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В статье проводится анализ теоретических подходов к исследованию содержания бюджетного 
кредитования, а также обосновывается роль бюджетного кредитования как ключевого инструмента 
для усиления стимулирующей функции межбюджетных отношений. На основе анализа дискусси-
онных подходов к определению сущности бюджетного кредитования автором предлагается его ком-
плексное определение, раскрывающее двойственную природу данного инструмента межбюджетного 
регулирования. Прослежена эволюция бюджетного кредитования в России от решения краткосроч-
ных проблем обеспечения ликвидности бюджетов бюджетной системы государства до инструмен-
та долгосрочного инвестиционного и инфраструктурного развития. Выявлены и охарактеризова-
ны основные модели кредитования публично-правовых образований в российской и зарубежной 
практике. Сформулированы направления развития бюджетного кредитования в России, нацеленные 
на максимизацию стимулирующего эффекта в системе межбюджетных отношений и минимизацию 
фискальных рисков.
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This article analyzes theoretical approaches to studying the content of budgetary lending and substanti-
ates its role as a key instrument for strengthening the incentive function of interbudgetary relations. Based 
on an analysis of controversial approaches to defining the essence of budget lending, the author proposes 
a comprehensive definition that reveals the dual nature of this interbudgetary regulation instrument. The 
author traces the evolution of budget lending in Russia, from addressing short-term liquidity issues in the 
state budget system to becoming a tool for long-term investment and infrastructure development. The main 
lending models for public entities in Russian and international practice are identified and characterized. Di-
rections for the development of budget lending in Russia are formulated, aimed at maximizing the incentive 
effect in the system of interbudgetary relations and minimizing fiscal risks.

Введение
Актуальность исследования сущности 

и роли бюджетного кредитования в совре-
менной системе межбюджетных отношений 
обусловлена наличием системных вызовов 
в их организации и функционировании 
в Российской Федерации. Реализация меж-
бюджетных отношений осуществляется 

в условиях значительных диспропорций как 
в уровнях бюджетной обеспеченности субъ-
ектов Российской Федерации, так и в целом 
пространственного и социально-экономи-
ческого развития. При этом для межбюд-
жетного регулирования, осуществляемого 
федеральным уровнем власти, характерно 
использование инструментов, направлен-



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 12   20256

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

ных преимущественно на реализацию вы-
равнивающей функции межбюджетных 
отношений. 

Несмотря на подтверждённую результа-
тивность системы межбюджетного вырав-
нивания в части сокращения межрегиональ-
ных диспропорций, о чём свидетельствуют 
данные Счётной палаты Российской Феде-
рации о стабильной динамике коэффициен-
та Джини после распределения трансфертов 
[1], её функциональные ограничения оста-
ются существенными. 

Действующие инструменты межбюд-
жетного регулирования, в особенности до-
тации на выравнивание бюджетной обеспе-
ченности субъектов Российской Федерации 
и субсидии, успешно решают задачу гори-
зонтального бюджетного выравнивания, 
но не содержат действенных стимулов для 
наращивания собственного бюджетного по-
тенциала субъектов Российской Федерации. 
Так, сохраняется фундаментальный дисба-
ланс между выравнивающей и стимулирую-
щей функциями межбюджетных отношений, 
когда финансовая поддержка обеспечивает 
текущую сбалансированность бюджетов, 
но не формирует у органов власти регионов 
достаточной мотивации для долгосрочного 
повышения бюджетной автономии, наращи-
вания темпов экономического роста и в це-
лом для повышения качества управления 
публичными финансами. Данное противоре-
чие актуализирует необходимость целевого 
реформирования инструментария межбюд-
жетного регулирования, в том числе за счёт 
развития возвратной формы финансовой 
помощи, ориентированной на реализацию 
инвестиционных проектов с высокой фи-
скальной отдачей.

В настоящее время в системе межбюд-
жетных отношений кредитные ресурсы 
рассматриваются в качестве источника обе-
спечения сбалансированности бюджетов. 
Особую научную и практическую значи-
мость с учетом указанного фактора при-
обретает теоретическое переосмысление 
роли бюджетного кредитования как сти-
мулирующего инструмента межбюджетно-
го регулирования.

В отличие от безвозмездных форм фи-
нансовой поддержки, возвратный и плат-
ный характер бюджетных кредитов объ-
ективно создает предпосылки для форми-
рования более ответственной финансовой 
политики регионов. Однако для раскрытия 
этого потенциала требуется как внедрение 

дифференцированных подходов к примене-
нию всего инструментария межбюджетно-
го регулирования, так и совершенствование 
системы межбюджетных отношений на ос-
нове новых принципов, отражающих их 
предназначение с точки зрения реализации 
фискального стимула для сбалансирован-
ного пространственного развития. Таким 
образом, целью исследованию является 
анализ теоретико-методологических основ 
развития бюджетного кредитования как 
ключевого инструмента межбюджетного 
регулирования, направленного на реализа-
цию стимулирующей функции межбюджет-
ных отношений.

Материалы и методы исследования
Теоретико-методологическую осно-

ву работы составляют фундаментальные 
и прикладные работы отечественных и зару-
бежных ученых в области государственных 
финансов, бюджетного федерализма и меж-
бюджетного регулирования. В процессе ис-
следования были использованы норматив-
ные правовые акты Российской Федерации 
и зарубежных государств, а также аналити-
ческие материалы Счётной палаты Россий-
ской Федерации, Минфина России и между-
народных финансовых организаций.

Методологический аппарат исследо-
вания включает сравнительный анализ, 
историко-экономический анализ, методы 
системного и структурно-функционального 
анализа, а также методологию обобщения 
эмпирических данных.

Результаты исследования  
и их обсуждение

В современной финансовой науке со-
храняется дискуссионный характер опре-
деления сущности и границ бюджетного 
кредитования как с точки зрения государ-
ственного кредитования, так и в системе 
межбюджетных отношений. Как отмеча-
ет Бобринев Р.В., государственный кредит 
представляет собой самостоятельную эко-
номическую категорию, где государство вы-
ступает в активной (заемщик) и пассивной 
(гарант) ролях [2], при этом роль кредито-
ра (предоставление бюджетных кредитов 
публично-правовым образованиям и иным 
субъектам экономической деятельности), 
им не рассматривается. Эта позиция оспа-
ривается другими исследователями. Так, 
Абрамова М.А., Александрова Л.С. и дру-
гие авторы рассматривают государственный 
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кредит как форму кредита, где государство 
может выступать как кредитором, так и за-
емщиком, при этом исходя из анализа его 
содержания бюджетное кредитование до-
пускается внутри бюджетной системы или 
внутри государства.

Значительная дискуссия разворачи-
вается вокруг соотношения бюджетного 
кредитования и государственного кредита. 
Как показывает проведенный анализ, в на-
учной литературе отсутствует единый под-
ход к классификации форм государственно-
го кредита, что создает методологические 
трудности в определении границ бюджет-
ного кредитования. Ложечко А.С. утвержда-
ет, что государственный кредит не следует 
рассматривать как отдельный элемент фи-
нансовой системы государства, поскольку 
он учитывается в составе источников фи-
нансирования дефицита бюджета, а само 
понятие является составной частью бюджет-
ного кредитования [3]. Альтернативную по-
зицию занимает Ульянецкий М.М., который 
под государственным кредитом понимает 
отношения по поводу движения ссужаемых 
любым бюджетом бюджетной системы госу-
дарства финансовых ресурсов на условиях 
возвратности, обеспеченности, срочности 
и платности, отдельно выделяя в качестве 
формы государственного долга «кредит го-
сударству» [4], то есть публично-правовым 
образованиям внутри государства.

Вавилов Ю.Я. рассматривает бюджет-
ное кредитование как форму государствен-
ного кредита, в которой бюджет одного 
уровня выступает заемщиком по отноше-
нию к бюджету другого уровня [5]. В раз-
витие этой позиции Родионова В.М. и Гон-
чаренко Л.И. определяют государственный 
кредит как самостоятельную экономиче-
скую категорию, выражающую отношения 
по вторичному распределению части вало-
вого внутреннего продукта и национально-
го богатства страны [6].

Несмотря на возвратную и платную 
природу, присущую кредитным отношени-
ям, бюджетные кредиты выполняют суще-
ственные функции в системе межбюджет-
ных отношений, выходящие за рамки про-
стого восполнения временного дефицита 
ликвидности. При этом стоит отметить, 
что бюджетные кредиты в российском зако-
нодательстве рассматриваются в качестве 
источника покрытия дефицита бюджета 
[7] несмотря на то, что заимствования, на-
пример, для осуществления капитальных 

вложений и реализации проектов, могут 
осуществляться и при исполнении бюджета 
с профицитом. 

Осуществленный анализ теории госу-
дарственного кредита и, по нашему мне-
нию, бюджетного кредитования в качестве 
его составного элемента, позволяет ут-
верждать, что в исследованиях теории кре-
дита сохраняется дискуссионный характер 
определения роли государства в целом и пу-
блично-правовых образований в частности 
в кредитных отношениях. Кроме того, в не-
достаточной степени рассматривается роль 
бюджетного кредитования в системе меж-
бюджетных отношений. Указанное отража-
ет наличие теоретико-методологического 
противоречия. С одной стороны, в работах 
ряда исследователей доминирует подход 
к бюджетному кредитованию как к сугубо 
фискальному инструменту, направленному 
преимущественно на покрытие дефици-
та бюджета. При этом, с другой стороны, 
современная практика межбюджетного 
регулирования в Российской Федерации 
демонстрирует трансформацию функцио-
нального назначения бюджетных кредитов 
в сторону инструмента целенаправленного 
воздействия на стратегическое развитие 
территорий [8,9].

Отмеченное обуславливает необходи-
мость более глубокого анализа бюджетно-
го кредитования именно через призму его 
двойственной природы: как элемента госу-
дарственного кредита и одновременно как 
инструмента межбюджетного регулирова-
ния, исследуемого на основе комплексного 
подхода к определению содержания меж-
бюджетных отношений [10]. При этом опре-
деление сущности бюджетного кредитова-
ния должно интегрировать его кредитную 
природу с регуляторным потенциалом в си-
стеме межбюджетных отношений, отмечае-
мым Ткаченко Р.В. и Макашиной О.В. [8,11].

В этой связи предлагается следующее 
авторское определение бюджетного кре-
дитования как комплексного инструмента 
в системе межбюджетных отношений. Бюд-
жетное кредитование – это форма финан-
совых взаимоотношений между уровнями 
бюджетной системы государства, при кото-
рой средства предоставляются из вышесто-
ящего бюджета нижестоящему на условиях 
возвратности, срочности и платности, на-
правленная как на решение текущих задач 
бюджетного процесса (покрытие временных 
кассовых разрывов, дефицита бюджета), 
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так и на достижение стратегических целей 
бюджетной политики (стимулирование со-
циально-экономического развития террито-
рий и роста доходного потенциала бюджета, 
источник финансирования инвестиционных 
и инфраструктурных проектов).

Представленное определение бюджет-
ного кредитования позволяет интегриро-
вать все его сущностные характеристики 
как с точки зрения теории кредита, так и его 
содержание в системе межбюджетных отно-
шений. В частности, это кредитная приро-
да, а именно возвратность, срочность, плат-
ность, фискальная составляющая (инстру-
мент бюджетного регулирования), стиму-
лирующая функция (механизм повышения 
бюджетного потенциала) и инвестиционная 
направленность (источник финансирования 
инфраструктурного развития). 

Сформулированное авторское опреде-
ление бюджетного кредитования позволяет 
выявить его системообразующие характери-
стики в системе межбюджетных отношений, 
поскольку если определение устанавливает 
концептуальные рамки явления, то анализ 
сущностных характеристик раскрывает ме-
ханизм его функционирования и направле-
ния развития в качестве инструмента меж-
бюджетного регулирования.

В этой связи представляется обоснован-
ным систематизация ключевых сущностных 
характеристик бюджетного кредитования, 
которые детерминируют его особое по-
ложение в системе финансовых взаимоот-
ношений между публично-правовыми об-
разованиями. Как отмечает Ткаченко Р.В., 
бюджетные кредиты относятся к вторичным 
методам бюджетного регулирования [8], что 
подчеркивает их вспомогательный, но стра-
тегически важный характер в обеспечении 
финансовой устойчивости субнациональ-
ных бюджетов.

Ключевыми сущностными характери-
стиками бюджетного кредитования в си-
стеме межбюджетных отношений являются 
следующие. Во-первых, это двойственная 
бюджетная природа, которая сочетает чер-
ты кредитного инструмента (возвратность, 
платность, срочность) и инструмента меж-
бюджетного регулирования (перераспре-
делительный характер, целевая направлен-
ность). Во-вторых, бюджетные кредиты 
позволяют выполнять распределительную, 
стабилизационную и стимулирующую 
функции межбюджетных отношений, что 
отличает их от классических форм кредита 

и межбюджетных трансфертов [10] и отра-
жают их многофункциональность. 

Кроме того, бюджетные кредиты об-
ладают целевой ориентацией, в отличие 
от безвозвратных нецелевых межбюджет-
ных трансфертов, и предполагают как ре-
шение краткосрочных задач (покрытие 
кассовых разрывов), так и стратегические 
цели (повышение налогового потенциала 
и бюджетной обеспеченности, простран-
ственное развитие) в качестве инструмента 
реализации бюджетной политики. При этом 
бюджетное кредитование может иметь диф-
ференцированный характер условий предо-
ставления (сроки, процентные ставки обслу-
живания) в зависимости от типа решаемых 
задач и категории получателя [7], а также 
обладает стимулирующим потенциалом. 
При этом возвратный характер бюджетных 
кредитов создает предпосылки для более от-
ветственного использования публично-пра-
вовыми образованиями бюджетных средств 
по сравнению с безвозвратными формами 
финансовой помощи.

Анализ функциональных возможно-
стей бюджетного кредитования позволяет 
рассматривать его в качестве инструмента 
межбюджетного регулирования, направлен-
ного на реализацию нескольких ключевых 
аспектов. В их числе — внедрение в систему 
межбюджетных отношений дифференциро-
ванного подхода к финансовой поддержке 
субъектов Российской Федерации с исполь-
зованием их возвратных и безвозвратных 
форм. Наряду с этим, данный инструмент 
служит созданию стимулов в целях нара-
щивания бюджетного потенциала террито-
рий, сбалансированного пространственного 
развития. Кроме того, бюджетное кредито-
вание может использоваться как средство, 
позволяющее сочетать баланс и устанавли-
вать взаимосвязи между выравнивающей 
и стимулирующей функциями межбюджет-
ных отношений.

Наконец, бюджетное кредитование вы-
ступает ключевым инструментом практиче-
ской реализации новых принципов межбюд-
жетных отношений, а именно асимметрии 
и дифференциации, стимулирования соци-
ально-экономического развития террито-
рий и оптимального сочетания элементов 
бюджетного и конкурентного федерализма 
[10]. Указанный подход к рассмотрению 
содержания бюджетного кредитования со-
ответствует логике предыдущего исследо-
вания, где подчеркивалась необходимость 
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перехода от унифицированных механизмов 
межбюджетного регулирования к адресным 
инструментам, учитывающим специфику 
регионального развития.

Бюджетное кредитование является 
оптимальным механизмом реализации 
принципа асимметрии и дифференциации, 
поскольку позволяет осуществлять диф-
ференцированный подход к финансовой 
поддержке территорий с учетом их типо-
логических особенностей. Данный прин-
цип предполагает наличие наравне с еди-
ными формализованными инструментами 
межбюджетного регулирования отдельных 
инструментов, позволяющих повысить до-
ступность территорий к бюджетным ре-
сурсам в целом. Бюджетные кредиты, в от-
личие от унифицированных трансфертов, 
могут предоставляться на различных усло-
виях (сроки, процентные ставки, объемы) 
в зависимости от бюджетной обеспеченно-
сти, долговой нагрузки и инвестиционного 
потенциала конкретного региона.

Возвратный характер бюджетных кре-
дитов создает действенные стимулы для 
органов власти субнационального уровня 
к повышению эффективности управления 
публичными финансами и направлен на ре-
ализацию принципа стимулирования соци-
ально-экономического развития территорий. 
Как отмечает Васюнина М.Л., бюджетные 
кредиты выступают инструментом обеспе-
чения устойчивости региональных бюдже-
тов для успешной реализации националь-
ных проектов [9]. В отличие от трансфертов, 
необходимость возврата заемных средств 
мотивирует регионы к развитию собствен-
ной доходной базы и реализации экономи-
чески эффективных проектов.

Влияние бюджетного кредитования на ре-
ализацию принципа оптимального сочета-
ния элементов бюджетного и  конкурентного 
федерализма обусловлено тем, что бюджет-
ные кредиты, с одной стороны, обеспечива-
ют финансовую поддержку территорий (эле-
мент бюджетного федерализма), с другой – 
создают условия для конкуренции регионов  
за доступ к кредитным ресурсам с уче-
том их предоставления на основе крите-
риев, включающих качество бюджетного 
управления и инвестиционную привлека-
тельность проектов (элемент конкурентно-
го федерализма).

Особое значение приобретает трансфор-
мация бюджетного кредитования в инстру-
мент инфраструктурного развития, который 

как позволяет перераспределять финансо-
вые ресурсы и оказывать влияние на долго-
срочное повышение доходного потенциала 
бюджетов, так и направлено на реализацию 
принципа стимулирования социально-эко-
номического развития территорий через 
создание условий для устойчивого развития 
субнационального уровня.

Таким образом, бюджетное кредитова-
ние выступает системообразующим элемен-
том современной модели межбюджетных 
отношений, обеспечивающим практиче-
скую реализацию указанных ранее прин-
ципов межбюджетных отношений через 
создание гибкой и адресной формы финан-
совой поддержки, сочетающей фискальную 
помощь и экономические стимулы для раз-
вития регионов.

Проведенное теоретическое исследо-
вание сущности бюджетного кредитова-
ния в системе межбюджетных отношений 
создает необходимую методологическую 
основу для перехода к анализу практиче-
ских аспектов его применения в условиях 
современной российской бюджетной систе-
мы. Анализ развития института бюджетно-
го кредитования в Российской Федерации 
позволяет выделить несколько качествен-
ных этапов его трансформации, отражаю-
щих изменение подходов к межбюджетно-
му регулированию.

Первый этап (до 2005 года) характеризо-
вался смешанной правовой регламентацией, 
когда наряду с бюджетными кредитами су-
ществовал институт бюджетной ссуды, для 
которой было характерна возвратная, без-
возмездная или возмездная основа, предо-
ставлявшаяся в пределах финансового года 
(на срок не более шести месяцев) [7]. В этот 
период доминировала их краткосрочная на-
правленность на покрытие временных кас-
совых разрывов.

Второй этап (2005–2021 годы) ознаме-
новался консолидацией правоотношений 
в рамках бюджетного кредита. В указанный 
период сохранялась тенденция к исполь-
зованию бюджетных кредитов в качестве 
источника финансирования дефицита бюд-
жета, возникающего вследствие недостатка 
собственной доходной базы. В частности, 
практика бюджетного кредитования реги-
онов была представлена как отдельными 
целевыми бюджетными кредитами на раз-
витие монопрофильных муниципальных об-
разований, реконструкцию (модернизацию) 
автомобильных дорог, организацию круп-
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ных спортивных мероприятий и на частич-
ное покрытие дефицита бюджета, которые 
были реструктурированы в полном объеме, 
так и бюджетными кредитами на погашение 
«рыночных» долговых обязательств субъек-
тов Российской Федерации и муниципаль-
ных образований. По нашему мнению, такое 
использование возвратных ресурсов не спо-
собствовало повышению заинтересованно-
сти субфедерального уровня в наращивании 
собственных доходов, а лишь решению кон-
кретных задач текущего характера. 

Третий этап (с 2021 года  – по настоя-
щее время) характеризуется качественным 
изменением парадигмы бюджетного креди-
тования с внедрением в практику бюджет-
ных кредитов, предоставляемых в целях 
финансирования реализации регионами ин-
фраструктурных проектов и мероприятий 
в форме инфраструктурных бюджетных кре-
дитов, специальных казначейских кредитов 
и казначейских инфраструктурных кредитов 
[10]. С этого момента происходит трансфор-
мация бюджетного кредитования как в ин-
струмент стимулирования пространствен-
ного развития государства, так и источником 
финансирования реализации проектов для 
выравнивания уровня инфраструктурного 
развития регионов. При этом, как отмечают 
Ерошкина Л.А. и Антипов В.Ю. [12], феде-
ральные органы власти целенаправленно 
трансформируют бюджетное кредитование 
для целей долгосрочных капитальных вло-
жений в самоокупаемый инструмент ин-
фраструктурного развития, направленного 
на обеспечение, прежде всего, прироста на-
логооблагаемой базы и стимулов для инве-
стиционного развития.

Эволюция бюджетного кредитования 
в России демонстрирует переход от решения 
краткосрочных задач ликвидности субфеде-
ральных бюджетов к реализации стратеги-
ческих целей пространственного развития, 
что отражает общую тенденцию совершен-
ствования инструментария межбюджетного 
регулирования. Анализ практики бюджет-
ного кредитования в Российской Федерации 
позволяет выявить дихотомию между его 
потенциальными преимуществами и реаль-
ными рисками реализации.

Низкие процентные ставки, а также воз-
можность реструктуризации долгов и их 
списания, снижает стимулы к проведению 
рациональной и ответственной бюджетной 
политики и в целом к снижению финансо-
вой дисциплины, что обуславливает риск 

формирования «мягких» бюджетных огра-
ничений [13]. Особую значимость данная 
проблема приобретает в контексте активно-
го использования в 2015-2021 годах в Рос-
сии инструментов реструктуризации и ре-
финансирования долговых обязательств ре-
гионов по бюджетным кредитам, а, начиная 
с 2025 года, – масштабное списание двух 
третей долгов регионов по отдельным 
бюджетным кредитам [12,14]. Указанное, 
в свою очередь, может привести к риску 
нивелирования стимулирующего эффекта 
фискальных инструментов, в частности 
к деформации стимулирующей функции 
бюджетного кредитования и воспроизвод-
ству иждивенческих моделей поведения 
органов публичного управления субфеде-
рального уровня.

Вместе с тем, несмотря на наличие фи-
скальных рисков при использовании бюд-
жетного кредитования, преимущественно 
связанных с его бюджетно-правовой при-
родой, использование бюджетных креди-
тов в качестве инструмента межбюджетно-
го регулирования имеет ряд преимуществ, 
описанных ранее. Это, прежде всего, повы-
шение ответственности участников бюд-
жетного процесса в вопросах планирования 
использования и своевременного возврата 
кредитных средств, в отличие от безвоз-
вратной финансовой помощи в форме меж-
бюджетных трансфертов, а также стимули-
рование бюджетной дисциплины. При этом 
целевой характер отдельных бюджетных 
кредитов позволяет осуществлять монито-
ринг и оценку результативности использо-
вания средств, а также иметь значимую роль 
в выравнивании уровня инфраструктурного 
развития регионов и повышении бюджетно-
го потенциала в целом. 

Таким образом, эффективность бюд-
жетного кредитования как инструмента 
межбюджетного регулирования в России 
определяется балансом между его потенци-
альными преимуществами в части повыше-
ния ответственности и целевой ориентации, 
и рисками, связанными с формированием 
«мягких» бюджетных ограничений и ниве-
лированием стимулирующего эффекта.

Проведенный сравнительный анализ за-
рубежной практики кредитования публич-
но-правовых образований, представленный 
в таблице, позволил выявить три базовые мо-
дели кредитования, каждая из которых обла-
дает специфическими институциональными 
и функциональными характеристиками.
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Постсоветская модель характеризуется 
сохранением элементов централизованно-
го бюджетного кредитования, которое рас-
сматривается, в большей степени, с точки 
зрения инструмента покрытия текущих 
дефицитов бюджетов, связанных с наличи-
ем кассовых разрывов. Для данной модели 
свойственно преобладание краткосрочных 
бюджетных ссуд (Республика Армения) 
и кредитов (Республика Беларусь) со сроком 
погашения до конца финансового года, огра-
ниченное использование кредитования для 
инвестиционных целей (только для местных 
бюджетов в Беларуси с предельным сроком 
до 5 лет) [15,16], а также сохранение вер-
тикальной интеграции в рамках бюджет-
ной системы.

Англосаксонская модель (США, Вели-
кобритания) основана на принципах рыноч-
ного финансирования и отсутствия прямого 
межбюджетного кредитования. В частно-
сти, в бюджетном законодательстве США 
отсутствует упоминание о возможности 
осуществления субнациональным уровнем 
заимствований из вышестоящих бюджетов 
[17]. При этом для модели характерно при-
влечение заемных ресурсов через выпуск 
облигаций социального и инфраструктурно-
го характера, наличие специализированных 
кредитных механизмов (например, Public 
Works Loan Board в Великобритании), а так-
же в целом ориентация на рыночные прин-
ципы заимствования.

Континентальная модель (Германия, 
Франция, Бразилия, Китай) сочетает эле-
менты бюджетного федерализма с развитой 
системой банков и институтов развития. Для 
этой модели характерно использование ме-
ханизмов перераспределения финансовых 
ресурсов вне бюджетной системы в целях 
финансирования капитальных расходов 
и инфраструктурных проектов, в том чис-
ле в форме создания специализированных 
кредитных организаций с государственным 
участием (KfW в Германии, BNDES в Брази-
лии, CDB в Китае).

Особого внимания заслуживает фран-
цузский институт (банк) развития Agence 
France Locale (AFL), который создан суб-
национальными органами власти за счет 
привлечения средств на рынке облигаций 
в целях предоставления кредитных ресурсов 
для финансирования учредителями данного 
банка капитальных расходов [18].

Выявленная типология кредитования 
публично-правовых образований в иссле-

дованных зарубежных странах позволяет 
утверждать, что выбор модели кредитова-
ния определяется уровнем бюджетной цен-
трализации, развитием финансовых рынков 
и историческими традициями бюджетного 
федерализма в каждом конкретном государ-
стве. В частности, российская модель харак-
теризуется высокой централизацией через 
федеральный бюджет, тогда как в большин-
стве рассмотренных зарубежных стран пре-
обладают децентрализованные механизмы 
за рамками бюджетной системы, но с воз-
можностью государственного участия.

Особенность сложившейся зарубежной 
практики кредитования обуславливается 
также и уровнем использования финансо-
вых рынков для привлечения заемного фи-
нансирования. Западные страны активно 
используют финансовые рынки для суб-
национальных заимствований, поскольку 
международные финансовые организации 
рассматривают государственный долг как 
нормальное состояние современного этапа 
экономического развития. 

В отношении условий привлечения заем-
ных ресурсов и институциональной струк-
туры отмечается, что в России сохраняют-
ся льготные условия с рисками «мягких» 
бюджетных ограничений, тогда как между-
народная практика ориентирована на ры-
ночные принципы посредством создания 
и функционирования специализированных 
институтов развития.

Заключение
Проведенное исследование позволяет 

сделать ряд ключевых выводов о сущно-
сти, месте и роли бюджетного кредитова-
ния в современной системе межбюджетных 
отношений. 

Теоретическое переосмысление ка-
тегории «бюджетный кредит» позволило 
установить его двойственную природу. 
С одной стороны, он является элементом 
государственного кредита, обладающим 
классическими атрибутами кредита. С дру-
гой стороны, бюджетный кредит выступает 
инструментом межбюджетного регулиро-
вания, выполняющим не только классиче-
ские функции межбюджетных отношений, 
но и стимулирующую функцию. Предложен-
ное определение бюджетного кредитования, 
интегрирующее данные характеристики, 
даёт основания рассматривать его в качестве 
комплексного инструмента, направленного 
как на решение текущих задач бюджетного 
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процесса, так и на достижение стратегиче-
ских целей пространственного развития.

Эмпирический анализ эволюции бюд-
жетного кредитования в Российской Феде-
рации демонстрирует качественную транс-
формацию его функционального назначе-
ния. Если изначально оно использовалось 
преимущественно для покрытия кассовых 
разрывов и дефицита бюджета и для реше-
ния отдельных приоритетных задач, то на со-
временном этапе, начиная с 2021 года, про-
исходит его переход в статус ключевого 
инструмента инфраструктурного развития. 
Данная трансформация свидетельствует 
о смене парадигмы межбюджетного регули-
рования в сторону усиления стимулирующе-
го начала.

При этом сравнительный анализ зарубеж-
ных моделей кредитования публично-право-
вых образований выявил специфику цен-
трализованной российской модели, характе-
ризующейся высокой ролью федерального 
бюджета, льготными условиями и значитель-
ными административными преференциями. 
В отличие от децентрализованных рыночных 
механизмов, преобладающих в большинстве 
развитых стран, российская практика стал-
кивается с системным риском формирования 
«мягких» бюджетных ограничений, обуслов-
ленным возможностями реструктуризации 
и списания задолженности по бюджетным 
кредитам. Именно данное противоречие 
между декларируемым стимулирующим 
потенциалом и институциональными прак-
тиками, нивелирующими ответственность 
заемщика, представляет особую значимость 
и ключевой вызов развития инструмента 
бюджетного кредитования в России.

Бюджетное кредитование, пройдя путь 
от сугубо фискального инструмента до эле-
мента стратегического планирования, об-
ладает значительным, но не до конца рас-
крытым потенциалом для практической 
реализации принципов асимметрии, диф-
ференциации и стимулирования в межбюд-
жетных отношениях.

Проведенный анализ позволяет сформу-
лировать ключевые направления развития 
бюджетного кредитования в системе меж-
бюджетных отношений Российской Федера-
ции, в частности:

1) дифференциация условий предостав-
ления бюджетных кредитов и установление 
взаимосвязи с иными инструментами меж-
бюджетного регулирования в зависимости 
от типа решаемых задач, бюджетной обе-

спеченности региона и качества управления 
публичными финансами, которая позволит 
сократить встречные финансовые потоки 
и повысить эффективность межбюджетных 
отношений регулирования;

2) развитие проектного подхода к бюд-
жетному кредитованию, предусматриваю-
щий совершенствование оценки фискаль-
ной отдачи инвестиционных проектов и раз-
витие системы мониторинга достижения 
целевых показателей;

3) создание системы стимулов для ответ-
ственного заимствования с целью миними-
зации рисков «мягких» бюджетных ограни-
чений, а именно установление взаимосвязи 
между условиями кредитования и качеством 
финансового управления, разработка меха-
низма постепенного ужесточения условий 
при повторных обращениях за реструк-
туризацией задолженности, а также вне-
дрение системы оценки результативности 
и эффективности использования бюджет-
ных кредитов;

4)  постепенная интеграция с институ-
тами развития (например, ВЭБ.РФ), что 
позволит перенести часть функций за гра-
ницы бюджетной системы, сочетать преиму-
щества бюджетной поддержки с рыночными 
принципами финансирования, привлекать 
дополнительных инвесторов для софинан-
сирования проектов и повысить профес-
сиональный уровень оценки инвестицион-
ных проектов.

Предложенные перспективные направ-
ления развития бюджетного кредитова-
ния позволят не только повысить отдачу 
от бюджетных инвестиций, но и оптимизи-
ровать систему межбюджетных отношений 
в целом. Развитие бюджетного кредитова-
ния в системе межбюджетных отношений 
будет способствовать трансформации бюд-
жетных кредитов из инструмента кратко-
срочной бюджетной сбалансированности 
в эффективный механизм стимулирования 
устойчивого социально-экономического 
развития территорий.

Полагаем, что наибольшие бюджет-
ные и социально-экономические эффекты 
от применения механизма бюджетного кре-
дитования инфраструктурного и инвести-
ционного развития регионов могут быть 
достигнуты при условии его оптимального 
сочетания с другими инструментами меж-
бюджетного регулирования, в частности 
с целевыми и безусловными межбюджет-
ными трансфертами.
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