Республики Татарстан (30,9  %), 
одновременно при более высоких значени-
ях у Республики Тыва и Республики Север-
ная Осетия – Алания. 

Это означает, что сопоставимая структу-
ра долга субъектов Российской Федерации 
при разном доходном потенциале приводит 
к различным последствиям при осуществле-
нии заимствований. В частности, для наибо-
лее финансово самостоятельных субъектов 
Российской Федерации льготный бюджет-
ный кредит расширяет пространство фи-
скального маневра и социально-экономиче-
ского развития, тогда как для наиболее за-
висимых от федеральной поддержки в фор-
ме межбюджетных трансфертов, несмотря 
на возвратную природу инструмента, может 
усугублять указанную зависимость.

С точки зрения федеральной полити-
ки в сфере межбюджетных отношений, 
предоставление субъектам Российской Фе-
дерации инфраструктурных бюджетных 
кредитов направлено как на ускорение ин-
фраструктурного строительства и связан-
ных мультипликаторов, так и на частичное 
замещение более дорогих рыночных заим-
ствований в целях стимулирования роста 
бюджетной обеспеченности. Указанная ло-
гика согласуется с международной дискус-
сией о том, что на субнациональном уровне 
особенно важно сочетать доступ к инве-
стиционному финансированию с институ-
циональными ограничениями чрезмерного 
публичного долга и сохранению стимулов 
к бюджетной дисциплине [14]. 

Вместе с тем в руководстве Между-
народного валютного фонда отмечается, 
что преимущественный доступ публично-
правовых образований к заимствованиям 
на льготных условиях, не отражающих до-
статочный рыночный риск, усиливает мяг-
кие ограничения и способствует чрезмер-
ному росту долга [15]. В частности, первая 
статистика реализации субъектами Россий-
ской Федерации частично подтверждает 
указанные выводы, поскольку получение 
инфраструктурных бюджетных кредитов 
меняет структуру и стоимость обслужи-
вания государственного долга. При этом, 
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по данным Счетной палаты Российской Фе-
дерации, по портфелю инфраструктурных 
проектов фиксируются переносы сроков 
и рост стоимости части проектов, а имен-
но по проектам, реализуемым за счет ин-
фраструктурных бюджетных кредитов, 
предоставленным субъектам Российской 
Федерации в 2021–2024  гг., дата заверше-
ния 37 % инфраструктурных проектов была 
перенесена, стоимость 36 % из них увели-
чена, а по предоставленным в 2023  г. спе-
циальным казначейским кредитам дата за-
вершения практически половины объектов 
инфраструктуры была перенесена на год 
и более, а стоимость пятой части из них 
увеличена9.

Так, особенно значимо в рамках меж-
бюджетного регулирования и финансового 
менеджмента на субнациональном уровне 
развитие системы управления рисками ин-
фраструктурных проектов, реализуемых 
за счет инфраструктурных бюджетных 
кредитов, часть из которых представлена 
в рамках проектного управления, а часть – 
в области бюджетных стимулов, а именно:

1) риски своевременной реализации 
проектов и мероприятий. Существующая 
практика переносов сроков и удорожание 
существенной доли проектов, реализуе-
мых регионами за счет инфраструктурных 
бюджетных кредитов, обуславливает акту-
альность дальнейшего совершенствования 
мер ответственности, наравне с повышени-
ем ставки обслуживания за несоблюдение 
контрольных точек и целевых показателей, 
предусмотренных в механизме предостав-
ления казначейских инфраструктурных 
кредитов; 

2) риск замещения ответственности или  
формирования устойчивых «мягких» бюд-
жетных ограничений, поскольку при ожи-
дании мер финансовой поддержки из вы-
шестоящих бюджетов органы власти суб-
национального уровня могут наращивать 
расходные и долговые обязательства тем-
пами, превышающими темпы роста доход-
ной базы. В отношении инфраструктурных 
бюджетных кредитов это должно выражать-
ся в нивелировании риска превращения 
бюджетного кредита в «квазитрансферт», 
когда возвратность становится формальна, 
а реальная дисциплина возврата и соблю-
дения графиков не является жестким усло-
вием будущего доступа к льготным заем-
ным ресурсам;

3) риски асимметрии доступа к кредит-
ному ресурсу. Для исключения воспроиз-

9 ТАСС. СП предложила ввести меры за срыв планов 
по проектам с казначейскими кредитами [Электронный ре-
сурс]. URL: https://tass.ru/ekonomika/24834499 (дата обраще-
ния: 01.03.2026).

водства институционального неравенства 
дальнейшее совершенствование механиз-
ма бюджетного кредитования инфраструк-
турного развития должно осуществляться 
с учетом внедрения дифференцированных 
условий кредитования и содействия повы-
шению качества реализации субъектами 
Российской Федерации проектного цикла.

Один из ключевых вопросов, который 
требует особого внимания при оценке ре-
ализации механизма инфраструктурно-
го бюджетного кредитования субъектов 
Российской Федерации с учетом его при-
роды, связан с подходами к оценке его ре-
зультативности и эффективности. В узком 
финансовом смысле эффективность мо-
жет трактоваться как снижение стоимо-
сти долгового финансирования и оптими-
зация структуры государственного долга 
субъекта Российской Федерации за счет 
замещения более дорогих заимствований 
льготным ресурсом. При этом в более 
широком смысле может рассматриваться 
как степень достижения результатов и со-
циально-экономических эффектов от реа-
лизации инфраструктурных проектов и ме-
роприятий, выражающихся как в достиже-
нии фискальных эффектов, так и в иных 
количественных показателях (повышение 
доступности и качества публичных услуг, 
снижение аварийности коммунальных се-
тей, улучшение транспортной связанности 
и др.). Оценка второго класса эффектов 
методологически более сложна, поскольку 
требует идентификации причинно-след-
ственного влияния инфраструктурных 
бюджетных кредитов на результирующие 
показатели с учетом кластеризации субъ-
ектов Российской Федерации и учета ма-
кроэкономических шоков, что является 
предметом дальнейших исследований. 

Заключение
Анализ развития системы межбюджет-

ного регулирования в Российской Феде-
рации в 2018–2024  гг. подтверждает фор-
мирование двухконтурной (портфельной) 
модели: межбюджетные трансферты обе-
спечивают сбалансированность бюджетов 
и сглаживание различий в уровнях бюд-
жетной обеспеченности регионов, а бюд-
жетные кредиты формируют самостоя-
тельный возвратный контур поддержки, 
в котором доминирующая роль видов бюд-
жетных кредитов различается в зависимо-
сти от типа субъекта Российской Федера-
ции. При этом возвратный контур включа-
ет два основных направления: бюджетное 
кредитование ликвидности и целевые бюд-
жетные кредиты, обеспечивающие финан-
сирование проектов развития. 
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Таблица 2 
Практические меры по координации инструментов двухконтурной модели 

межбюджетного регулирования в Российской Федерации

Проблема Предлагаемая мера Ожидаемый эффект Индикатор мониторинга

Возникновение 
«мягких» бюд-
жетных ограни-
чений

Дифференциация лими-
тов бюджетных креди-
тов и условий доступа 
к бюджетным кредитам 
на ликвидность

Снижение зависимости 
от льготных бюджетных 
кредитов для обеспече-
ния ликвидности, рост 
дисциплины кассового 
управления

Доля случаев привлечения 
бюджетных кредитов при  
наличии остатков собствен-
ных средств выше порого-
вых значений (квартиль или  
медиана), доля бюджетных 
кредитов для ликвидности 
в общем объеме кредитов

Смещение сти-
мулов при высо-
кой доступности 
краткосрочных 
бюджетных кре-
дитов

Ограничения в зависи-
мости от уровня долго-
вой нагрузки и качества 
управления региональ-
ными финансами

Сдерживание оппорту-
нистического поведения, 
усиление ответственно-
сти за использование воз-
вратных средств

Доля нарушений сроков 
возврата, динамика долго-
вой нагрузки

Асимметрия до-
ступа к инфра-
с т р у к т у р н ы м 
бюджетным кре-
дитам

Дифференциация усло-
вий доступа к бюджет-
ным кредитам, стандар-
ты проектного сопрово-
ждения регионов 

Снижение институцио-
нального разрыва, рост ка-
чества проектного цикла

Доля одобренных проектов 
(объем бюджетного кредита 
на одного жителя региона) 
по типам регионов; доля 
переносов сроков реализа-
ции проектов

Перенос сроков 
и удорожание 
инфраструктур-
ных проектов

Риск-ориентированный 
мониторинг, развитие 
системы санкций за от-
клонения

Снижение удорожаний 
или переносов сроков ре-
ализации проектов; повы-
шение результативности 
портфеля проектов

Доля проектов с переносом 
или удорожанием, отклоне-
ние от контрольных точек

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

Инфраструктурные бюджетные кредиты 
(в широком смысле) обладают селективной 
природой, поскольку доступ к ним опре-
деляется не только потребностью публич-
но-правового образования, но и проектной 
готовностью, управленческими компетен-
циями, способностью к софинансированию 
и сопровождению реализации проектов. Та-
кая селективность может воспроизводить 
институциональную асимметрию. В резуль-
тате двухконтурная модель межбюджетного 
регулирования при отсутствии координации 
инструментов способна непреднамеренно 
закреплять различия, когда межбюджетные 
трансферты обеспечивают «базовый» ми-
нимум финансовых ресурсов, а инвестици-
онный потенциал развития концентрирует-
ся там, где в наибольшей степени развиты 
проектные компетенции и достигается эф-
фект масштаба. 

Сравнительный анализ региональ-
ных кейсов показывает дифференциацию 
функциональной нагрузки инструментов 
и позволяет утверждать, что взаимодопол-
няемость инструментов зависит преимуще-
ственно от фискального профиля региона. 

Вместе с тем высокая доступность льгот-
ной ликвидности может ослаблять стимулы 

к ответственному управлению финансовыми 
ресурсами и формировать условия для «мяг-
ких» бюджетных ограничений, создающих 
риск устойчивых ожиданий внешней помо-
щи, снижающих мотивацию к бюджетной 
ответственности и ответственному управле-
нию субнациональными финансами. 

Ключевой задачей дальнейшего разви-
тия и совершенствования двухконтурной 
модели межбюджетного регулирования 
в Российской Федерации должно являться 
согласование функций возвратного (в фор-
ме бюджетных кредитов) и безвозвратного 
(в форме межбюджетных трансфертов) кон-
туров, а именно:

1) выравнивающие межбюджетные транс-
ферты должны обеспечивать минималь-
ные стандарты бюджетной обеспеченно-
сти и равный доступ населения к публич-
ным услугам;

2) бюджетные кредиты должны, с одной 
стороны, содействовать текущей ликвид-
ности бюджета без формирования устой-
чивых «мягких» бюджетных ограничений, 
а с другой стороны, обеспечивать инфра-
структурное развитие без усиления инсти-
туциональной асимметрии доступа к льгот-
ным ресурсам;
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3)  отдельного внимания требует фактор 
долговой устойчивости субъектов Россий-
ской Федерации, поскольку преобладание 
бюджетных кредитов в структуре государ-
ственного регионального долга при различ-
ной долговой нагрузке означает, что единые 
условия бюджетных кредитов могут иметь 
различный поведенческий эффект. Указан-
ное, в свою очередь, может являться аргу-
ментом в пользу дифференциации условий 
предоставления и координации условий 
трансфертной и кредитной поддержки в за-
висимости от типа субъекта Российской Фе-
дерации, в том числе по уровню долговой 
устойчивости, обеспечивая управляемую ар-
хитектуру межбюджетного регулирования.

Практическая реализация указанной 
задачи возможна при условии последова-
тельного решения выявленных проблем 
и внедрения комплекса мер, направленных 
на снижение основных рисков и повышение 
качества межбюджетного регулирования, 
отраженных в табл. 2.

При этом представляется, что при ана-
лизе и планировании развития механизма 
бюджетного кредитования субъектов Рос-
сийской Федерации необходимо формиро-
вать различные показатели оценки в зависи-
мости от сегмента кредитования (текущая 
ликвидность и инфраструктурное разви-
тие), что позволит повысить прозрачность 
двухконтурной архитектуры межбюджетно-
го регулирования. 
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