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В статье рассматривается процесс становление существующей модели управления бюджетной 
ликвидностью в Российской Федерации посредством проведения ретроспективного анализа россий-
ской практики. Исследован процесс консолидации средств на едином казначейском счете, которая 
необходима для того, чтобы оценить, в каких объёмах и в какие сроки должны расходоваться деньги 
на текущие и будущие нужды, что позволяет определить сумму избыточной ликвидности, которую 
Казначейство России может использовать для активных операций. Представлена хронология вне-
дрения финансовых инструментов, применяемых Федеральным казначейством в рамках управления 
временно свободными остатками бюджетных средств, начиная с 2008 года. Установлена зависимость 
между развитием перечня используемых финансовых механизмов и сложившейся макроэкономиче-
ской ситуацией. В результате сделаны выводы о повышении эффективности деятельности Казначей-
ства России по управлению бюджетной ликвидностью. 
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The article analyzes the process of forming the existing model of budget liquidity management in the 
Russian Federation through a retrospective analysis of Russian practice. It studies the process of consolidat-
ing funds in a single treasury account, which is necessary to assess how much money should be spent on 
current and future needs and at what times, allowing the determination of the amount of excess liquidity the 
Russian Treasury can use for active operations. The chronology of the introduction of financial instruments 
used by the Federal Treasury to manage temporarily free balances of budgetary funds starting in 2008 is 
presented. A relationship between the development of the list of financial mechanisms used and the cur-
rent macroeconomic situation is established. As a result, conclusions are drawn regarding improving the 
efficiency of the Russian Treasury’s activities in managing budget liquidity.

Введение 
На протяжении двадцати лет Федераль-

ное казначейство внедряло и совершенство-
вало процесс управления временно сво-
бодными денежными средствами, сначала 
единого счета федерального бюджета (да-
лее – ЕСФБ), а впоследствии также и едино-
го казначейского счета (далее – ЕКС). Опти-
мизация механизма управления бюджетной 
ликвидностью приобретает стратегическое 
значение в условиях волатильности нефтя-
ных цен и роста социальных обязательств, 
кроме того выступает одним из элементов 
финансовой стабильности государства, по-
зволяя минимизировать кассовые разрывы 
и обеспечить дополнительные доходы бюд-
жетов бюджетной системы Российской Фе-

дерации. За прошедшее время Казначейство 
России достигло существенных успехов как 
в части аккумулирования финансовых ре-
сурсов на едином счете, так и в части вне-
дрения и расширения линейки применяе-
мых финансовых механизмов. 

Цель исследования – провести ретро-
спективный анализ формирования и раз-
вития в Российской Федерации механизма 
управления временно свободными остатка-
ми бюджетных средств.

Материал и методы исследования 
В процессе исследования применялись 

следующие методы: сбор информации, ана-
лиз нормативно-правовых документов, си-
стематизация информации, ретроспективные 
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анализ, изучение и обобщение практического 
опыта использования инструментов управле-
ния временно свободными остатками бюд-
жетных средств. В качестве основных источ-
ников информации выступили научные тру-
ды российских исследователей, информация 
и данные, опубликованные на официальном 
сайте Федерального казначейства. 

Результаты исследования  
и их обсуждение 

Зарождаться используемая сегодня Фе-
деральным казначейством модель управ-
ления бюджетной ликвидностью начала 
в 2000-х гг. Особую роль сыграла «Кон-
цепция функционирования единого счета 
федерального казначейства по учету дохо-
дов и средств федерального бюджета» [1], 
итогом реализации которой стало внедрение 
в работу казначейства единого счета феде-
рального бюджета, увеличение скорости до-
ступа к информации об объемах поступлений 
в бюджет, возникновение возможности кас-
сового планирования. Но несмотря на зна-
чительные результаты, оставались вопросы, 
требующие решения: многочисленность сче-
тов, открытых Федерального казначейству 
и его территориальным органам в Банке Рос-
сии (порядка 50 тыс. счетов), необходимость 
развития платежных технологий.

Для этого в 2013 году принимается Кон-
цепция реформирования системы бюджет-
ных платежей на период до 2017 года [2], 
предусматривающая построение единого 
банковского счета Казначейства России. 
На протяжении последующих годов реша-
лась задача по обеспечению притока лик-
видности на единый казначейский счет. Так, 
в 2015 году через внедрение механизма каз-
начейского сопровождения, было предусмо-
трено открытие в территориальных органах 
Федерального казначейства лицевых счетов 
юридических лиц для перечисления на них 
целевых средств, подлежащих казначейско-
му сопровождению: авансы по отдельным 
государственным контрактам, субсидии 
на цели капитальных вложений и др. [3].

Новый этап развития управления бюд-
жетной ликвидностью связан с принятием 
в декабре 2019 года Федерального закона 
№ 479-ФЗ «О внесении изменений в Бюд-
жетный кодекс Российской Федерации в ча-
сти казначейского обслуживания и систе-
мы казначейских платежей», заложившего 
основы организации и функционирования 
системы казначейских платежей (далее  – 
СКП), включающей переход к «большому» 
ЕКС, аккумулирующему всю совокупность 
финансовых ресурсов бюджетной системы 
Российской Федерации (рис. 1).

Рис. 1. Переход к СКП 
Источник: составлено автором на основе [4, 5]
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Рис. 2. Ретроспектива консолидации средств на ЕКС 
Источник: составлено автором на основе [4, 5]

Начиная с 2021 года в Российской Феде-
рации действует технология ЕКС, которая 
охватывает счета не одного бюджета, а всего 
сектора государственного управления, речь 
идет не только об операциях по исполнению 
бюджетов всех уровней, но и об операци-
ях бюджетных и автономных учреждений, 
а также получателей средств из бюджетов. 
Кроме того, особенностью ЕКС и пула лик-
видности в России является охват поми-
мо рублевых операций и части операций 
в иностранной валюте. Процесс консолида-
ции средств на ЕКС в хронологической по-
следовательности представлен на рис. 2. 

Управление ликвидностью включает 
также прогнозирование потока денежных 
средств, определение буфера ликвидности, 
размещение остатков средств на ЕКС и при-
влечение средств для его пополнения. Ос-
новной целью всегда остается обеспечение 
своевременности, бесперебойности испол-
нения бюджетных обязательств при условии 
экономичности, эффективности и снижения 
риска. В конкретный момент времени состо-
яние ЕКС, его платежеспособности может 
быть охарактеризовано с точки зрения недо-
статочности или условной избыточности де-
нежных средств для покрытия обязательств. 

Возможность прогнозирования остатка 
средств и оценки состояние единого счета 
бюджета на предмет сопоставимости денеж-

ных средств и обязательств появляется бла-
годаря кассовому планированию исполне-
ния бюджетов, заключающемуся в монито-
ринге и моделировании движения кассовых 
потоков денежных средств во временном 
периоде. Результатом данного процесса яв-
ляется кассовый план исполнения бюджета 
[6]. Точность прогнозирования позволяет 
определить целевой минимальный остаток 
на счете, который обеспечивает, с одной сто-
роны, своевременное и полное исполнение 
бюджетных обязательств (буфер ликвидно-
сти), а с другой стороны, тот объем средств, 
который можно разместить на финансовом 
рынке. Особенности функционирования 
ЕКС в Российской Федерации с 2021 г. пре-
допределили необходимость прогнозирова-
ния движения денежных средств как на еди-
ных счетах бюджетов, так и на ЕКС [7]. 

Активные операции по управлению 
бюджетной ликвидностью осуществляют-
ся Федеральным казначейством начиная 
с 2008 года. Переломной точкой стал кризис 
2008 года, вызвавший острую нехватку лик-
видности в банковском секторе. Коммерче-
ские банки столкнулись с серьёзной потреб-
ностью в дополнительной ликвидности. С од-
ной стороны, есть три сектора экономики: го-
сударственный, реальный и сектор домашних 
хозяйств. С другой стороны, есть масса денег, 
которая перемещается между этими тремя 
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секторами. Была выдвинута идея: предложить 
кредитным организациям невостребованные 
в данный момент средства государственного 
сектора в виде депозитов [8]. 

Такой механизм размещения нередко 
называют бюджетными депозитами. Доход-
ность на тот момент не была главным стиму-
лом: дополнительный доход федерального 
бюджета составил порядка 16,2 млрд руб. 
Основная задача заключалась в предостав-
лении дополнительного инструмента лик-
видности и сбалансировании денежной 
системы, чтобы помочь банковскому сек-
тору преодолеть критическую фазу финан-
сового кризиса. Для федерального уровня 
такой механизм использовался впервые, 
на региональном же уровне возможностью 
размещения временно свободных средств 
бюджета на депозитах, предоставленной им 
ст. 236 Бюджетного кодекса, пользовались 
достаточно активно, в особенности круп-
ные субъекты.

В ноябре 2008 года механизм бюджет-
ных депозитов был приостановлен в связи 
с предоставлением со стороны Банка Рос-
сии альтернативного механизма кредитова-
ния кредитных организаций – беззалоговые 
аукционы. Практика размещения бюджет-
ных средств на банковские депозиты была 
возобновлена в апреле 2009 года, но теперь 
уже с целью привлечения дополнительных 
доходов для покрытия дефицита бюджета.

На протяжении довольно долгово-
го времени портфель инструментов огра-
ничивался только размещением средств 
на банковских депозитах, ставшим одним 
из ключевых инструментов антикризис-
ной политики Правительства РФ. Начиная 
с января 2014 года в практику внедряет-
ся новый механизм управления остатками 
средств на ЕСФБ, так называемый «соци-
альный» инструмент управления бюджет-
ной ликвидностью – бюджетные кредиты 
на пополнение остатков средств на счетах 
бюджетов субъектов Российской Федерации 
(далее – бюджетные кредиты). А начиная 
с апреля 2015 года бюджетные кредиты ста-
ли также предоставляться муниципальным 
образованиям. Внедрение такого механизм, 
во-первых, преследовало целью снижение 
долговой нагрузки публично-правовых об-
разований через замещение «дорогостоя-
щих» кредитов, выдаваемых кредитными 
организациями, на «дешевые» бюджетные 
кредиты, во-вторых, решение проблем с кас-
совыми разрывами этих бюджетов. 

В ноябре-декабре 2014 года в целях сгла-
живания колебаний рубля и решений вопро-
сов потребности финансового рынка в до-
полнительной валютной ликвидности был 
запущен механизм валютных депозитов. 
Учитывая, что Федеральное казначейство 
ведет также и валютные счета федераль-
ного бюджета, то появление инструмента 
депозитных операций в иностранной ва-
люте является закономерным развитием 
кэш-менеджмента в государственном сек-
торе. Помимо этого, был внедрен еще один 
новый инструмент управления остатками 
средств, заключающийся в покупке и про-
даже иностранной валюты для пополнения 
суверенных фондов за счёт дополнительных 
нефтегазовых доходов с целью нивелирова-
ния колебаний динамики потоков бюджет-
ных средств. 

А инструмент «бюджетных депозитов» 
начиная с 2014 года ко всему прочему ста-
новится также механизмом точечной под-
держки крупных государственных банков 
Российской Федерации в отношении кото-
рых были введены санкции, в частности 
в 2014 году по отдельным решениям Мин-
фина России на банковских депозитах ОАО 
«Банк ВТБ» и ОАО «Сбербанк России» 
было размещено 170 млрд рублей средств 
федерального бюджета [4].

Учитывая что, в рамках применения де-
позитных операций к кредитным организа-
циям предъявлялись высокие требования, 
которым соответствовал только узкий круг 
таких организаций, было принято решение, 
внедрить новый инструмент, который будет 
доступен для более широкого круга инсти-
тутов финансового рынка, и при этом будет 
менее рискованным. Им стал залоговый ин-
струмент – покупка (продажа) ценных бу-
маг по договорам РЕПО. Первые операции 
в режиме «overnight» проведены в январе 
2015 года. Постепенно механизм сделок 
РЕПО развивается: расширяется список цен-
ных бумаг, совершенствуется система учета 
операций РЕПО. В 2018 году было предус-
мотрено применение различных процент-
ных ставок (фиксированной и плавающей).

В декабре 2018 года Федеральным каз-
начейством на организованных торгах ПАО 
Московская Биржа были заключены первые 
сделки «валютный своп», реализованные 
по поручению Министра финансов Россий-
ской Федерации. Валютный своп выступает 
в качестве условного аналога сделки РЕПО, 
отличительной особенностью является то, 
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что залогом в данном случае выступает одна 
из резервных валют. 

Начиная с 2019 года бюджетные креди-
ты стали предоставляться и государствен-
ным внебюджетным фондам, отличительной 
особенностью которых стала нулевая про-
центная ставка.

В 2019 году также продолжается раз-
витие биржевых инструментов управле-
ния остатками ЕСФБ: появляется такой 
инструмент как договор банковского депо-
зита с центральным контрагентом, пред-
усмотренный в рамках плана мероприятий 
по снижению волатильности остатка средств 
на ЕСФБ на 2019-2020 годы.

В 2020 году в рамках перехода с 1 янва-
ря 2021 года к новой казначейской системе 
проводилась активная работа по внесению 
поправок в существующие нормативно-
правовые акты. Создается новое юридиче-
ское лицо, уполномоченное на совершение 
операций по размещению остатков средств 
ЕСФБ и ЕКС для привлечения в бюджеты 
бюджетной системы дополнительных до-
ходов – Межрегиональное управления Фе-
дерального казначейства в сфере управле-
ния ликвидностью.

В сфере операций с ценными бумагами 
по договорам РЕПО также происходят из-
менения. Среди нововведений: расширение 
корзины за счет еврооблигаций, проведе-
ние операций РЕПО в иностранной валюте. 
В 2021 году запускаются операции «бирже-
вого» РЕПО, а также одним из вариантов 
обеспечения договоров РЕПО становятся 
облигации с ипотечным покрытием, обе-
спеченные поручительством АО «ДОМ.РФ». 
С 2022 года Федеральное казначейство на-
чало осуществлять операции биржевого  
РЕПО по размещению средств ЕКС с уча-
стием центрального контрагента. В рамках 
данного инструмента в качестве обеспече-
ния операций используются облигации вну-
треннего и внешнего федерального займа. 

В 2023 году Казначейство России запу-
стило пополняемый договор банковского де-
позита – новый вид банковского депозита, 
внедрение которого связано с необходимо-
стью снижения риска возникновения кас-
совых разрывов. Этот инструмент предпо-
лагает наличие у Казначейства России воз-
можности по своему усмотрению досрочно 
вернуть часть или всю сумму депозита в лю-
бой рабочий день. Применение этого финан-
сового инструмента положительно влияет 
на гибкость управления средств ЕКС.

Чтобы минимизировать объём временно 
свободных остатков средств на ЕКС и полу-
чить дополнительный доход, Федеральное 
казначейство открыло новые типы банков-
ских счетов в кредитных организациях (бан-
ковские счета «overnight»). Особенностью 
таких счетов является возможность разме-
стить средства, оставшиеся на ЕКС в конце 
операционного дня на банковские счета, от-
крытые Федеральному казначейству в кре-
дитных организациях, и вернуть их на сле-
дующий рабочий день [9]. 

В 2023 году появляются новые виды 
бюджетных кредитов, предоставляемые 
субъектам Российской Федерации в рамках 
мер финансовой помощи в соответствии 
с Посланием Президента Российской Феде-
рации от 21 февраля 2023 года. В частности, 
это бюджетные кредиты в целях опережаю-
щего финансового обеспечения расходных 
обязательств субъектов Российской Феде-
рации, предоставляемые за счет свободно-
го остатка на ЕСФБ, а также специальные 
казначейские кредиты.

Нововведением 2024 года стало внедре-
ния нового инструмента управления остат-
ками – операций займа ценных бумаг, что 
подразумевает предоставление кредитным 
организациям со стороны Федерального 
казначейства ранее полученных по сделкам 
РЕПО ценных бумаг. 

На сегодняшний день, начиная с  
2021 года применяются два способа раз-
мещения временно свободных бюджетных 
средств: централизованный и децентрали-
зованный. Это означает, что остатки разме-
щаются как на ЕКС, так и на единых счетах 
отдельных бюджетов (таблица). Продол-
жает действовать норма, установленная ст. 
236 Бюджетного кодекса, которая даёт ре-
гионам право самостоятельно размещать 
временно свободные средства: субъекты 
Российской Федерации, которые не полу-
чают дотации или получают их в недоста-
точном объёме, самостоятельно размещают 
временно свободные бюджетные средства 
на банковских депозитах. При этом стоит 
отметить, что Казначейство России предо-
ставляет субъектам методическую поддерж-
ку в расширении спектра инструментов 
размещения, что практикуется, к примеру, 
Санкт-Петербургом, который имеет право-
вую базу и опыт размещения бюджетных 
средств на основе договоров РЕПО и дого-
воров о вкладе (депозите) с центральным 
контрагентом [10].
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Инструменты управления ликвидностью в Российской Федерации
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Источник: составлено автором на основе [4, 10].

Рис. 3. Ретроспектива расширения линейки финансовых инструментов 
Источник: составлено автором на основе [4]

На рис. 3 представлена ретроспекти-
ва внедрения Федеральным казначейством 
в практику инструментов управления вре-
менно свободными остатками средств 
бюджетов. 

Заключение
По результатам проведенного ретро-

спективного анализа формирования и раз-
вития в Российской Федерации механизма 
управления временно свободными остатка-
ми бюджетных средств было выявлено, что 

за временной период в четверть века по-
средством постепенного аккумулирования 
все большего объема финансовых ресурсов 
удалось прийти к тому самому, так называ-
емому, «большому» единому казначейскому 
счету, увеличить точность прогнозирования 
движения бюджетных средств, расширить 
линейку финансовых инструментов, при-
меняемых Казначейском России. Развитие 
финансового портфеля в том числе является 
ответом на сложившуюся макроэкономиче-
скую и финансово-бюджетную ситуацию, 
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обуславливающая необходимость внедре-
ния гибких подходов и адаптации к новым 
условиям. В результате происходит постоян-
ная доработка и оптимизация уже использу-
емых финансовых технологий и инструмен-
тов. Эффективность сложившейся системы 
подтверждается её способностью не только 

обеспечивать качественное управление име-
ющимися ресурсами, но и создавать условия 
для дальнейшего развития государственно-
го сектора экономики, обеспечивая при этом 
необходимый уровень финансовой стабиль-
ности и устойчивости бюджетной систе-
мы страны.

Статья подготовлена по результатам исследований, выполненных за счет бюд-
жетных средств по государственному заданию Финуниверситета.

Библиографический список

1. Постановление Правительства РФ от 28.08.1997 № 1082 «О мерах по ускорению перехода на каз-
начейскую систему исполнения федерального бюджета» [Электронный ресурс]. URL: https://base.garant.
ru/11900687/ (дата обращения: 04.07.2025).

2. Приказ Минфина России от 29.08.2013 № 227 «Об утверждении Концепции реформирования си-
стемы бюджетных платежей на период до 2017 года» [Электронный ресурс]. URL: https://www.garant.ru/
products/ipo/prime/doc/70347822/ (дата обращения: 04.07.2025).

3. Артюхин Р.Е. Развитие Российской казначейской системы в конце XX и первой четверти XXI века // 
Финансы. 2022. № 11. С. 3-13. EDN: HCZXAX.

4. Доклады и отчёты Федерального казначейства [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.gov.
ru/o-kaznachejstve/plany-i-otchety/o-rezultatakh-raboty-fk/ (дата обращения: 04.07.2025).

5. Казначейское дело: в 2-х т. Том 2: учебник / Р.Е. Артюхин, С.Е. Прокофьев, Э.А. Исаев, Е.А. Фед-
ченко. М.: Прометей, 2023. 708 с. ISBN 978-5-00172-584-8. [Электронный ресурс]. URL: https://znanium.
ru/catalog/product/2143691 (дата обращения: 10.07.2025).

6. Приказ Министерства финансов Российской Федерации от 9 декабря 2013 г. № 117н «О порядке 
составления и ведения кассового плана исполнения федерального бюджета в текущем финансовом году» 
[Электронный ресурс]. URL: https://base.garant.ru/70541830/ (дата обращения: 04.07.2025).

7. Приказ Казначейства России от 31.03.2020 № 13н «О Порядке прогнозирования движения средств 
на едином казначейском счете» [Электронный ресурс]. URL: https://base.garant.ru/74292786/ (дата обра-
щения: 04.07.2025).

8. Прокофьев С.Е. Сначала это должны сделать мы // Бюджет. 2018. № 5(185). С. 30-34. EDN: ZBVIYX.
9.  Казначейство России и Банк России запускают автоматический перевод остатков средств 

на ЕКС на банковские счета [Электронный ресурс]. URL: https://roskazna.gov.ru/novosti-i-soobshheniya/
novosti/1674278/?sphrase_id=6271946 (дата обращения: 04.07.2025).

10. Технологии исполнения бюджета: учебник / М.Л. Седова, С.Е. Демидова, О.В. Макашина. М.: 
ИНФРА-М, 2024. 266 с. ISBN 978-5-16-018072-4. [Электронный ресурс]. URL: https://znanium.ru/catalog/
product/1908973 (дата обращения: 04.07.2025).


