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УДК 336.143  

РЕЗЕРВНЫЙ ФОНД И ФОНД БУДУЩИХ ПОКОЛЕНИЙ РФ: 

ФОРМИРОВАНИЕ, ИСПОЛЬЗОВАНИЕ                                                                

И РАЗМЕЩЕНИЕ СРЕДСТВ  

А.Н. Сухарев 

Тверской государственный университет, г. Тверь 

Целью статьи является раскрытие сущности, содержания и внутренней 

логики эволюции суверенных фондов современной России как элемента 

механизма макроэкономической стабилизации.  

Показано формирование, использование и размещение средств 

Резервного фонда и Фонда национального благосостояния РФ с момента 

их создания. Показана взаимосвязь между изменением средств в 

Резервном фонде и Фонде национального благосостояния с изменением 

величины международных резервов. Доказано, что принятие решений 

расходований данных фондов должно производиться с учетом влияния 

этих процессов на состояние денежного и валютного рынков.  

Представлен статистический материал по зачислению средств в 

Резервный фонд и Фонд национального благосостояния РФ, а также их 

расходования и направлений размещения. 
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Суверенные фонды являются неотъемлемым механизмом 

макроэкономической стабилизации в России. Резервный фонд и Фонд 

национального благосостояния РФ были созданы 30 января 2008 г. в 

результате разделения средств Стабилизационного фонда РФ и 

представляют собой часть средств федерального бюджета, которые 

подлежат особому учету, управлению и использованию [1, Ст. 96.9–

96.10]. Резервный фонд РФ призван обеспечивать сбалансированность 

федерального бюджета в случае снижения цен на нефть на мировых 

рынках. Фонд национального благосостояния РФ предназначен для 

обеспечения софинансирования добровольных накоплений граждан и 

покрытия дефицита бюджета Пенсионного фонда РФ [4, с. 148-152]. 

Мировой финансовый кризис 2008–2009 гг., затронувший и 

Россию, показал необходимость финансовых резервов в составе 

федерального бюджета. Средства Резервного фонда РФ (не полностью, 

а только их часть) были использованы для покрытия бюджетного 

дефицита, что позволило смягчить силу внешнего экономического шока 

в России и стабилизировать социально-экономическую ситуацию в 

стране [12, с. 2–4].  
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За все время своего существования, из Резервного фонда РФ 

было изъято на покрытие дефицита федерального бюджета 5 трлн. руб., 

в том числе: в 2008 – 2009 гг. – 4,1 трлн. руб. и за первые 8 месяцев 2015 

г. – 0,9 трлн. руб. [9, с. 13-18]. Средства Фонда национального 

благосостояния РФ использовались для размещения на фондовом рынке 

и предоставлялись российским кредитным организациям в рамках 

реализации мер по поддержке стабильности финансовой системы 

Российской Федерации [2]. 

Расходование средств Фонда национального благосостояния РФ 

стало производиться с 2010 г. исключительно на софинансирование 

добровольных пенсионных накоплений граждан. Суммы такого 

расходования крайне незначительны и за 6 лет составили 34,3 млрд. 

руб., в том числе в 2015 г. – 9,4 млрд. руб. [10]. Расходование средств 

Фонда благосостояния на покрытие дефицита бюджета Пенсионного 

фонда РФ не производилось.  

По состоянию на 1 сентября 2015 г. совокупный объем 

Резервного фонда и Фонда национального благосостояния РФ составил 

9,6 трлн. руб. (144,5 млрд. долл. США), в том числе: Резервный фонд 

РФ – 4,7 трлн. руб. (70,7 млрд. долл. США); Фонд национального 

благосостояния РФ – 4,9 трлн. руб. (73,8 млрд. долл. США). По 

отношению к ВВП, объем средств обоих фондов составил 13,1% [8].  

На величину фондов, выраженную в национальной валюте и их 

долю по отношению к ВВП, существенное влияние оказывает курс 

национальной валюты. Девальвация рубля приводит к автоматической 

положительной переоценке средств фондов в национальной валюте. 

Расходование средств фондов, как раз и должно происходить при 

падении цен на нефть на мировых рынках и девальвации рубля. В этот 

период объемы обоих фондов, выраженные в национальной валюте, 

будут максимальными. 

На 1 сентября 2015 г. основная доля средств обоих фондов 

(88,1%) была размещена за рубежом. При этом все средства Резервного 

фонда РФ и 71,5% средств Фонда национального благосостояния РФ 

были размещены за рубежом
1
. Валютный состав обоих фондов 

выглядел следующим образом: 751,1 млрд. руб.; 62,9 млрд. долл. США; 

50,3 млрд. евро; 8,8 млрд. фунтов стерлингов. Доля активов фондов, 

номинированных в иностранной валюте, составляла 92,8%. В этих 

целях по состоянию на 1 сентября 2015 г. было размещено [7]: 

1) на депозитах Внешэкономбанка – 195,03 млрд. руб. и 6,25 

млрд. долл. США; 

2) в ценных бумагах российских эмитентов, связанные с 

реализацией самоокупаемых инфраструктурных проектов – 112,63 

млрд. рублей и 1,21 млрд. долларов США; 

                                                 
1
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3) на депозитах в ВТБ и Газпромбанке в целях финансирования 

самоокупаемых инфраструктурных проектов –164,43 млрд. рублей. 

4) в привилегированных акциях кредитных организаций – 278,99 

млрд. рублей.  

Характерными особенностями «рублевой доходности» средств 

фондов являются: во-первых, незначительная доходность от 

размещения средств фондов (в среднем за ряд лет, равный 1–2% 

годовых); во-вторых, существенным (подавляющим) воздействием 

курсовой переоценки на объем фондов, выраженных в национальной 

валюте. Так, в 2014 г. девальвация рубля привела к положительной 

переоценки средств фондов (увеличению объема средств фондов в 

рублях) на 3,7 трлн. руб., что составило 95% от общего полученного 

«рублевого дохода», в то время как доходы, полученные от размещения 

средств,  составили 200,7 млрд. руб. За январь – август 2015 г. доходы 

от размещения средств фондов составили 26,7 млрд. руб., в то время как 

прирост средств фондов в рублях от переоценки иностранной валюты 

был равен 1,2 трлн. руб. (97,7% от общей «рублевой доходности»)
1
. 

Таким образом, создавая суверенные фонды и формируя финансовые 

резервы, государство увеличивает объем внутренних сбережений в 

национальной экономике [14, с. 3-6; 15, с. 3]. 

Резервный фонд и Фонд национального благосостояния РФ 

являются макроэкономическими параметрами. Поэтому формирование 

и использование их средств должно быть увязано с общей системой 

макроэкономического равновесия (на денежном, валютном и проч. 

рынках) [3, с. 40-45]. Такая увязка должна осуществляться на основе 

взаимной координации действий Правительства РФ и Центрального 

банка РФ. В свое время создание Стабилизационного фонда РФ было 

связано главным образом не с решением проблем бюджетной 

сбалансированности из-за колебаний цен на нефть, а для создания не 

эмиссионного источника средств для Центрального банка РФ в целях 

проведения денежной стерилизации. Созданный ради решения проблем 

в денежно-кредитной сфере, Стабилизационный фонд РФ 

(впоследствии – Резервный фонд РФ и Фонд национального 

благосостояния РФ) сыграл затем не менее важную роль в бюджетной 

сфере, позволив покрыть бюджетный дефицит, не допустив 

существенного сокращения бюджетных расходов и ухудшения 

социально-экономического положения населения [5, с. 22-25]. 

Расходование средств Резервного фонда РФ осуществляется 

посредством продажи иностранной валюты. Учитывая, что средства 

этого фонда полностью размещены в Центральном банке РФ, который в 

свою очередь размещает их в иностранные активы, расходование его 

средств приводит к соответствующему сокращению международных 
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(валютных) резервов Центрального банка РФ и увеличению на данную 

величину предложения иностранной валюты на внутреннем рынке 

России [11, с. 22–25]. Это оказывает воздействие на укрепление рубля 

(или снижение темпов его обесценения по отношению к другим 

валютам) [13, с. 29–31]. Все это следует учитывать, при оценке 

воздействия формирования и расходование средств суверенных фондов 

России на состояние международных резервов Центрального банка РФ. 

Так, например, расходование Правительством РФ из состава 

суверенных фондов 100 млрд. долл. приведет к сокращению 

международных резервов Центрального банка РФ также на 100 млрд. 

долл. Это может прийти в противоречие с политикой Центрального 

банка РФ по поддержанию устойчивости национальной валюты и 

сохранению резервов иностранной валюты для будущих выплат 

российских компаний и банков по своей внешней задолженности [6, с. 

112-118]. 

Таким образом, практика функционирования данных фондов 

доказала необходимость их создания. Суверенные фонды в России 

явились и в дальнейшем будут ведущим фактором обеспечения 

социально-экономического развития. 
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