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Â óñëîâèÿõ îãðàíè÷åííîñòè ñðåäñòâ áþä-
æåòîâ áþäæåòíîé ñèñòåìû Ðîññèéñêîé 

Ôåäåðàöèè àêòóàëèçèðóþòñÿ âîïðîñû ïîèñ-
êà äîïîëíèòåëüíûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñîâîãî
îáåñïå÷åíèÿ îñóùåñòâëÿåìûõ ðàñõîäîâ. Â 
÷àñòíîñòè, äëÿ ýòîãî äîñòàòî÷íî ÷àñòî â íà-
ó÷íîì ñîîáùåñòâå ïðåäëàãàþò èñïîëüçîâàòü 
ñðåäñòâà Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ. 
Îäíàêî ñðåäñòâà ëþáîãî ôîíäà èñ÷åðïàåìû. 
Ñîîòâåòñòâåííî, íåîáõîäèìî îðãàíèçîâàòü åãî 
óïðàâëåíèå òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû áûëà âîçìîæ-
íîñòü îðãàíèçîâàòü âîçîáíîâëÿåìîñòü èñïîëü-
çîâàííûõ ñðåäñòâ. 

Àíàëèç íàó÷íûõ ïóáëèêàöèé ïîçâîëÿåò ñäå-
ëàòü âûâîäû î òîì, ÷òî ïðè èçó÷åíèè ñóâåðåííûõ 
ôîíäîâ àâòîðû ïðåèìóùåñòâåííî ñîñðåäîòî÷å-
íû íà ñëåäóþùèõ âîïðîñàõ: 

1) îáîñíîâàíèå îñîáåííîñòåé ôîðìèðîâà-
íèÿ ñóâåðåííûõ ôîíäîâ [1–3] è íàïðàâëåíèé 
ðàçâèòèÿ ñóâåðåííûõ ôîíäîâ â Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè [4];

2) èçó÷åíèå çàðóáåæíîãî îïûòà ôîðìèðîâà-
íèÿ ñóâåðåííûõ ôîíäîâ è óïðàâëåíèÿ èìè [5–7];

3) îïðåäåëåíèå èíâåñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé 
ñóâåðåííûõ ôîíäîâ [8–10];

4) ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâà-
íèÿ ñðåäñòâ ñóâåðåííûõ ôîíäîâ [11–12].

Öåëü íàñòîÿùåãî èññëåäîâàíèÿ – ñôîðìè-
ðîâàòü êîìïëåêñ ïðàêòè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèé ïî 
ñîâåðøåíñòâîâàíèþ óïðàâëåíèÿ ñóâåðåííûìè 
ôîíäàìè â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. 

Àíàëèç çàðóáåæíîãî îïûòà ïîêàçàë, ÷òî 
ñóâåðåííîå èíâåñòèðîâàíèå îñóùåñòâëÿåòñÿ 
ïîñðåäñòâîì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôîíäîâ íà-
öèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ, ãîñóäàðñòâåííûõ 

ïåíñèîííûõ ôîíäîâ (íàïðèìåð, CalPERS â 
øòàòå Êàëèôîðíèÿ1), ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðè-
ÿòèé (íàïðèìåð, Chinalco â Êèòàå2), ñóâåðåííûõ 
èíâåñòèöèîííûõ ïðåäïðèÿòèé (ÿâëÿþùèõñÿ, ïî 
ñóòè, ñîñòàâíîé ÷àñòüþ ôîíäîâ íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ3; íàïðèìåð, êîìïàíèÿ ïî ðàç-
âèòèþ íåäâèæèìîñòè St Martins Property). 

Òàêæå íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî â 2008 ã. 
áûëè ïðèíÿòû Ïðèíöèïû Ñàíòüÿãî, ðàçðàáî-
òàííûå 26 ÷ëåíàìè – îñíîâàòåëÿìè Ìåæäóíà-
ðîäíîãî ôîðóìà ôîíäîâ íàöèîíàëüíîãî áëà-
ãîñîñòîÿíèÿ4, ñëåäîâàíèå êîòîðûì ïîçâîëÿåò 
êà÷åñòâåííî âûñòðîèòü ðàáîòó ñîîòâåòñòâóþ-
ùåãî ñóâåðåííîãî ôîíäà. Âàæíî îòìåòèòü, ÷òî 
äàííûå Ïðèíöèïû àêòèâíî ïðèìåíÿþòñÿ â äåÿ-
òåëüíîñòè ñóâåðåííûõ ôîíäîâ âî ìíîãèõ ñòðà-
íàõ (íàïðèìåð, â Êèòàå, ÎÀÝ, Êóâåéòå, Êàòàðå è 
äð.), â òîì ÷èñëå íà ïîñòñîâåòñêîì ïðîñòðàí-
ñòâå (íàïðèìåð, â Àçåðáàéäæàíå è Êàçàõñòàíå)5. 
Ïðèíöèïû Ñàíòüÿãî îáåñïå÷èâàþò ìíîãîàñïåêò-
íîå ïîêðûòèå ïðîöåññîâ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ 
ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ: è â ÷àñòè 
îò÷åòíîñòè, è â ÷àñòè ôîðìèðîâàíèÿ îðãàíîâ 
óïðàâëåíèÿ, è â êîíòåêñòå îáåñïå÷åíèÿ ïðîçðà÷-
íîñòè è ñîãëàñîâàííîñòè äåéñòâèé. Çíà÷èìîå 
âëèÿíèå íà ñóâåðåííûå ôîíäû îêàçàë êîðîíà-
1 Calpers. URL: https://news.calpers.ca.gov/ (äàòà îáðàùåíèÿ: 
21.03.2024).
2 Chinalco. URL: https://www.chinalco.com.cn/en/ (äàòà îáðàùå-
íèÿ: 21.03.2024).
3 Sovereign Wealth Enterprise. URL: https://www.swfinstitute.
org/research/sovereign-wealth-enterprise (äàòà îáðàùåíèÿ: 
21.03.2024).
4 The Santiago Principles. URL: https://www.ifswf.org/santiago-
principles (äàòà îáðàùåíèÿ: 11.02.2024).
5 Ìåæäóíàðîäíûé ôîðóì ôîíäîâ íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿ-
íèÿ. URL: https://www.ifswf.org/our-members (äàòà îáðàùåíèÿ: 
10.05.2024).

Ñîâåðøåíñòâîâàíèå óïðàâëåíèÿ 
ñóâåðåííûìè ôîíäàìè 
â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè

È.Â. Áàëûíèí, äîöåíò êàôåäðû îáùåñòâåííûõ ôèíàíñîâ Ôèíàíñîâîãî ôàêóëüòåòà 
Ôèíàíñîâîãî óíèâåðñèòåòà ïðè Ïðàâèòåëüñòâå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, êàíäèäàò 
ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò
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êðèçèñ 2020–2021 ãã., êîòîðûé 
ñòèìóëèðîâàë ðîñò èõ ðîëè 
â ôîðìèðîâàíèè êîíêóðåí-
òîñïîñîáíîé íàöèîíàëüíîé 
ýêîíîìèêè [13]. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè ôóíê-
öèîíèðóþò äâà ñóâåðåííûõ 
ôîíäà – Ôîíä íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ è Ðîññèé-
ñêèé ôîíä ïðÿìûõ èíâåñòè-
öèé. Êëþ÷åâîå îãðàíè÷åíèå 
âîçìîæíîñòè àêòèâíîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ ñóâå-
ðåííûõ ôîíäîâ êàê èñòî÷íèêà 
ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ 
ìåðîïðèÿòèé ñîöèàëüíîãî è 
ýêîíîìè÷åñêîãî õàðàêòåðà 
ñâÿçàíî ñ îáúåìîì ñðåäñòâ â 
íèõ. Òàê, â ÷àñòíîñòè, îáúåì 
ñðåäñòâ Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ íà 01.05.2024 
ñîñòàâëÿë 12,75 òðëí ðóá. Íà-
ãëÿäíî åãî èçìåíåíèÿ â ðóáëå-
âîì èñ÷èñëåíèè è â ïðîöåíòàõ 
ê âàëîâîìó âíóòðåííåìó ïðî-
äóêòó (ÂÂÏ) ïðåäñòàâëåíû íà 
ðèñ. 1. Òàê, ïî äàííûì ðèñ. 1 
âèäíî, ÷òî íåñìîòðÿ íà òî ÷òî 
îáúåìû Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ â ðóáëåâîì 
èñ÷èñëåíèè íåäàëåêè îò ñâîèõ 
ðåêîðäíûõ ðàçìåðîâ, â ñîîò-
íîøåíèè ñ ÂÂÏ ôèêñèðóåòñÿ 
ñíèæåíèå ïîêàçàòåëÿ. Ïî äàí-
íûì íà 01.03.2024, ýòîò ïîêà-
çàòåëü ðàâåí 6,8% (ïðè ýòîì 
ïî ñîñòîÿíèþ íà 01.12.2020 îí 
äîñòèãàë 12,5%). 

Àíàëèç ïðàêòèêè ðàçìåùå-
íèÿ ñðåäñòâ Ôîíäà íàöèîíàëü-
íîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ ïîçâîëÿ-
åò ñäåëàòü ðÿä âûâîäîâ.

Âî-ïåðâûõ, â îòêðûòîì äî-
ñòóïå îòñóòñòâóåò ÷åòêî çàäå-
êëàðèðîâàííàÿ èíâåñòèöèîí-
íàÿ ñòðàòåãèÿ (ïðèñóòñòâóþò 
ëèøü îòäåëüíûå àêòû, ðåãó-
ëèðóþùèå ïîðÿäîê è íàïðàâ-
ëåíèÿ ðàçìåùåíèÿ ñðåäñòâ 

Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãî-
ñîñòîÿíèÿ). 

Âî-âòîðûõ, â îòêðûòîì äî-
ñòóïå íå ïðåäñòàâëåíà òàêæå 
è èíôîðìàöèÿ î ïðèìåíÿåìûõ 
òàêòèêàõ óïðàâëåíèÿ.  

Â-òðåòüèõ, íåñìîòðÿ íà 
íàëè÷èå åæåìåñÿ÷íûõ èíôîð-
ìàöèîííûõ ñïðàâîê îá îáúåìå 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ â Ôîíäå 
íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòî-
ÿíèÿ, à òàêæå î äâèæåíèè è 
ðåçóëüòàòàõ ðàçìåùåíèÿ äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ Ôîíäà íàöè-
îíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ, îò-
ñóòñòâóþò êàêèå-ëèáî îò÷åòû, 
äåìîíñòðèðóþùèå ðåçóëüòàòû 
îöåíêè êà÷åñòâà óïðàâëåíèÿ 
äàííûì Ôîíäîì. 

Â-÷åòâåðòûõ, â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ 658,29 ìëðä ðóá. ðàçìå-
ùåíî íà áàíêîâñêèõ äåïîçèòàõ 
â ÂÝÁ.ÐÔ ñ äîõîäíîñòüþ íà 
èíòåðâàëå 4,75–6,0%, òî åñòü 
çíà÷èòåëüíî íèæå èíôëÿöèè6. 
Òàêèì îáðàçîì, ñëåäóåò ñäå-

6 Ñâåäåíèÿ î ðàçìåùåíèè ñðåäñòâ 
ÔÍÁ íà äåïîçèòàõ â ÂÝÁ.ÐÔ. URL: 
https://minfin.gov.ru/ru/perfomance/na-
tionalwealthfund/statistics?id_57=117699-
svedeniya_o_razmeshchenii_sredstv_fnb_
na_depozitakh_v_veb.rf (äàòà îáðàùåíèÿ: 
28.03.2024).

ëàòü âûâîä î ðåàëüíîì ñî-
êðàùåíèè îáúåìà ýòîãî ïóëà 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ. Â ñâÿçè 
ñ ýòèì ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîç-
ìîæíûì óòâåðæäàòü î íèçêîé 
ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ 
äàííûìè ñðåäñòâàìè. Äëÿ ýòî-
ãî íåîáõîäèì ïîèñê íîâûõ îáú-
åêòîâ ðàçìåùåíèÿ äåíåæíûõ 
ñðåäñòâ ïî ðûíî÷íûì ñòàâêàì 
ñ ó÷åòîì ñîâðåìåííûõ ñîöè-
àëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ðåàëèé. 
Íà íàø âçãëÿä, öåëåñîîáðàçíî 
óñòàíîâëåíèå çàêîíîäàòåëü-
íîãî çàïðåòà íà ðàçìåùåíèå 
ñðåäñòâ ñóâåðåííûõ ôîíäîâ 
íà äåïîçèòàõ êîììåð÷åñêèõ 
áàíêîâ ïî ñòàâêàì íèæå óðîâíÿ 
èíôëÿöèè çà êâàðòàë, ïðåä-
øåñòâóþùèé êâàðòàëó ðàçìå-
ùåíèÿ ñðåäñòâ. 

Â-ïÿòûõ, çîëîòîâàëþò-
íàÿ ñòðóêòóðà Ôîíäà íàöè-
îíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ 
íà 01.01.2024 ïðåäñòàâëå-
íà âñåãî ëèøü òðåìÿ âèäàìè 
àêòèâîâ: þàíÿìè, çîëîòîì è 
ðóáëÿìè. Âëîæåíèå, ïî ñóòè, 
â îäíó èíîñòðàííóþ âàëþòó 
è îäèí ìåòàëë äåëàåò çàâè-
ñèìûì Ôîíä íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ îò äèíàìè-

Ðèñ. 1. Îáúåì ñðåäñòâ â Ôîíäå 
íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ

Èñòî÷íèê: ñîñòàâëåíî è ðàññ÷èòàíî íà îñíîâàíèè äàííûõ Ìèíôèíà Ðîññèè: 
Îáúåì Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ. URL: https://minfin.gov.ru/ru/
document?id_4=27068-obem_fonda_natsionalnogo_blagosostoyaniya (äàòà îáðàùåíèÿ: 
27.03.24).
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êè öåí íà ñîîòâåòñòâóþùèé 
ôèíàíñîâûé àêòèâ. Ñ öåëüþ 
ìèíèìèçàöèè äàííîãî ðèñêà 
êðàéíå èíòåðåñíà äèâåðñèôè-
êàöèÿ òàêèõ âëîæåíèé, íàïðè-
ìåð ñ ðàçìåùåíèåì ñðåäñòâ â 
äðóãèå ìåòàëëû è èíîñòðàííóþ 
âàëþòó äðóæåñòâåííûõ ñòðàí 
(íàïðèìåð, äèðõàìû ÎÀÝ èëè 
ñàóäîâñêèé ðèÿë). 

Ñëåäóåò òàêæå ñîãëàñèòüñÿ 
ñ ìíåíèåì î ñíèæåíèè îáúåìà 
ëèêâèäíûõ àêòèâîâ Ôîíäà íà-
öèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ7, 
ïðîáëåìàõ ñî ñâîåâðåìåííûì 

7 Ñ÷åòíàÿ ïàëàòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè: 
â 2023 ãîäó ïîïîëíåíèå ÔÍÁ çà ñ÷åò 
äîïîëíèòåëüíûõ íåôòåãàçîâûõ äîõîäîâ 
íå ïëàíèðóåòñÿ. URL: https://ach.gov.ru/
checks/monitoring-fnb (äàòà îáðàùåíèÿ: 
05.03.2024).

è ýôôåêòèâíûì èñïîëüçîâà-
íèåì ñðåäñòâ äàííîãî ñóâå-
ðåííîãî ôîíäà8. Óêàçàííûå 
ïðîáëåìû îòðàæàþòñÿ íà ðàñ-
øèðåíèè ñóùåñòâóþùèõ âîç-
ìîæíîñòåé ôèíàíñèðîâàíèÿ 
ïðîãðàìì ñîöèàëüíîãî è ýêî-
íîìè÷åñêîãî õàðàêòåðà. 

Îñóùåñòâèì ñðàâíåíèå 
îáúåìîâ Ôîíäà íàöèîíàëüíî-
ãî áëàãîñîñòîÿíèÿ ñ äðóãèìè 
ñóâåðåííûìè ôîíäàìè – ëè-
äåðàìè çàðóáåæíîãî ðåéòèíãà. 
Äëÿ ýòîãî íà ðèñ. 2 ïðåäñòàâ-
ëåí ðåéòèíã ñóâåðåííûõ ôîí-
äîâ â çàâèñèìîñòè îò îáúåìà 
8 Áþëëåòåíü Ñ÷åòíîé ïàëàòû Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè. Ôîíä íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ. URL: https://ach.gov.ru/
statements/bulletin-sp-7-2022 (äàòà îá-
ðàùåíèÿ: 05.03.2024). 

ñðåäñòâ. Ïðè÷åì íà ïðàâîé îñè 
íàãëÿäíî ïðîäåìîíñòðèðîâàí 
îáúåì äàííûõ ñóâåðåííûõ 
ôîíäîâ â ôîíäàõ íàöèîíàëü-
íîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ. Òàê, ïî 
ðèñ. 2 ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîç-
ìîæíûì ñäåëàòü âûâîä î òîì, 
÷òî êðóïíåéøèå ñóâåðåííûå 
ôîíäû ìèðà ïðåâûøàþò îáúåì 
ñðåäñòâ Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ â ðàçû. Òàê, 
íàïðèìåð, Íîðâåæñêèé ñóâå-
ðåííûé ôîíä áîëåå ÷åì â 12 
ðàç áîëüøå ðîññèéñêîãî, ïðè-
òîì ÷òî ÷èñëåííîñòü íàñåëåíèÿ 
Íîðâåãèè ïðèìåðíî â 25 ðàç 
ìåíüøå íàñåëåíèÿ Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè. 

Íà ðèñ. 3 ïðåäñòàâëåíû 
ñõåìàòè÷íî öåëè èñïîëüçîâà-
íèÿ ñðåäñòâ Ôîíäà íàöèîíàëü-
íîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ. Òàê, íà 
âçãëÿä àâòîðà, â Áþäæåòíîì 
êîäåêñå Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè äîñòàòî÷íî ðàçìûòî 
îïðåäåëåíà òðåòüÿ öåëü èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ Ôîíäà 
íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿ-
íèÿ. Â ÷àñòíîñòè, ïðåäóñìî-
òðåíà âîçìîæíîñòü èñïîëü-
çîâàíèÿ ñðåäñòâ íà ïîêðûòèå 
äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþä-
æåòà. Ïðè ýòîì äåôèöèò áþä-
æåòà îïðåäåëÿåòñÿ ïóòåì 
ñîîòíîøåíèÿ äîõîäîâ è ðàñ-
õîäîâ. Ñîîòâåòñòâåííî, óâåëè-
÷åíèå ðàñõîäîâ (íåçàâèñèìî 
îò êîíêðåòèçàöèè èõ öåëåâîé 
íàïðàâëåííîñòè) ôîðìèðóåò 
ïðåäïîñûëêè ñâîáîäíîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ Ôîíäà 
íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿ-
íèÿ áåç óñòàíîâëåíèÿ êàêèõ-
ëèáî îãðàíè÷åíèé. Â ñâÿçè 
ñ ýòèì ïðåäñòàâëÿåòñÿ ëî-
ãè÷íûì ðàçäåëåíèå ñðåäñòâ 
ñóâåðåííîãî ôîíäà íà òå, ÷òî 
èñïîëüçóþòñÿ êàê èñêëþ÷è-
òåëüíî ðåçåðâíûå, è íà òå, 
÷òî îáåñïå÷èâàþò ïîçèòèâ-

Ðèñ. 2. Ðåéòèíã ñóâåðåííûõ ôîíäîâ â çàâèñèìîñòè 
îò îáúåìà ñðåäñòâ

Èñòî÷íèê: Sovereign Wealth Fund Institute. URL: https://www.swfinstitute.org/fund-
rankings/sovereign-wealth-fund (äàòà îáðàùåíèÿ: 18.03.2024).

* ÎÏÑ – îáÿçàòåëüíîå ïåíñèîííîå ñòðàõîâàíèå.

Ðèñ. 3. Öåëè èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ 
Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ

Èñòî÷íèê: ñîñòàâëåíî íà îñíîâàíèè Áþäæåòíîãî êîäåêñà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.
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íûé âêëàä â ôèíàíñèðîâàíèå 
êîíêðåòíûõ ðàñõîäîâ (íàïðè-
ìåð, ñâÿçàííûõ ñ ïåíñèîííûì 
îáåñïå÷åíèåì) â Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè.

Îçíàêîìëåíèå ñ îôèöèàëü-
íûì ñàéòîì Ðîññèéñêîé ôîíäà 
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé9, êîòîðûé 
â îòëè÷èå îò Ôîíäà íàöèîíàëü-
íîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ ÿâëÿåòñÿ 
îáîñîáëåííûì þðèäè÷åñêèì 
ëèöîì, ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âû-
âîä î êëþ÷åâîé ïðîáëåìå, 
ïðåïÿòñòâóþùåé åãî äàëüíåé-
øåìó ðàçâèòèþ, – îòêðûòîñòè 
äàííûõ. Â óñëîâèÿõ îòñóòñòâèÿ 
èíôîðìàöèè î ðåçóëüòàòàõ 
äåÿòåëüíîñòè Ðîññèéñêîãî 
ôîíäà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â 
ïðåäûäóùèå ãîäû ñíèæàåòñÿ 
äîâåðèå ê äàííîìó ýêîíîìè-
÷åñêîìó ñóáúåêòó. Ïðè ýòîì 
ó÷àñòèå Ðîññèéñêîãî ôîíäà 
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ïðîäâè-
æåíèè ðîññèéñêîé âàêöèíû 
ïðîòèâ êîðîíàâèðóñà ïîçâîëÿ-
åò ãîâîðèòü î âêëàäå â ôèíàí-
ñèðîâàíèå ðåàëèçàöèè ìîäå-
ëè ñîöèàëüíîãî îáåñïå÷åíèÿ 
ãðàæäàí è â ðîñò ðîññèéñêîãî 
ýêñïîðòà. 

Âàæíî òàêæå ïîä÷åðêíóòü 
òîò ôàêò, ÷òî â Áþäæåòíîì 
êîäåêñå Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè íå ñîäåðæèòñÿ êàêèõ-
ëèáî ïðàâîóñòàíàâëèâàþùèõ 
íîðì îòíîñèòåëüíî èíâåñòè-
öèîííîãî ñóâåðåííîãî ôîíäà. 
Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî áûëî áû 
âåðíûì äîïîëíèòü ñîäåð-
æàíèå Áþäæåòíîãî êîäåêñà 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ñîîò-
âåòñòâóþùèìè íîðìàìè ïðà-
âà, óñòàíàâëèâàþùèìè îáùèå 
ïàðàìåòðû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ 
Ðîññèéñêîãî ôîíäà ïðÿìûõ 
èíâåñòèöèé (êàê ìèíèìóì ïî 

9 Ðîññèéñêèé ôîíä ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. 
URL: https://www.rdif.ru/ (äàòà îáðàùå-
íèÿ: 12.02.2024).

àíàëîãèè ñ òåìè ïàðàìåòðàìè,  
êîòîðûå â íàñòîÿùåå âðå-
ìÿ ñîäåðæàòñÿ â îòíîøåíèè 
Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãî-
ñîñòîÿíèÿ). 

Îïèðàÿñü íà îòñóòñòâèå 
èìïëåìåíòàöèè Ïðèíöèïîâ 
Ñàíòüÿãî â íîðìàòèâíûå ïðà-
âîâûå àêòû, ðåãóëèðóþùèå 
äåÿòåëüíîñòü ðîññèéñêèõ ñó-
âåðåííûõ ôîíäîâ, ñ÷èòàåì 
íåîáõîäèìûì äîïîëíèòü Áþä-
æåòíûé êîäåêñ Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè ñòàòüåé, çàêðå-
ïëÿþùåé äàííûå Ïðèíöèïû. 
Ïðè ýòîì, ó÷èòûâàÿ ñïîðíîñòü 
è ñõîæåñòü îòäåëüíûõ ôîðìó-
ëèðîâîê, îáîçíà÷åííûõ â îðè-
ãèíàëüíîì âàðèàíòå Ïðèíöè-
ïîâ Ñàíòüÿãî, ïðåäñòàâëÿåòñÿ 
öåëåñîîáðàçíûì íå ñëåïîå 
çàèìñòâîâàíèå çàðóáåæíîé 
ïðàêòèêè, à àäàïòàöèÿ ïîä 

ðîññèéñêèå ðåàëèè äëÿ îáåñ-
ïå÷åíèÿ ñîöèàëüíî-ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ íàøåãî 
ãîñóäàðñòâà. Òàê, â ÷àñòíîñòè, 
ïðèìåð òàêîé ìîäèôèêàöèè 
ïðåäñòàâëåí â òàáë. 1.

Â ï î ñ ë å ä ñ ò â è è  ä à í í û å 
Ïðèíöèïû ñëåäóåò ðàçâèòü è â 
äðóãèõ íîðìàòèâíûõ ïðàâîâûõ 
àêòàõ, ðåãóëèðóþùèõ ôóíêöè-
îíèðîâàíèå ðîññèéñêèõ ñóâå-
ðåííûõ ôîíäîâ.

Â ÷åì çàêëþ÷àåòñÿ ïðàêòè-
÷åñêîå çíà÷åíèå çàêðåïëåíèÿ 
Ïðèíöèïîâ Ñàíòüÿãî? Òàê, â 
÷àñòíîñòè, ýòî ïîçâîëèò îáåñ-
ïå÷èòü ôîðìèðîâàíèå íàäåæ-
íîñòè ïðàâîâîé áàçû, ïðåä-
ïîëàãàþùåé îáîñíîâàííîñòü 
âñåõ ïðîâîäèìûõ îïåðàöèé, 
íàïðàâëåííûõ íà äîñòèæåíèå 
çàÿâëåííîé öåëè. Â ñâîþ î÷å-
ðåäü, ýòî äàñò âîçìîæíîñòü 

Òàáëèöà 1

Ïðåäëàãàåìàÿ àðõèòåêòóðà ïðèíöèïîâ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ 
ñóâåðåííîãî ôîíäà â Ðîññèè ñ ó÷åòîì Ïðèíöèïîâ Ñàíòüÿãî

Ïðåäëàãàåìûé ïðèíöèï ôóíêöèîíèðîâàíèÿ 
ñóâåðåííîãî ôîíäà â Ðîññèè

Ñîîòâåòñòâóþùèå 
Ïðèíöèïû Ñàíòüÿãî 

×åòêîñòü ïðàâîâîé ðåãëàìåíòàöèè ïðîöåäóð 
óïðàâëåíèÿ ÑÔ* è ïðîâîäèìûõ èì îïåðàöèé

Ï1, Ï2, Ï6–Ï10, Ï15, Ï18, Ï22

Êîíêðåòíîñòü ïîñòàâëåííîé öåëè Ï2, Ï6

Ïðîçðà÷íîñòü Ï2, Ï4, Ï5, Ï16, Ï17

Óâÿçêà öåëè, çàäà÷, èñòî÷íèêîâ ôîðìèðîâàíèÿ è 
íàïðàâëåíèé èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ ñî ñòðàòå-
ãè÷åñêèìè ïðèîðèòåòàìè ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè

Ï3, Ï9

Ñâîåâðåìåííîñòü è ñîäåðæàòåëüíîñòü ãîäîâîãî 
îò÷åòà

Ï5, Ï11, Ï17, Ï24

Íàëè÷èå êîíòðîëÿ çà ôóíêöèîíèðîâàíèåì ÑÔ Ï12

Íàëè÷èå ýòè÷åñêîé ñîñòàâëÿþùåé ïðè ðåãëà-
ìåíòàöèè è îñóùåñòâëåíèè îïåðàöèé

Ï13

Îïòèìàëüíîå ñî÷åòàíèå äîõîäíîñòè âëîæåíèé 
ñðåäñòâ ÑÔ è ïðèíèìàåìîãî ðèñêà

Ï14, Ï18 (÷àñòè÷íî), Ï19, Ï23

Çàêîííîñòü ïðîâîäèìûõ îïåðàöèé è äåéñòâèé 
äîëæíîñòíûõ ëèö

Ï15, Ï20, Ï21

Íàëè÷èå ñèñòåìû ðèñê-ìåíåäæìåíòà Ï22

* ÑÔ – ñóâåðåííûé ôîíä.

Èñòî÷íèê: àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà.



54

ÌÍÅÍÈß

ФИНАНСЫ  № 6, 2024

Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, îòâåòñòâåííûå çà ïðî-
âåäåíèå ñîîòâåòñòâóþùåé ãîñóäàðñòâåííîé 
ïîëèòèêè: Ìèíòðóä Ðîññèè, Ìèíçäðàâ Ðîññèè, 
Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ Ðîññèè è Ìèíöèôðû Ðîñ-
ñèè (â íàñòîÿùåå âðåìÿ îíè íå çàäåéñòâîâàíû â 
ïðîöåññå óïðàâëåíèÿ ñóâåðåííûìè ôîíäàìè). Ê 
÷èñëó ïîòåíöèàëüíûõ ïîëíîìî÷èé äàííûõ îðãà-
íîâ, ïî íàøåìó ìíåíèþ, äîëæíû áûòü îòíåñåíû 
ñëåäóþùèå: 

– ó÷àñòèå â îïðåäåëåíèè íàïðàâëåíèé èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ ñóâåðåííîãî ôîíäà; 

– îáîñíîâàíèå óâÿçêè îáúåêòîâ âëîæåíèÿ 
ñðåäñòâ ñóâåðåííîãî ôîíäà ñ êîíêðåò-
íûìè ñòðàòåãè÷åñêèìè öåëÿìè ðàçâèòèÿ 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè;

– îöåíêà ïîòåíöèàëüíîé ýôôåêòèâíîñòè èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ ñóâåðåííîãî ôîíäà;

– ðàçðàáîòêà ðåêîìåíäàöèé ïî ìîäåðíè-
çàöèè ñîñòàâà íàïðàâëåíèé ðàçìåùàå-
ìûõ ñðåäñòâ ñ ó÷åòîì ñîîòâåòñòâóþùåãî 
ïðîôèëÿ îðãàíà ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè è äð. 

Òàêæå ê ðåøåíèþ äàííûõ çàäà÷ öåëåñî-
îáðàçíî ïðèâëåêàòü Ôåäåðàëüíûé ôîíä îáÿ-
çàòåëüíîãî ìåäèöèíñêîãî ñòðàõîâàíèÿ è Ñî-
öèàëüíûé ôîíä Ðîññèè êàê ñòðàõîâùèêîâ ïî 
îáÿçàòåëüíûì âèäàì ñîöèàëüíîãî ñòðàõîâàíèÿ, 
ÿâëÿþùèõñÿ êàíàëàìè ðåàëèçàöèè ñòðàõîâîãî 
ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà ñîöèàëüíîãî îáåñïå-
÷åíèÿ. Òàê, Ñîöèàëüíûé ôîíä Ðîññèè ÿâëÿåòñÿ 
ñòðàõîâùèêîì ïî îáÿçàòåëüíîìó ïåíñèîííîìó 
ñòðàõîâàíèþ (ñò. 5 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà îò 
15.12.2001 ¹ 167-ÔÇ «Îá îáÿçàòåëüíîì ïåíñè-
îííîì ñòðàõîâàíèè â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè» 
(â ðåä. îò 25.12.2023)), ïî îáÿçàòåëüíîìó ñî-
öèàëüíîìó ñòðàõîâàíèþ íà ñëó÷àé âðåìåííîé 
íåòðóäîñïîñîáíîñòè è â ñâÿçè ñ ìàòåðèíñòâîì 
(ñò. 2.2 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà îò 29.12.2006 
¹ 255-ÔÇ «Îá îáÿçàòåëüíîì ñîöèàëüíîì 
ñòðàõîâàíèè íà ñëó÷àé âðåìåííîé íåòðóäîñïî-
ñîáíîñòè è â ñâÿçè ñ ìàòåðèíñòâîì» (â ðåä. îò 
25.12.2023)), ïî îáÿçàòåëüíîìó ñîöèàëüíîìó 
ñòðàõîâàíèþ îò íåñ÷àñòíûõ ñëó÷àåâ íà ïðî-
èçâîäñòâå è ïðîôåññèîíàëüíûõ çàáîëåâàíèé 
(ñò. 3 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà îò 24.07.1998 
¹ 125-ÔÇ «Îá îáÿçàòåëüíîì ñîöèàëüíîì ñòðà-
õîâàíèè îò íåñ÷àñòíûõ ñëó÷àåâ íà ïðîèçâîäñòâå 
è ïðîôåññèîíàëüíûõ çàáîëåâàíèé» (â ðåä. îò 
29.05.2024)). Â ñâîþ î÷åðåäü, Ôåäåðàëüíûé 
ôîíä îáÿçàòåëüíîãî ìåäèöèíñêîãî ñòðàõîâàíèÿ 

ìàêñèìàëüíî ÷åòêî è êîíêðåòíî îïðåäåëèòü âñå 
ïðîöåäóðû âçàèìîäåéñòâèÿ ïðè óïðàâëåíèè 
ñðåäñòâàìè ñîîòâåòñòâóþùåãî ñóâåðåííîãî 
ôîíäà. Òàêæå èìïëåìåíòàöèÿ â ðîññèéñêîå çà-
êîíîäàòåëüñòâî Ïðèíöèïîâ Ñàíòüÿãî ïîçâîëèò 
ïîâûñèòü óðîâåíü ïðîçðà÷íîñòè è ïðåäñêàçóå-
ìîñòè ñîîòâåòñòâóþùèõ îïåðàöèé. 

Ïðè ýòîì áåññïîðíî òî, ÷òî çàêðåïëåíèå 
Ïðèíöèïîâ Ñàíòüÿãî â ðîññèéñêîì áþäæåòíîì 
çàêîíîäàòåëüñòâå íå ïîçâîëèò ðåøèòü ñóùå-
ñòâóþùèå ïðîáëåìû. Íåîáõîäèìî îáåñïå÷åíèå 
èõ ñîáëþäåíèÿ, à òàêæå ïðèíÿòèå äîïîëíèòåëü-
íûõ ðåøåíèé ïî óâåëè÷åíèþ îáúåìà ñðåäñòâ 
Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ (îñîáåí-
íî ó÷èòûâàÿ òîò ôàêò, ÷òî ðàçìåðû Ôîíäà íàöè-
îíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ ñóùåñòâåííî îòñòà-
þò îò ñóâåðåííûõ ôîíäîâ çàðóáåæíûõ ñòðàí). 

Ïðîâåäåííûé àâòîðîì àíàëèç äàííûõ ÔÒÑ 
Ðîññèè î ñòðóêòóðå ýêñïîðòà ðîññèéñêèõ òîâà-
ðîâ10 òàêæå ïîçâîëÿåò âûäâèíóòü ïðåäëîæåíèå 
îá îñóùåñòâëåíèè îñîáîãî óïðàâëåíèÿ äîõîäà-
ìè ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà (÷àñòü ýòèõ ñðåäñòâ 
íàïðàâëÿòü â Ôîíä íàöèîíàëüíîãî áëàãîñî-
ñòîÿíèÿ), ôîðìèðóåìûìè â ñâÿçè ñ ýêñïîðòîì 
ñëåäóþùèõ òîâàðîâ:

– äðåâåñèíà è öåëëþëîçíî-áóìàæíûå èç-
äåëèÿ; 

– óãîëü; 
– äðàãîöåííûå êàìíè, ìåòàëëû è èçäåëèÿ èç 

íèõ (íàïðèìåð, â Áîòñâàíå ñ 1994 ã. ñóùå-
ñòâóåò ôîíä Pula Fund11, ôîðìèðóåìûé çà 
ñ÷åò äîõîäîâ îò ýêñïîðòà àëìàçîâ);  

– çåðíî.
Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ïî ìåðå ðàñøèðåíèÿ 

ïåðå÷íÿ èñòî÷íèêîâ ôîðìèðîâàíèÿ Ôîíäà íà-
öèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ ñòàíåò âîçìîæ-
íûì ðàñøèðÿòü è íàïðàâëåíèÿ èñïîëüçîâàíèÿ 
ýòèõ ñðåäñòâ, íàïðèìåð ðàñïðîñòðàíèòü èõ íà 
ñôåðó çäðàâîîõðàíåíèÿ, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ íå 
ìåíåå çíà÷èìîé, ÷åì âîïðîñû ïåíñèîííîãî 
îáåñïå÷åíèÿ. Â ðàìêàõ îáåñïå÷åíèÿ òåõíîëî-
ãè÷åñêîãî ñóâåðåíèòåòà ñðåäè öåëåé òàêæå öå-
ëåñîîáðàçíî íàïðàâëÿòü ñðåäñòâà íà öèôðîâóþ 
òðàíñôîðìàöèþ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. 

Áîëåå òîãî, ïî ìíåíèþ àâòîðà, â ïðîöåññ 
óïðàâëåíèÿ ñóâåðåííûì ôîíäîì äîëæíû áûòü 
âêëþ÷åíû è îðãàíû ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè 
10 Òàìîæåííàÿ ñòàòèñòèêà. URL: https://customs.gov.ru/statistic 
(äàòà îáðàùåíèÿ: 11.04.2024).
11 Pula Fund. Bank of Botswana. URL: https://www.bankofbotswana.
bw/content/pula-fund (äàòà îáðàùåíèÿ: 11.04.2024).
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âûñòóïàåò ñòðàõîâùèêîì ïî îáÿçàòåëüíîìó ìå-
äèöèíñêîìó ñòðàõîâàíèþ (ñò. 12 Ôåäåðàëüíîãî 
çàêîíà îò 29.11.2010 ¹ 326-ÔÇ «Îá îáÿçàòåëü-
íîì ìåäèöèíñêîì ñòðàõîâàíèè â Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè» (â ðåä. îò 25.12.2023)).

Èíòåðåñåí â ýòîé ñâÿçè çàðóáåæíûé îïûò 
Áîòñâàíû, ðàçìåñòèâøåé íà îôèöèàëüíîì 
ñàéòå ñâîåãî ñóâåðåííîãî ôîíäà èíôîðìàöèþ 
î ïîäðîáíîì àíàëèçå ïðèâåðæåííîñòè Ïðèí-
öèïàì Ñàíòüÿãî12. Íà íàø âçãëÿä, äàííûé îïûò 
âîçìîæåí ê èñïîëüçîâàíèþ è â Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè. Áîëåå òîãî, â ðàìêàõ îáåñïå÷åíèÿ 
óâÿçêè ñî ñòðàòåãè÷åñêèìè öåëÿìè ðàçâèòèÿ 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïðåäñòàâëÿåòñÿ íå-
îáõîäèìûì îáîñíîâàòü êàæäîå íàïðàâëåíèå ñ 
ïðèîðèòåòàìè ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàç-
âèòèÿ. Íàïðèìåð, ñ òåìè, ÷òî ñîäåðæàòñÿ â ïî-
ðó÷åíèÿõ Ïðåçèäåíòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïî 
ðåàëèçàöèè Ïîñëàíèÿ Ïðåçèäåíòà Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè Ôåäåðàëüíîìó Ñîáðàíèþ13. Ïðè 
ýòîì äëÿ êàæäîé èç çàäà÷ àâòîðîì ïðåäëàãàåò-
ñÿ ñôîðìèðîâàòü ñóáôîíä, êàæäûé èç êîòîðûõ 
áóäåò îòëè÷àòüñÿ ïî íàïðàâëåíèÿì ðàçìåùå-
íèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, à ïîëó÷àåìûå äîõîäû 
îò íàïðàâëåíèÿ èñïîëüçîâàòü íà îáåñïå÷åíèå 
ðåçóëüòàòîâ, ïðåâûøàþùèõ öåëåâûå ïîêàçà-
òåëè. Ðåøåíèå çàäà÷è ïî óâåëè÷åíèþ îáúåìà 
ñðåäñòâ, íàõîäÿùèõñÿ â Ôîíäå íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ, âîçìîæíî ïîñðåäñòâîì ðàñ-
øèðåíèÿ ïåðå÷íÿ ñûðüåâûõ òîâàðîâ.

12 Case Study: Botswana’s Management of the Pula Fund Obser-
vance of the Santiago Principles. URL: https://www.bankofbotswa-
na.bw/sites/default/files/BOTSWANA-PULA-FUND-SANTIAGO-
PRINCIPLES.pdf (äàòà îáðàùåíèÿ: 29.02.2024).
13 Ïåðå÷åíü ïîðó÷åíèé ïî ðåàëèçàöèè Ïîñëàíèÿ Ïðåçè-
äåíòà Ôåäåðàëüíîìó Ñîáðàíèþ. URL: http://kremlin.ru/acts/
assignments/orders/73759 (äàòà îáðàùåíèÿ: 01.04.2024).

Ãîâîðÿ î Ðîññèéñêîì ôîíäå ïðÿìûõ èí-
âåñòèöèé, åãî âîçìîæíîñòè àâòîð ïðåäëàãàåò 
èñïîëüçîâàòü äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ôèíàíñèðî-
âàíèÿ èíôðàñòðóêòóðû (íàïðèìåð, â ñôåðå 
çäðàâîîõðàíåíèÿ â ðàìêàõ ñòðîèòåëüñòâà íîâûõ 
ñîâðåìåííûõ ìåäèöèíñêèõ ó÷ðåæäåíèé, â òîì 
÷èñëå íà ïðèíöèïàõ ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíî-
ãî ïàðòíåðñòâà). Äëÿ ýòîãî ïðåäñòàâëÿåòñÿ 
öåëåñîîáðàçíûì îáÿçàòü Ðîññèéñêèé ôîíä 
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé îáîñíîâûâàòü êàæäîå èñ-
ïîëüçîâàíèå ñðåäñòâ ñ òî÷êè çðåíèÿ åãî ïîçè-
òèâíîãî âëèÿíèÿ íà äîñòèæåíèå íàöèîíàëüíûõ 
öåëåé ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Àâ-
òîð ïðåäëàãàåò ýòî ðåàëèçîâàòü ïîñðåäñòâîì 
ôîðìû, ïðèâåäåííîé â òàáë. 2. Äàííàÿ ôîðìà 
ñîäåðæèò, âî-ïåðâûõ, óêàçàíèå íà îòðàæåíèå 
ñâÿçè ñî ñòðàòåãè÷åñêîé íàöèîíàëüíîé öåëüþ 
è êîíêðåòíîé ãîñóäàðñòâåííîé ïðîãðàììîé 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, âî-âòîðûõ, âêëþ÷à-
åò îöåíêó ýôôåêòîâ (êàê ñîöèàëüíûõ, òàê è 
ýêîíîìè÷åñêèõ) îò êîíêðåòíîãî âàðèàíòà èñ-
ïîëüçîâàíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ñóâåðåííîãî 
ôîíäà ñ îáÿçàòåëüíûì ïðèâåäåíèåì ñðîêîâ 
èõ ïîëó÷åíèÿ. Ýòî ïîçâîëèò îáåñïå÷èòü ïîâû-
øåíèå ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ ñðåäñòâàìè 
ñóâåðåííûõ ôîíäîâ. 

Â ðàìêàõ ðåøåíèÿ ïðîáëåì, ñîïðÿæåííûõ 
ñ ïðîçðà÷íîñòüþ óïðàâëåíèÿ ñóâåðåííûìè 
ôîíäàìè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, àâòîð ïðåä-
ëàãàåò ïðèíÿòü è ðàçìåñòèòü èíâåñòèöèîííóþ 

ñòðàòåãèþ óïðàâëåíèÿ êàæäûì èíâåñòèöèîííûì 
ôîíäîì. Êðîìå òîãî, ïðåäñòàâëÿåòñÿ öåëåñî-
îáðàçíûì ïðîâîäèòü åæåìåñÿ÷íûé ìîíèòî-
ðèíã õîäà ðåàëèçàöèè âûáðàííîé ñòðàòåãèè (â 
òîì ÷èñëå ïðåäóñìàòðèâàþùèé îöåíêó âêëàäà 
ïîëó÷åííîãî ðåçóëüòàòà â åå äîñòèæåíèå è îò-

Òàáëèöà 2
Ôîðìà îáîñíîâàíèÿ óâÿçêè èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ 

ñî ñòðàòåãè÷åñêèìè öåëÿìè ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè

Íàïðàâëåíèå 
èñïîëüçîâàíèÿ 
ñðåäñòâ ÐÔÏÈ*

Ñâÿçü ñî ñòðàòå-
ãè÷åñêîé íàöèî-
íàëüíîé öåëüþ

Ñâÿçü ñ ãîñóäàð-
ñòâåííîé ïðîãðàì-

ìîé Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè

Ñîöèàëüíûé 
ýôôåêò

Ýêîíîìè÷åñêèé 
ýôôåêò îò èñ-
ïîëüçîâàíèÿ 

ñðåäñòâ ñóâåðåí-
íîãî ôîíäà

Ñðîê ïîëó÷åíèÿ 
ýôôåêòîâ îò 

èñïîëüçîâàíèÿ 
ñðåäñòâ ñóâåðåí-

íîãî ôîíäà

Íàïðàâëåíèå ¹ 1

….

Íàïðàâëåíèå ¹ N 

* ÐÔÏÈ – Ðîññèéñêèé ôîíä ïðÿìûõ èíâåñòèöèé.

Èñòî÷íèê: àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà.
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ñëåæèâàíèå ñîîòâåòñòâèÿ êîíêðåòíîìó ñöåíà-
ðèþ). Òàêæå ñëåäóåò îáÿçàòü îðãàíû óïðàâëåíèÿ 
ñóâåðåííûìè ôîíäàìè íà åæåìåñÿ÷íîé îñíîâå 
ïóáëèêîâàòü òàêòèêó ðàçìåùåíèÿ ñðåäñòâ â áëè-
æàéøèé ìåñÿö è ôàêòîðû, êîòîðûå ïðåäïîëàãà-
åòñÿ ó÷èòûâàòü ïðè ïðèíÿòèè ñîîòâåòñòâóþùèõ 
èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé. Âàæíî îáåñïå÷èòü 
óâÿçêó òàêòè÷åñêèõ ðåøåíèé ñ èíâåñòèöèîííûìè 
ñòðàòåãèÿìè ñóâåðåííûõ ôîíäîâ.

Òàêèì îáðàçîì, ïî èòîãàì ïðîâåäåííîãî èñ-
ñëåäîâàíèÿ ñëåäóåò ñäåëàòü ðÿä âûâîäîâ. 

Âî-ïåðâûõ, ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå 
ðàçâèòèå ãîñóäàðñòâà òðåáóåò îáÿçàòåëüíîãî 
ðåçåðâèðîâàíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ (îñîáåííî 
ó÷èòûâàÿ óâåëè÷èâøóþñÿ â ïîñëåäíåå âðåìÿ 
÷àñòîòó ïðîèñõîäÿùèõ ôèíàíñîâûõ øîêîâ è 
ýêîíîìè÷åñêèõ òóðáóëåíòíîñòåé).

Âî-âòîðûõ, ñ ó÷åòîì ðàçðàáîòàííûõ è àê-
òèâíî ïðèìåíÿåìûõ çà ðóáåæîì (íàïðèìåð, 
â Êèòàå, Êàçàõñòàíå, Àçåðáàéäæàíå, Êàòàðå, 
ÎÀÝ è äðóãèõ ñòðàíàõ) 24 Ïðèíöèïîâ Ñàí-
òüÿãî àâòîðîì ñ ó÷åòîì ðîññèéñêîé ñîöèàëü-
íî-ýêîíîìè÷åñêîé ñïåöèôèêè ïðåäëîæåíî 
çàêðåïëåíèå â Áþäæåòíîì êîäåêñå Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè 10 ïðèíöèïîâ óïðàâëåíèÿ 
ñóâåðåííûìè ôîíäàìè.

Â-òðåòüèõ, â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ åäèíñòâà 
ïðîâîäèìîé ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè àâòîðîì 
ïðåäëàãàåòñÿ âêëþ÷èòü â ïðîöåññ óïðàâëåíèÿ 
ñóâåðåííûìè ôîíäàìè îðãàíû ãîñóäàðñòâåí-

íîé âëàñòè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè (Ìèíòðóä 
Ðîññèè, Ìèíçäðàâ Ðîññèè, Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ 
Ðîññèè è Ìèíöèôðû Ðîññèè) è ãîñóäàðñòâåííûå 
âíåáþäæåòíûå ôîíäû Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè 
(Ñîöèàëüíûé ôîíä Ðîññèè, Ôåäåðàëüíûé ôîíä 
îáÿçàòåëüíîãî ìåäèöèíñêîãî ñòðàõîâàíèÿ).   

Â-÷åòâåðòûõ, äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ýôôåêòèâ-
íîñòè èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ ñóâåðåííûõ 
ôîíäîâ àâòîðîì ïðåäëîæåíà ôîðìà îáîñíî-
âàíèÿ óâÿçêè èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ ñî ñòðà-
òåãè÷åñêèìè öåëÿìè ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè è îöåíêîé ïîëó÷àåìûõ ýôôåêòîâ 
îò ðåàëèçàöèè.

Â-ïÿòûõ, íåîáõîäèì ðÿä ìåðîïðèÿòèé ïî 
ïîâûøåíèþ ïðîçðà÷íîñòè óïðàâëåíèÿ ñóâåðåí-
íûìè ôîíäàìè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè êàê â 
÷àñòè òàêòèêè, òàê è â ÷àñòè ñòðàòåãèè. Îñîáîå 
âíèìàíèå ñëåäóåò óäåëèòü ñîîòíåñåíèþ ïðè-
íèìàåìûõ òàêòè÷åñêèõ ðåøåíèé ñ ïîëîæåíèÿìè, 
ðàçðàáîòàííîé äîëãîñðî÷íîé (ìèíèìóì íà 30 
ëåò) èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè. 

Òàêèì îáðàçîì, â ïðîöåññå èññëåäîâàíèÿ 
áûëè îïðåäåëåíû íàïðàâëåíèÿ ñîâåðøåíñòâî-
âàíèÿ óïðàâëåíèÿ ñóâåðåííûìè ôîíäàìè â Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè (Ôîíäîì íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ è Ðîññèéñêèì ôîíäîì ïðÿìûõ 
èíâåñòèöèé). Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ýòî ïîçâîëèò 
îáåñïå÷èòü óñòîé÷èâîå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñ-
êîå ðàçâèòèå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íå òîëüêî 
â íàñòîÿùåì, íî è â áóäóùåì.
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