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ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ УПРАВЛЕНИЯ ГОСУДАРСТВЕННЫМ  

ДОЛГОМ РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ 
 
Аннотаеия. Цель работы. В статие рассматривается совокупный государственный долг 
РФ, а также объем расходов бйджета РФ, связанных с обслуживанием этого долга. Ме-
тод или методология проведения работы. Проведен статистижеский анализ динамики 
государственного долга Российской Федераеии. Результаты. В ходе проведенного нами 
анализа было выявлено, жто за 2015–2020 годы объем совокупного государственного 
долга имеет тенденеий к увелижений. Наименизий объем совокупного долга России при-
ходится на 01.01.2015 и составляет 10 297,9 млрд руб., а наиболизий объем государ-
ственного долга РФ приходится на 01.01.2020 в размере 13 567,3 млрд руб. В статие 
выделены основные прижины устойживого роста государственного долга страны. Прижиной 
роста совокупного внезнего долга Российской Федераеии в 2019 году стала покупка нере-
зидентами суверенных еенных бумаг, которые номинированы как в иностранной валйте, 
так и в российских рублях. Была проведена кажественная и колижественная оеенка управ-
ления государственным долгом страны. Для колижественной оеенки эффективности 
управления государственным долгом была рассмотрена долговая устойживости. За 2016–
2017 годы доля внутреннего долга в составе общего падает, но затем, с 2017 по 2020 
год, его доля возрастает и на 2020 год должна составити 76,6 %. Для кажественной 
оеенки эффективности системы управления государственным долгом проанализирована 
динамика объема расходов бйджета РФ, связанных с обслуживанием государственного 
долга РФ. За рассматриваемый период (2017–2019 годы) наблйдается увелижение расхо-
дов на обслуживание внутреннего долга в 2019 году на 31,1 млрд рублей, или на 5,5 % по 
сравнений с 2018 годом. Данное увелижение может быти связано с увелижением расходов 
на обслуживание ОФЗ-ПД в 2019 году на 56,0 млрд рублей по сравнений с 2018 годом. 
Область применения результатов. Резулитаты проведенного исследования могут быти 
исполизованы при анализе и прогнозировании динамики совокупного государственного дол-
га страны и оеенке государственного долга на уровне субъектов. Выводы. Делается вы-
вод, жто далинейзее развитие и соверзенствование действуйщей практики оеенки эф-
фективности управления государственным долгом позволило бы создати надежнуй осно-
ву эффективного управления государственным долгом. 
Клюжевые слова: государственный долг, обслуживание государственного долга, эффек-
тивности управления.   
 
 

MAGOMEDOVA AIDA BAGOMEDOVNA 
1st year Master of the Faculty of Economics,  

Dagestan State University, 
e-mail: Maida6855@gmail.com 

  



174  www.rppe.ru 

 
Магомедова А.Б., Мустафаева М.А., Махдиева Ю.М.  

ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ УПРАВЛЕНИЯ ГОСУДАРСТВЕННЫМ ДОЛГОМ РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ 

 
MUSTAFAEVA MADINA ARSENOVNA 

1st year Master's Degree in Economics, Dagestan State University, e-mail: mustafae-
va_madina123@mail.ru 

 
MAKHDIEVA YULIYA MAKHDIEVNA  

Ph. D. in Economics, Associate Professor of the Department  
"Finance and Credit " "Dagestan State University", 

e-mail: mua5551@mail.ru   

 

ASSESSMENT OF THE EFFECTIVENESS OF THE RUSSIAN  

FEDERATION'S PUBLIC DEBT MANAGEMENT   
 
Abstract. The purpose of the work. The article considers the total state debt of the Russian 
Federation, as well as the amount of budget expenditures of the Russian Federation related to 
servicing this debt. The method or methodology of the work. The statistical analysis of the 
dynamics of the state debt of the Russian Federation is carried out. Results. In the course of our 
analysis, it was revealed that for 2015-2020, the volume of total public debt tends to increase. 
The smallest amount of Russia's total debt falls on 01.01.2015 and amounts to 10,297. 9 bil-
lion rubles, and the largest amount of Russia's public debt falls on 01.01.2020 in the amount of 
13,567. 3 billion rubles. The article highlights the main reasons for the steady growth of the 
country's public debt. The reason for the increase in the total external debt of the Russian Feder-
ation in 2019 was the purchase by non-residents of sovereign securities that are denominated in 
both foreign currency and Russian rubles. A qualitative and quantitative assessment of the coun-
try's public debt management was carried out. To quantify the effectiveness of public debt man-
agement, debt sustainability was considered. For 2016-2017, the share of domestic debt in the 
total falls, but then, from 2017 to 2020, its share increases and in 2020 should be 76.6 %. 
For a qualitative assessment of the effectiveness of the public debt management system, the dy-
namics of the volume of expenditures of the budget of the Russian Federation related to servicing 
the public debt of the Russian Federation is analyzed. During the period under review (2017-
2019), there was an increase in spending on servicing domestic debt in 2019 by 31.1 billion ru-
bles, or 5.5 % compared to 2018. This increase may be due to an increase in the cost of servic-
ing OFZ-PD in 2019 by 56.0 billion rubles compared to 2018. The scope of the results. The 
results of the study can be used in the analysis and forecasting of the dynamics of the total pub-
lic debt of the country and the assessment of public debt at the level of subjects. Conclusions. It 
is concluded that further development and improvement of the current practice of assessing the 
effectiveness of public debt management would create a reliable basis for effective public debt 
management. 
Keywords: public debt, public debt service, management efficiency. 

 

Введение. В последнее время проблеме управления государственным долгом уделяется 

особое внимание. Это связано с тем, что непогашенный своевременно государственный долг, 

а также его неблагоприятная динамика, вызванная огромными расходами на его обслужива-

ние, выступает в качестве серьезного препятствия для экономического развития страны. Это, в 

свою очередь, является основанием для наиболее пристального внимания к этой экономиче-

ской категории.  

Исключительный интерес к задолженности Российской Федерации как на международной 

арене, так и внутри государства остается актуальным на протяжении долгого времени. Это 

может быть связано с тем, что в последние годы тенденция к росту государственного долга 

наблюдается не только в России, но и во многих других странах. Решение этой проблемы, в 

частности, влияет на состояние федерального бюджета, золотовалютных резервов, стабиль-

ность национальной валюты, уровень процентных ставок, а также инвестиционный климат 

страны [15]. 

В составе основных причин неуклонного роста государственного долга выделяют следую-

щие:  
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  неуклонный рост расходов государства в периоды социальных и политических конфлик-

тов; 

  циклические спады экономики; 

  снижение налоговой нагрузки и увеличение количества налоговых льгот, предусмотрен-

ных для стимулирования экономики; 

  повышение долгосрочной напряженности в бюджетно-налоговой сфере [2]. 

Методы исследования. Чрезмерный рост государственной задолженности является серьез-

ным поводом для беспокойства многих государств, поскольку долговая проблема оказывает 

большое воздействие на состояние национальной безопасности страны. Негативное отноше-

ние к росту государственной задолженности обусловлено тем, что государственный долг, как 

и любая задолженность, требует значительных расходов не только на погашение основной 

суммы долга, но и процентов по ней. А поскольку в данном случае речь идет о государствен-

ной задолженности, то чрезмерный рост государственных расходов, связанных с обслужива-

нием долга, порождает крайне отрицательное воздействие на состояние национальной эконо-

мики страны. Помимо этого, формирование, обслуживание и погашение государственных за-

имствований значительно воздействуют на системы государственных финансов, рынок инве-

Рис. 1. Государственный долг РФ за 2015–2020 год (млрд руб.), к ВВП (%). 
Источник: рисунок составлен автором на основании данных интернет-ресурса [8].  

 

Изучая данные рисунка 1, можно сделать следующий вывод. Так, за 2015–2020 годы объем 

совокупного государственного долга имеет тенденцию к увеличению. Например, за 2018 год 

совокупный долг РФ увеличился на 1 031,6 млрд руб. и на 01.01.2019 составил 12 591,3 млрд 

руб. Наименьший объем совокупного долга России приходится на 01.01.2015 и составляет 10 

297,9 млрд руб., а наибольший объем государственного долга РФ приходится на 01.01.2020 в 

размере 13 567,3 млрд руб. Так, за 2019 год государственный долг Российской Федерации уве-

личился на 976 024,3 млн рублей, или на 7,8 %, и по состоянию на 1 января 2020 года составил 

13 567,3 млрд рублей. Это может быть связано с чрезмерным ростом государственного внеш-

него долга в составе совокупного в 2019 году. Причиной увеличения совокупного внешнего 

долга РФ в 2019 году стало приобретение нерезидентами суверенных ценных бумаг, стои-

мость которых выражена как в рублях, так и в ин. валюте [15]. Но несмотря на то, что за изу-

чаемый период совокупный долг России возрастал, нельзя точно сказать, что рост государ-

ственного долга всегда ведет к ухудшению экономической ситуации в стране, поскольку все 

зависит от того, насколько эффективно, рационально и грамотно будут расходоваться полу-

ченные в виде долговых обязательств денежные средства. Наряду с этим важным является 

изучение соотношения объема совокупного долга РФ к ВВП. За 2015–2020 годы изменение 
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этого соотношения характеризуется цикличностью. Уменьшение отношения государственного 

долга РФ к ВВП может свидетельствовать о его поддержании на достаточно стабильном 

уровне с одной стороны, а также о высоких темпах экономического роста с другой [17]. 

Для изучения доли совокупного государственного долга, приходящуюся на внутренний и 

Рис. 2. Структура совокупного государственного долга РФ за 2015–2020 годы (в %). 
Источник: рисунок составлен и рассчитан автором на основании данных Министерства финансов РФ [13]. 

 

Анализируя данные рисунка 2, можно сказать о том, что за весь рассматриваемый период 

(2015–2020 годы) в структуре совокупного государственного долга преобладающую долю за-

нимает именно задолженность по внутреннему долгу. За 2015–2020 годы доля внутреннего 

долга в составе общего составляет от 67–75 %, в то время как доля внешнего долга не превы-

шает и 33 %. Высокий удельный вес внутреннего долга в составе совокупного, с одной сторо-

ны, не носит негативного характера, поскольку тем самым государство снижает объем внеш-

него долга, который накладывается на страну наибольшим бременем. С другой стороны, чрез-

мерный рост внутренней задолженности может неблагоприятным образом сказаться на госу-

дарственном бюджете, в частности это может привести к росту расходов на ее обслуживание 

и, соответственно, отвлечению средств из производственного сектора, что является крайне 

негативным для развития экономики в целом и ее отдельных отраслей. Сокращение внешней 

и рост внутренней задолженности имеет целью сохранение присутствия России на междуна-

родном рынке капитала в качестве суверенного заемщика и поддержания репрезентативной 

кривой доходностей в иностранной валюте для создания благоприятных ценовых условий для 

заимствований российских корпоративных эмитентов. 

Эффективность государственного управления во многом определяется утвержденной груп-

пой показателей, определяющих не только состояние, но и устойчивость государственных фи-

нансов [12].  

Оценка состояния государственных финансов проводится по ряду показателей. Так, напри-

мер, согласно теории финансового менеджмента, сложившейся в России, для этих целей про-

водится оценка по двум основным направлениям: 

  оценка ликвидности и платежеспособности государства; 

  оценка финансовой устойчивости государства [7]. 

При этом если оценка финансовой устойчивости характеризует стабильность финансового 

состояния государства на долгосрочный период, то оценка ликвидности и платежеспособно-

сти, в свою очередь, дает характеристику лишь на краткосрочную перспективу. 

В Российской Федерации оценка эффективности и целесообразности использования госу-

дарственных средств проводится Счетной палатой РФ.  

Но выделение направлений оценки не свидетельствует о наличии единого показателя, кото-

рый бы позволил измерить эффективность управления государственным долгом [5]. Это свя-

зано с тем, что, осуществляя деятельность по управлению государственным долгом, государ-
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ство оказывает прямое воздействие на самые различные аспекты общественной жизни.  

Однако, по мнению ряда авторов, отдельные результаты деятельности по управлению госу-

дарственным долгом все же можно измерить количественно. Так, например, ряд авторов пред-

лагает использование такого показателя, как долговая устойчивость. Долговая устойчивость – 

это способность государства привлекать и возвращать заемные средства, одновременно обес-

печивая все расходы по их обслуживанию. Устойчивость позволяет государству быть стабиль-

ным, эффективным и развитым, т. е. быть государством с высоким уровнем благосостояния 

населения [10]. 

Традиционно для оценки долговой устойчивости рассчитываются следующие показатели: 

Название показателя 2016 год 2017 год 2018 год 2019 год 
2020 год 

(прогноз) 

Порог-е 

значение 

Гос. долг РФ, % ВВП 12,9 12,6 13,6 14,9 15,9 <50 

Гос. внутренний долг в составе общего гос-

долга РФ, % 
72,0 75,2 71,4 73,8 76,6 >50 

Расходы на обслуживание госдолга в общем 

объеме расходов ФБ, % 
3,8 4,3 4,7 4,7 5,2 <10 

Годовая сумма платежей по погашению/

обслуживанию госдолга к доходам ФБ, % 
9,2 9,6 8,0 9,9 9,0 <10 

Годовая сумма платежей по погашению/

обслуживанию гос. внешнего долга к годово-

му объему экспорта товаров и услуг, % 

1,4 1,8 1,4 2,1 1,7 <25 

Источник: таблица составлена автором на основании данных интернет-ресурса [8]. 

 

Исходя из данных таблицы 1, можно отметить, что доля государственного внутреннего 

долга характеризуется цикличностью, то есть за 2016–2020 годы наблюдается спад параллель-

но с ростом. Так, например, за 2016–2017 годы доля внутреннего долга в составе общего пада-

ет, но затем, с 2017 по 2020 год, его доля возрастает и на 2020 год должна составить 76,6 %. В 

свою очередь, с 2016 по 2020 год расходы на обслуживание государственного долга в составе 

общих расходов неуклонно возрастают, за исключением периода 2018–2019 годов. Циклично-

стью значений характеризуются также и показатели отношения годовой суммы платежей по 

погашению и обслуживанию госдолга к доходам федерального бюджета и к годовому объему 

экспорта товаров и услуг. В целом можно сделать вывод, что большая часть показателей, 

предусмотренных в таблице 1, не превышает пороговых значений. 

Упомянутые ранее показатели можно использовать не только для оценки долга страны в 

целом, но также для оценки государственного долга субъекта. Однако в данном случае в каче-

стве базы для осуществления расчетов используют валовой региональный продукт (ВРП). Од-

нако данный перечень не включает в себя полный спектр показателей, позволяющих провести 

максимально точный анализ государственного долга субъектов Российской Федерации [16]. 

Помимо количественной оценки долговой устойчивости, на практике часто применяют еще 

и качественные методы. Так, например, многие авторы для оценки эффективности управления 

государственным долгом рекомендуют анализировать объем государственных расходов, а 

именно их снижение, оптимизацию объемов и структуры государственного долга, а также со-

блюдение сроков погашения и обслуживания долговых обязательств [20]. 

Для оценки качества управления государственным долгом следует проанализировать дина-

мику объема расходов бюджета РФ, связанных с обслуживанием государственного долга РФ 

(см. рис.3).  

Согласно рисунку 3, можно сделать вывод, что за рассматриваемый период (2017–2019 го-

ды) наблюдается увеличение расходов на обслуживание внутреннего долга в 2019 году на 31,1 

млрд рублей, или на 5,5 %, по сравнению с 2018 годом. Данное увеличение может быть связа-

но с ростом в 2019 году (в сравнении с 2018 г.) суммы расходов на обслуживание ОФЗ-ПД на 

56,0 млрд рублей.  

В свою очередь, расходы, связанные с обслуживанием внешней задолженности в 2019 году 

составили 129,1 млрд рублей (2 013,8 млн долларов США), что ниже значения 2018 года на 

45,2 %. Такое снижение может быть обусловлено следующими причинами:  
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Рис. 3. Расходы на обслуживание государственного долга РФ за 2017–2019 годы, млрд руб. 
Источник: рисунок составлен автором по данным Счетной палаты РФ [14].  

 

  выплата в июле 2018 года дисконта в сумме 57,5 млрд рублей при погашении облигации 

выпуска № МК-0-СМ-126; 

  проведение операции по обмену государственных ценных бумаг РФ в иностранной валю-

те в марте 2018 года.  

Что касается расходов бюджета на обслуживание совокупного государственного долга, то 

их рост к 2018 году может свидетельствовать об увеличении нагрузки на федеральный бюд-

жет, но однако впоследствии к 2019 году (730 млрд руб.) данную сумму удалось снизить и 

почти довести до значения 2017 года (709,2 млрд руб.), что может охарактеризовать долговую 

политику, проводимую в Российской Федерации, как достаточно эффективную. 

Результаты. Стабильность долговой нагрузки федерального бюджета на безопасном для 

национальной экономики уровне является одним из важнейших факторов развития бюджет-

ной системы РФ, в особенности в период нарастающих внутренних и глобальных рисков. Это, 

в свою очередь, позволяет России сохранять репутацию надежного заемщика на мировом фи-

нансовом рынке, а также дает возможность компенсировать дефицит денежных средств на 

внешнем рынке заимствований. Необходимость во внешних займах может возникнуть при 

наличии сложностей, проблем в привлечении дополнительных средств на национальном фи-

нансовом рынке.  

Выводы. Дальнейшее развитие и совершенствование действующей практики оценки эф-

фективности управления государственным долгом позволило бы создать надежную основу 
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