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В статье раскрываются процессы формирова-
ния, перераспределения и использования внутренних 
источников финансирования российской экономики. 
Приведены количественные данные, характеризу-
ющие уровень валового сбережения в России, и на-
правления их использования. Россия сегодня имеет 
высокий уровень внутренних сбережений и доста-
точные объемы внутренних финансовых ресурсов, 
выступая по отношению к остальному миру нетто-
инвестором, объем валовых сбережений в стране 
превышает объем валовых накоплений.

Показана роль банковской системы (включая 
отдельно кредитные учреждения и Банк России) в 
перераспределении финансовых ресурсов в эконо-
мике, в том числе в формировании чистых иност-
ранных инвестиций. В связи с этим представлены 
совокупные статистические данные, показывающие 
формирование и использование финансовых ресурсов 
кредитными учреждениями, Банком России, всей 
банковской системой России. Внимание обращается 
на роль Банка России в аккумулировании внутренних 
финансовых ресурсов и их использовании в режиме 
международных резервов, что не позволяет орга-
низовать действенную систему внутреннего кре-
дитования национальной экономики. Представлены 
статистические данные, характеризующие вели-
чину сбережений в бюджетной системе Российской 

Федерации. Государственные финансовые резервы 
Правительства РФ сейчас аккумулированы в Резерв-
ном фонде и Фонде национального благосостояния, а 
также размещены в Банке России и Внешэкономбан-
ке. Эти средства можно считать существенными 
потенциальными источниками внутреннего финан-
сирования воспроизводства российской экономики. 

Введение экономических санкций по отношению к 
России в целях ограничения ее доступа к зарубежным 
рынкам капитала требует создания независимой 
системы перераспределения финансовых ресурсов в 
рамках российской экономики. Это позволит снизить 
макроэкономические риски для России, валютные 
риски для бизнеса и получить экономию на чистых 
выплатах по доходам от инвестиций. 

Ключевые слова: сбережения, финансовые 
ресурсы, Банк России, кредитные учреждения, бан-
ковская система, чистые иностранные активы, 
экономические санкции 

Введение со стороны западных стран эконо-
мических санкций в отношении России приводит 
к необходимости поиска новой макрофинансовой 
модели для обеспечения нормального функциони-
рования национальной экономики и дальнейшего 
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социально-экономического развития страны. Среди 
экономических санкций выделим введение ограни-
чений на доступ ряда российских компаний к инос-
транному капиталу. В связи с этим поставим вопрос 
о том, достаточно ли внутренних сбережений для 
финансирования российской экономики. 

Величину сбережений в национальной эконо-
мике можно представить в виде суммы валового 
накопления и чистого экспорта товаров и услуг. 
Эти две компоненты показывают направления ис-
пользования сбережений в стране. В то же время 
необходимо учитывать, что сумма сбережений 
экономических субъектов в национальной эконо-
мике (домашних хозяйств, фирм, государства) не 
будет равна величине сбережений в национальной 
экономике в целом. 

Это может происходить вследствие ряда фак-
торов.

Во-первых, сбережения одних экономических 
субъектов могут быть через финансовую систему 
переданы (например, в виде кредитов и займов) 
другим экономическим субъектам. Так, коммер-
ческие банки могут предоставлять кредиты на 
потребительские цели. Это приводит к тому, что 
одни лица передают свои сбережения банкам, а те 
в свою очередь передают средства во временное 
пользование другим лицам, которые их расходуют 
на текущее потребление.

Во-вторых, иностранные работники могут 
осуществлять переводы на родину, в результате 
денежные средства будут расходоваться там чле-
нами их семей. При этом в обществе в целом не 
будет создано сбережений, хотя для экономики той 
страны, где они работают, такие переводы будут 
рассматриваться как национальные сбережения.

Возможны и другие обстоятельства, вследствие 
которых сумма сбережений экономических субъек-

тов в национальной экономике не будет равна сумме 
национальных сбережений.

Сбережения в экономике могут формироваться 
из заработной платы, прибыли и доходов бюджетов 
бюджетной системы страны. В экономически раз-
витых странах мира главная роль в формировании 
сбережений отводится заработной плате, а только 
потом прибыли фирм1. Государство же вообще вы-
ступает не столько субъектом сбережений, сколько 
их потребителем в силу необходимости покрытия 
бюджетных дефицитов и обслуживания все воз-
растающего государственного долга. Вместе с тем 
страны – экспортеры природных ресурсов имеют 
профицитные бюджеты, а создаваемые в государс-
твенном секторе сбережения зачисляются в специ-
ально создаваемые суверенные фонды [3, 7, 11]. 

В России в 2013 г. доля оплаты труда в ВВП 
превысила 50%. Причем за 14 лет (с 2000 по 2013 гг.).
доля оплаты труда в ВВП имела тенденцию к росту, 
в то время как доля прибыли и смешанных дохо-
дов – к снижению (табл. 1). Несмотря на это, роль 
прибыли в формировании сбережений в экономике 
значительна вследствие того, что доля сбережений в 
прибыли в несколько раз выше, чем доля сбереже-
ния в заработной плате. В России средняя доля сбе-
режений из заработной платы составляет 15–20%, 
а доля сбережений в прибыли – 60–70%. Высокая 
доля сбережений фирм обусловлена практикой 
оставления большей части прибыли в их распоря-
жении в виде нераспределенной прибыли, которая 
выступает одним из источников финансирования 
деятельности. В акционерных обществах доля ди-
видендных выплат из чистой прибыли составляет 
в среднем 15–25%. 

1 Платежный баланс Российской Федерации в 2013 г. URL: 
http://www.cbr.ru.

Таблица 1
ВВП России по источникам дохода (в текущих ценах)

Показатели 2000 г. 2005 г. 2010 г. 2013 г.
Абсолютные показатели, трлн руб.

Оплата труда наемных работников (включая скрытую) 2,9 9,5 23 34,6
Валовая прибыль экономики и валовые смешанные доходы 3,1 7,9 15,1 19,5
Чистые налоги на производство и импорт 1,3 4,2 8,2 12,6
Валовой внутренний продукт 7,3 21,6 46,3 66,7

Структура формирования ВВП по доходам, %
Оплата труда наемных работников (включая скрытую) 39,7 44 49,7 51,9
Валовая прибыль экономики и валовые смешанные доходы 42,5 36,6 32,6 29,2
Чистые налоги на производство и импорт 17,8 19,4 17,7 18,9
Источник: Россия в цифрах, 2013 г.: статистический сборник. URL: http://www.gks.ru.



�

7 (631) – 2015
Финансы и кредит Finance and credit

Финансовая политика Financial policy

В России за последние полтора десятилетия 
доля сбережений в экономике составляла 1/3 ВВП. 
В 2000 г. она составляла 38,7%, в 2005 г. – 33,7%, 
в 2010 г. – 30,4%, в 2013 г. – 28,5%. При этом доля 
накопления составляла 1/5 ВВП (табл. 2), а доля 
чистого экспорта имела тенденцию к снижению и 
в 2013 г. она составляла 5,9% ВВП. Таким образом, 
доля валового накопления в национальных сбереже-
ниях увеличилась с 55% (2000 г.) до 79% (2013 г.). 

Кредитные учреждения выполняют важную 
функцию по аккумулированию сбережений и их вре-
менному перераспределению в виде предоставления 
свободных денежных средств другим экономичес-
ким субъектам (табл. 3). Такую функцию может 
выполнять не только банковская система, но и фон-
довый рынок, однако в России центральное место в 
аккумулировании и перераспределении сбережений 
отводится именно кредитным учреждениям [14, 15, 
20, 21]. По состоянию на 01.01.2014 совокупные 
финансовые ресурсы кредитных учреждений Рос-
сийской Федерации составляли 52 трлн руб.2 и были 
образованы за счет следующих источников: 
−	 6,6 трлн руб. (12,7%) – собственные средста 

кредитных организаций; 
−	 4,4 трлн руб. (8,4%) – средства, полученные 

от Банка России в виде кредитов, депозитов и 
других формах; 

−	 17,4 трлн руб. (33,5%) – средства организаций 
(на расчетных счетах, привлеченные и т.д.); 

−	 17 трлн руб. (32,7%) – средства физических 
лиц; 

2 Без учета средств, полученных кредитными организациями 
от других российских кредитных организаций, в сумме 5,4 
трлн руб. 

−	 6,6 трлн руб. (12,7%) – прочие средства, вклю-
чая полученные от выпуска ценных бумаг3..
Эти средства имели следующие направления 

размещения: 
−	 22,5 трлн руб. (43,3%) – предоставлены нефи-

нансовым организациям в виде кредитов и в 
других формах; 

−	 10 трлн руб. (19,2%) – предоставлены физичес-
ким лицам; 

−	 7,2 трлн руб. (13,8%) – вложение в долговые 
ценные бумаги; 

−	 2,3 трлн руб. (4,4%) – размещены в Банке России; 
−	 1,5 трлн руб. (2,9%) – находились в виде налич-

ных денежных средств; 
−	 1,1 трлн руб. (2,1%) – основные средства и 

материальные запасы; 
−	 7,4 трлн руб. (14,3%) – прочие направления 

размещения 
Значительные финансовые ресурсы в России 

сконцентрированы в Банке России (табл. 4). По 
состоянию на 01.01.2014 общий объем финансовых 
ресурсов Банка России составлял 22,6 трлн руб., ко-
торые были сформированы следующим образом:
−	 3,3 трлн руб. (14,6%) – собственные средства 

банка; 
−	 8,3 трлн руб. (36,7%) – средства от денежной 

эмиссии; 
−	 5,9 трлн руб. (26,2%) – средства Правительства 

РФ, включая средства Резервного фонда, часть 
средств Фонда национального благосостояния 
и свободных остатков денежных средств феде-
рального бюджета;

3 Отчет о развитии банковского сектора и банковского надзора 
в 2013 г. М.: Банк России, 2014. 130 с.

Таблица 2
Использование ВВП России (в текущих ценах)

Показатели 2000 г. 2005 г. 2010 г. 2013 г.
Абсолютные показатели, трлн руб.

Валовой внутренний продукт, всего
В том числе:

7,3 21,6 46,3 66,7

– расходы на конечное потребление 4,5 14,4 32,5 47,7
– валовое накопление 1,4 4,3 7,3 16,3
– чистый экспорт товаров и услуг 1,5 3,0 3,7 4,6

Статистические расхождения – 0,1 – 0,1 2,8 – 1,9
Структура использования ВВП, %*

Расходы на конечное потребление 61,3 66,3 69,6 71,5
Валовое накопление 18,6 20,1 22,5 22,6
Чистый экспорт товаров и услуг 20,1 13,6 7,9 5,9

* Усреднено с учетом статистических расхождений. Источник: Россия в цифрах, 2013 г.: статистический сборник . URL: http://
www.gks.ru.
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−	 2,2 трлн руб. (9,7%) – средства кредитных ор-
ганизаций-резидентов, включая обязательные 
резервы и депозиты этих кредитных организа-
ций; 

−	 2,9 трлн руб. (12,8%) – прочие обязательства4..
Эти средства были размещены следующим 

образом: 
−	 15,1 трлн руб. (66,8%) – у нерезидентов и в 

иностранных ценных бумагах; 
−	 1,4 трлн руб. (6,2%) – в драгоценных металлах; 
−	 4,9 трлн руб. (21,7%) – в виде предоставленных 

кредитов и размещенных депозитов, включая 
во Внешэкономбанке; 

−	 1,2 трлн руб. (5,3%) – прочие активы. 
Таким образом, Банк России, аккумулируя и 

формируя у себя финансовые ресурсы (в том числе 
за счет эмиссии денег, получения прибыли и поло-
жительной переоценки активов), подавляющую ее 
часть (74,2%) размещает за рубежом (подробнее об 
этом ниже в табл. 6). 

На 01.01.2014 совокупная величина финансо-
вых ресурсов банковской системы Российской Фе-

4 Информационное сообщение о результатах размещения 
средств Резервного фонда и Фонда национального благосо-
стояния. URL: http://www.minfin.ru.

Таблица 3
Совокупные активы и пассивы кредитных

учреждений Российской Федерации
на 01.01.2014, млрд руб.

Показатель Размер 
средств

Активы
Денежные средства 1.523
Драгоценные металлы и камни 86
Средства в Банке России и в уполномоченных 
органах других стран

2 265

Средства в кредитных организациях 1 497
Вложения в долговые ценные бумаги 6 163
Вложения в долевые ценные бумаги 790
Учтенные векселя 274
Участие в дочерних и зависимых акционерных 
обществах

595

Прочее участие в уставных капиталах 354
Производные финансовые инструменты 176
Кредиты и прочие средства, предоставленные 
нефинансовым организациям

22 499

Кредиты и средства, предоставленные
физическим лицам

9 957

Кредиты, депозиты и прочие средства,
предоставленные кредитным организациям

5.131

Прочие кредиты и предоставленные средства 2 948
Основные средства, прочая недвижимость
и материальные запасы

1.148

Прочие активы 2 017
Итого… 57 423

Пассивы
Фонды и прибыль кредитных организаций 6 629
Кредиты, депозиты и прочие средства,
полученные от Банка России 

4 439

Счета кредитных организаций 584
Кредиты, депозиты и прочие средства,
полученные от других кредитных организаций

4 806

Средства бюджетов на расчетных счетах 42
Средства организаций на расчетных и прочих 
счетах

6 516

Средства клиентов в расчетах 400
Депозиты и прочие привлеченные средства 
юридических лиц (кроме кредитных
организаций)

10 838

Вклады физических лиц 16 958
Прочие средства клиентов 177
Выпущенные облигации 1.213
Векселя и банковские акцепты 1 004
Выпущенные производные финансовые
инструменты

135

Прочие пассивы 3 682
Итого… 57 423
Источник: Отчет о развитии банковского сектора и банковского 
надзора в 2013 г. М.: Банк России, 2014. С. 115–117. 

Таблица 4
Баланс Банка России на 01.01.2014, млрд руб.

Показатель Значения
Активы

Драгоценные металлы 1 394
Средства, размещенные у нерезидентов,
и иностранные ценные бумаги 

15 091

Кредиты и депозиты 4.881
Ценные бумаги Правительства РФ 364
Прочие ценные бумаги 86
Требования к МВФ 645
Основные средства 76
Прочие активы 25
Итого… 22 562

Пассивы
Наличные деньги в обращении 8 308
Средства Правительства РФ 5 849
Средства кредитных организаций-
резидентов

2 197

Прочие средства на счетах 2.313
Обязательства перед МВФ 500
Капитал 3.152
Прибыль отчетного года 129
Прочие пассивы 114
Итого… 22 562
Источник: Баланс Банка России в 2014 г. URL: http://www.
cbr.ru.


