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Концепция управления государственным долгом
города Москвы и использования заемных средств
в городском бюджете

Приложение к Постановлению Правительства Москвы от 6 мая 2003 г. № 318-ПП

1. ЗАДАЧИ КОНЦЕПЦИИ
Составной частью системы управ-

ления финансовыми ресурсами горо-
да Москвы выступает формирование
бюджетной политики в области упра-
вления государственным долгом. Как
показали российский дефолт 1998 г.
и текущие кризисные события в Ар-
гентине и Бразилии, государственный
долг при непродуманной долговой
политике является источником эконо-
мических и политических рисков. Это
определяет тесную взаимосвязь за-
дачи управления государственным
долгом с вопросами обеспечения
экономической безопасности госу-
дарства или региона, осуществляю-
щего заимствования.

Вместе с тем ограничения, накла-
дываемые действующим законода-
тельством на объем государственного
долга субъекта Российской Федера-
ции и на платежи в счет его обслужи-
вания, не позволяют полностью избе-
жать долговых рисков, достоверно вы-
являть и прогнозировать нарастание
кризисных тенденций в экономике.

При общем осознании важности
задачи управления государственным
долгом города Москвы и связанных с
ним рисков определение термина
«управление долгом» все еще отсутст-
вует как в федеральном законода-
тельстве, так и в законодательстве
города Москвы.

В рамках данной концепции под уп-
равлением государственным долгом
города Москвы понимается процесс
разработки и практической реализа-
ции стратегии управления государст-
венными заимствованиями в целях
поддержания объема долга на эконо-

мически безопасном уровне, миними-
зации стоимости его обслуживания и
равномерного распределения во вре-
мени связанных с долгом платежей.

Понятие «управление государствен-
ным долгом» включает три взаимосвя-
занных направления деятельности, яв-
ляющихся предметом дальнейшего
рассмотрения:

1. Бюджетная политика в части
планирования объема и структуры го-
сударственного долга города Москвы.

2. Осуществление заимствований
и проведение операций с государст-
венным долгом, направленных на оп-
тимизацию его структуры и сокраще-
ние расходов на обслуживание.

3. Организация учета долговых обя-
зательств и операций с долгом, функ-
ционирование платежной системы ис-
полнения долговых обязательств.

Соответственно целью данной кон-
цепции является создание  механизма
оценки и регулирования долговой на-
грузки на бюджет города Москвы, а
также формирование порядка управ-
ления государственным долгом города
Москвы в системе единого заемщика.

Настоящая концепция не рассмат-
ривает вопросов, связанных с осуще-
ствлением муниципальных заимство-
ваний.

2. ПРАВОВЫЕ И ОРГАНИ-
ЗАЦИОННЫЕ ОСНОВЫ СИС-
ТЕМЫ ГОСУДАРСТВЕННЫХ
ЗАИМСТВОВАНИЙ ГОРОДА
МОСКВЫ

2.1. Правовые основы управ-
ления государственным дол-
гом города Москвы и

использования заемных
средств в бюджете города
Москвы

Правовое регулирование вопро-
сов управления государственным
долгом города Москвы и использова-
ния заемных средств в бюджете
города Москвы осуществляется в
рамках общего правового регулиро-
вания функционирования бюджета
города Москвы как составной части
бюджетной системы Российской Фе-
дерации.

Основополагающим нормативно-
правовым актом в сфере государ-
ственного долга города Москвы явля-
ется Бюджетный кодекс Российской
Федерации. Указанный правовой акт
определяет, в частности: виды долго-
вых обязательств субъектов Россий-
ской Федерации, общий порядок их
возникновения, обслуживания и пога-
шения, а также элементы федерально-
го надзора за государственными за-
имствованиями субъектов Российской
Федерации. Важнейшим положением
Бюджетного кодекса Российской Фе-
дерации является установление общих
правил исполнения бюджетов субъек-
тов Российской Федерации, в том чис-
ле и в части привлечения, обслужива-
ния и погашения долговых обяза-
тельств.

Детальное регулирование вопро-
сов, отражающих в бюджетах субъ-
ектов Российской Федерации харак-
тер привлечения, обслуживания и
погашения долговых обязательств,
осуществляется Федеральным зако-
ном от 15 августа 1996 г. № 115-ФЗ
«О бюджетной классификации Рос-
сийской Федерации».
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Вопросы, связанные с осущест-
влением заимствований субъектов
Российской Федерации в форме госу-
дарственных ценных бумаг, регулиру-
ются Федеральным законом от 29
июля 1998 г. № 136-ФЗ «Об особен-
ностях эмиссии государственных и
муниципальных ценных бумаг» и из-
данными  на  его основе постановле-
ниями Правительства Российской
Федерации.

В целом правовые акты Россий-
ской Федерации создают целостную
законодательную основу для привле-
чения, обслуживания и погашения
долговых обязательств, а также упра-
вления государственным долгом
субъектов Российской Федерации, в
том числе и города Москвы.

Осуществляемое на уровне Моск-
вы правовое регулирование воп-
росов управления государственным
долгом города Москвы и использо-
вания заемных средств в бюджете
города Москвы строится на основе
положений указанных выше право-
вых актов Российской Федерации. К
важнейшим нормативным право-
вым актам города Москвы относят-
ся: Устав города Москвы, законы
города Москвы: от 26 февраля
1997 г. № 5 «О Правительстве Моск-
вы», от 9 октября 2002 г. № 51 «О
бюджетном устройстве и бюджетном
процессе в городе Москве», от 18
апреля 2001 г. № 15 «О государст-
венном долге города Москвы» и о
бюджете города Москвы на соответ-
ствующий финансовый год, а также
постановления правительства Моск-
вы от 13 ноября 2001 г. № 1020-ПП
«О мерах по совершенствованию си-
стемы управления государственным
долгом города Москвы» и от 2 апре-
ля 2002 г. № 240-ПП «О совершенст-
вовании системы учета долговых
обязательств города Москвы». Ука-
занные нормативные правовые ак-
ты определяют порядок осуществле-
ния заимствований, устанавливают
компетенцию органов государствен-
ной власти города Москвы по вопро-
сам управления государственным
долгом города Москвы, прогнозиро-
вания и исполнения бюджета города
Москвы в части привлечения, обслу-
живания и погашения долговых обя-
зательств.

2.2. Организационные основы
управления государственным
долгом города Москвы

В соответствии с уставом города
Москвы, законами города Москвы от 9
октября 2002 года № 51 «О бюджет-
ном устройстве и бюджетном процессе
в городе Москве» и от 18 апреля
2001 г. № 15 «О государственном дол-
ге города Москвы», а также принятыми
на основании их нормативными пра-
вовыми актами города Москвы орга-
ны государственной власти города
Москвы в пределах своей компетен-
ции участвуют в процессе управления
государственным долгом города Моск-
вы по следующим направлениям:

1. Московская городская Дума: 
� принимает в соответствии с зако-
нодательством Российской Федера-
ции законы города Москвы, устанав-
ливающие общие правила управле-
ния государственным долгом города
Москвы;
� ежегодно при утверждении закона
города Москвы о бюджете города Мо-
сквы на соответствующий финансо-
вый год рассматривает показатели
Программы государственных заимст-
вований города Москвы, служащие
основой деятельности Правительства
Москвы по управлению государствен-
ным долгом города Москвы в соответ-
ствующем финансовом году;
� осуществляет в порядке, предусмо-
тренном законодательством Россий-
ской Федерации и города Москвы,
контроль за исполнением Программы
государственных заимствований го-
рода Москвы как составной части за-
кона города Москвы о бюджете горо-
да Москвы.

2. Мэр Москвы:
� определяет в соответствии с феде-
ральными законами и законами горо-
да Москвы основные приоритеты уп-
равления государственным долгом
города Москвы;
� вносит на рассмотрение Москов-
ской городской Думы проект Програм-
мы государственных заимствований
города Москвы в составе проекта за-
кона города Москвы о бюджете горо-
да Москвы на соответствующий фи-
нансовый год.

3. Правительство Москвы:
� организует разработку проекта
Программы государственных заимст-

вований города Москвы как состав-
ной части проекта закона горо-да Мо-
сквы о бюджете на соответствующий
финансовый год;
� организует в соответствии с феде-
ральными законами и законами горо-
да Москвы исполнение Программы
государственных заимствований го-
рода Москвы как составной части
бюджета города Москвы;
� определяет политику управления
государственным долгом города Мо-
сквы на очередной финансовый год и
среднесрочную перспективу;
� определяет состав и компетенцию
органов исполнительной власти горо-
да Москвы, принимающих участие в
управлении государственным долгом
города Москвы.

4. Органы исполнительной власти
города Москвы в области управления
государственным долгом города Мо-
сквы осуществляют следующие функ-
ции:

4.1. Департамент экономической
политики и развития города Москвы
готовит прогноз социально-экономи-
ческого развития города Москвы на
очередной год и два последующих за
ним года.

4.2. Департамент финансов города
Москвы готовит прогноз бюджета го-
рода Москвы и перспективного фи-
нансового плана на очередной и два
последующих за ним года, а также
обеспечивает исполнение бюджет-
ных показателей в части использова-
ния заемных средств, погашения и
обслуживания государственного дол-
га города Москвы.

4.3. Комитет государственных за-
имствований города Москвы разра-
батывает проект Программы государ-
ственных заимствований города
Москвы на основе прогноза социаль-
но-экономического развития и пер-
спективного финансового плана го-
рода Москвы, обеспечивает привле-
чение, погашение и обслуживание го-
сударственного долга города Москвы
в рамках указанной программы, исхо-
дя из принципа единого городского
заемщика.

4.4. Иные органы исполнительной
власти города Москвы осуществляют
функции, определенные соответству-
ющими нормативными правовыми
актами Правительства Москвы.
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3. КРИТЕРИИ ОПРЕДЕЛЕНИЯ
ОПТИМАЛЬНОГО
(БЕЗОПАСНОГО) УРОВНЯ
ГОСУДАРСТВЕННОГО ДОЛГА
ГОРОДА МОСКВЫ

Бюджетный кодекс Российской Фе-
дерации устанавливает предельные
величины объемов государственного
долга субъекта Российской Федера-
ции по отношению к доходам бюджета
рассматриваемого финансового года
(без учета средств финансовой помо-
щи из бюджетов других уровней), пре-
дельный объем расходов бюджета го-
рода Москвы на обслуживание госу-
дарственного долга по отношению к
расходам бюджета рассматриваемого
финансового года, а также предель-
ный размер дефицита бюджета, кото-
рый в случае отсутствия или недоста-
точности внутренних источников его
финансирования, не связанных с при-
влечением заемных средств, покры-
вается за счет осуществления новых
заимствований, влекущих за собой
увеличение общей суммы госу-
дарственного долга.

Названные правовые нормы не
устанавливают оптимального (безо-
пасного) уровня долговой нагрузки,
поскольку приведенное ограниче-ние
базируется на сопоставлении суммы
потоков ежегодных выплат по пога-
шению и обслуживанию долга с дохо-
дами бюджета только за один плани-
руемый год. При этом не учитываются
два важнейших фактора, имеющих
принципиальное значение для опре-
деления оптимального (безопасного)
уровня долговой нагрузки: наличие в
бюджете любого года обязательных
(неотложных) расходов и распределе-
ние платежей, связанных с обслужи-
ванием и погашением государствен-
ного долга во времени, то есть не
только внутри текущего финансового
года, но и в течение всего срока, на
который городом приняты долговые
обязательства.

В силу сказанного для форми-
рования оптимального (безопасного)
уровня государственного долга горо-
да Москвы необходимо установление
дополнительных критериев в области
разработки и реализации заемной
политики города, построенных на со-
поставлении двух потоков — прогно-
зируемых доходов бюджета и пред-

стоящих в каждом финансовом году
выплат по долгу.

При этом основой бюджетной по-
литики в области управления государ-
ственным долгом города Москвы,
обеспечивающей необходимый уро-
вень экономической безопасности,
должен быть механизм защиты опре-
деленной части расходов бюджета,
необходимых для бесперебойного
функционирования городской инфра-
структуры и выполнения социальных
программ от рисков, связанных с по-
гашением долга.

К числу таких расходов должны
быть отнесены текущие расходы бюд-
жета, включая расходы на обслужи-
вание государственного долга города
Москвы,  а также частично  расходы
капитального  характера (реализация
задач по приобретению оборудова-
ния и капитальному ремонту объек-
тов городской инфраструктуры). При
этом принципиально важным являет-
ся обеспечение прогнозируемого
объема указанных расходов прогно-
зируемым объемом доходов соответ-
ствующего финансового года. Это оз-
начает, что недостаток средств на эти
цели не может компенсироваться за
счет источников финансирования де-
фицита бюджета.

Вместе с тем выполнение условия
обязательного покрытия текущих и ча-
сти капитальных расходов доходами
бюджета все-таки недостаточно для
устранения риска неисполнения при-
нятых городом долговых обязательств.
Дополнительным условием исключе-
ния долговых рисков следует признать
включение в число обязательных (не-
отложных) расходов суммы предстоя-
щих к погашению долговых обяза-
тельств.

Ключевым условием обеспечения
безопасного уровня государствен-
ного долга является неукоснитель-
ное соблюдение принципов плани-
рования бюджета города Москвы, в
соответствии с которыми размер
ежегодных выплат в счет погашения
долга в текущем году и в будущие пе-
риоды не должен превышать разни-
цы между доходами бюджета и
суммой текущих расходов бюджета и
указанной выше части расходов
капитального характера. Соответст-
вующая разница может быть услов-

но определена как «капитальный ре-
сурс».

При этом принципиально важным
является проведение соответствую-
щих расчетов не только в пределах
перспективного финансового плана
(на 3 года), но и на весь период до по-
гашения долговых обязательств, при-
нятых городом к моменту составления
прогноза. Одновременно в перспек-
тивных расчетах по каждому году
должны обеспечиваться законода-
тельно установленные предельные
величины, связанные с осуществле-
нием заимствований субъектами Рос-
сийской Федерации.

4. СТРАТЕГИЯ УПРАВЛЕНИЯ
ГОСУДАРСТВЕННЫМ
ДОЛГОМ ГОРОДА МОСКВЫ
КАК ЧАСТЬ ОБЩЕЙ
СИСТЕМЫ УПРАВЛЕНИЯ
БЮДЖЕТНЫМИ РЕСУРСАМИ

4.1. Cистема ограничений бюд-
жетной политики города Моск-
вы в отношении государствен-
ного долга

В качестве базовых показателей,
определяющих ограничения в прове-
дении городской заемной политики,
следует признать:
� нормы, установленные Бюджет-
ным кодексом Российской Федера-
ции и законом города Москвы «О го-
сударственном долге города
Москвы»;
� капитальный ресурс бюджета горо-
да Москвы;
� доступный на рынке капитала объ-
ем средств, с приемлемыми для горо-
да Москвы условиями по стоимости и
срочности.

Данные показатели являются ос-
новой для оценки связанных с долгом
рисков, возникающих при исполне-
нии бюджета города Москвы, и слу-
жат для определения объемов ис-
пользования заемных средств на фи-
нансирование инвестиционных про-
грамм города, включая приобретение
собственности.

Отношение ежегодных выплат в
счет погашения государственного
долга к доходам бюджета города Мо-
сквы соответствующего года опреде-
ляет возможность города отвечать по
своим обязательствам без использо-
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вания механизмов рефинансирова-
ния долга и показывает уровень фи-
нансовой безопасности исполнения
текущих, а также неотложных капи-
тальных расходов бюджета.

Прогнозируемый размер «капи-
тального ресурса» бюджетов города
Москвы будущих периодов ограничи-
вает объемы новых заимствований
города, определяет их срочную струк-
туру и учитывается при их пла-нирова-
нии и осуществлении.

Количественным критерием, огра-
ничивающим объем и срочную струк-
туру новых займов, является отноше-
ние ежегодно погашаемого государ-
ственного долга к величине прогнози-
руемого «капитального ресурса». При
этом безопасный уровень государст-
венного долга обеспечивается в слу-
чае, если объем ежегодных выплат в
счет погашения долга не превышает
«капитального ресурса» бюджета го-
рода Москвы для любого года в тече-
ние прогнозируемого периода.

Указанный критерий, наряду с ог-
раничениями, налагаемыми Бюджет-
ным кодексом Российской Федерации
и законом города Москвы «О государ-
ственном долге города Москвы», уста-
навливает предельные показатели
объемов и срочности новых заимство-
ваний.

4.2. Бюджетная политика в ча-
сти планирования объема и
структуры заимствований и го-
сударственного долга города
Москвы

В соответствии с установленным
критерием планирование объема и
структуры государственных заимство-
ваний осуществляется в следую-щем
порядке:
� при составлении прогноза соци-
ально-экономического развития Мо-
сквы и проекта бюджета на предстоя-
щий финансовый год, а также на буду-
щие периоды рассчитываются прогно-
зируемые доходы, текущие и частично
капитальные расходы бюджетов горо-
да Москвы на срок, определяемый
срочностью имеющегося государст-
венного долга и планируемых заимст-
вований. На основе этих расчетов оп-
ределяется капитальный ресурс бюд-
жета города Москвы как для планиру-
емого на очередной финансовый год

бюджета, так и для прогнозируемых
бюджетов будущих лет;
� на основе анализа емкости рынка
капитала определяются доступный
объем, предполагаемые срочность и
стоимость государственных заимст-
вований города Москвы на очеред-
ной финансовый год;
� исходя из величины «капитального
ресурса» бюджета города Москвы,
планируемого объема капитальных
расходов и объема погашаемого госу-
дарственного долга на очередной фи-
нансовый год и с учетом ограничений,
перечисленных выше, определяется
необходимая сумма и структура заим-
ствований, формируется программа
государственных заимствований го-
рода Москвы на очередной финансо-
вый год.

4.3. Использование долговых
инструментов в финансовом
обеспечении перспективного
развития города Москвы

Государственные заимствования
как форма финансового обеспече-
ния города Москвы рассматриваются
в качестве одного из источников пер-
спективного развития города. Пос-
редством их использования осущест-
вляется решение неотложных задач
инвестиционной направленности в
случаях недостатка финансовых ре-
сурсов в рамках текущего финансово-
го года. Вместе с тем условием такого
использования государственных за-
имствований является прогнозируе-
мое увеличение доходов в будущем,
за счет которых будет производиться
погашение принятых долговых обяза-
тельств города Москвы.

Особую актуальность приобретает
необходимость использования долго-
вых инструментов в условиях измене-
ния объема бюджетных доходов горо-
да, связанного как с экономической
конъюнктурой, так и с изменением за-
конодательства Российской Федера-
ции. Их разумное применение улучша-
ет финансовую обеспеченность расхо-
дов бюджета Москвы и положительно
воздействует на дальнейшее развитие
города.

При снижении доходов бюджета
города Москвы компенсация со-
кращения «капитального ресурса»
осуществляется через рост госу-

дарственных заимствований, что
уменьшает возможности заимство-
ваний будущих периодов, опреде-
ляемые ограничением на отношение
ежегодно погашаемого государст-
венного долга города Москвы к вели-
чине «капитального ресурса» будущих
периодов.

При ускоренном росте доходов
бюджета города Москвы избыток «ка-
питального ресурса» обеспечивает
последовательное сокращение объе-
ма городских заимствований и
переход к сокращению долга, что уве-
личивает возможности будущих заим-
ствований, определяемые по крите-
рию отношения ежегодно погашаемо-
го долга к величине «капитального ре-
сурса».

Кроме того, использование долго-
вых инструментов может рассматри-
ваться и как форма оперативного уп-
равления бюджетными ресурсами го-
рода Москвы.

5. ОСУЩЕСТВЛЕНИЕ
ЗАИМСТВОВАНИЙ И
ПРОВЕДЕНИЕ ОПЕРАЦИЙ
С ГОСУДАРСТВЕННЫМ
ДОЛГОМ ГОРОДА МОСКВЫ

5.1. Операции с долговыми
обязательствами города
Москвы

В рамках исполнения бюджета го-
рода Москвы и управления госу-дар-
ственным долгом города Москвы осу-
ществляются следующие операции с
долговыми обязательствами города
Москвы:
� привлечение долговых обяза-
тельств города Москвы;
� обслуживание долговых обяза-
тельств города Москвы;
� погашение долговых обязательств
города Москвы;
� досрочное погашение долговых
обязательств города Москвы;
� откуп долговых обязательств горо-
да Москвы;
� использование производных фи-
нансовых инструментов в операциях
с долговыми обязательствами города
Москвы (процентные и валютные сво-
пы, форвардные и опционные контра-
кты).

Указанные операции осуществля-
ются на основе положений закона о
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бюджете города Москвы на соответ-
ствующий финансовый год и отдель-
ных постановлений Правительства
Москвы с учетом складывающейся
рыночной конъюнктуры.

5.2. Оперативное управление
государственным долгом
города Москвы

Учитывая, что изложенные выше
подходы к формированию заемной
политики рассматриваются в услови-
ях уже имеющейся практики ее
осуществления, то есть наличия уже
принятых городом долговых обяза-
тельств, вопросы оперативного упра-
вления государственным долгом в це-
лях обеспечения в дальнейшем устой-
чивости экономической и финансо-
вой системы Москвы приобретают
особую актуальность.

Главной целью системы оператив-
ного управления государственным
долгом города Москвы следует при-
знать сглаживание пиков долговых
платежей, экономию бюджетных
средств, выделяемых для обслужива-
ния и погашения долговых обяза-
тельств, при одновременном обеспе-
чении других видов расходов бюджета
текущего финансового года.

В предыдущих разделах концеп-
ции рассмотрены принципы управ-
ления государственным долгом горо-
да Москвы на стадии формирования
прогнозов, что в первую очередь вы-
ражается в установлении дополни-
тельных ограничений на объемы  осу-
ществляемых  заимствований на сре-
днесрочную перспективу.

В данном разделе предлагается
определить методы оперативного уп-
равления государственным долгом
города Москвы в рамках исполнения
бюджета текущего года.

К числу таких методов относятся:
� корректировка сроков привлече-
ния заемных средств, предусмотрен-
ных Программой государственных за-
имствований города Москвы для фи-
нансирования утвержденного объема
дефицита бюджета города;
� накопление на бюджетном счете
города Москвы средств, необходимых
для погашения долговых обяза-
тельств;
� досрочное погашение долговых
обязательств;

� сокращение объема заимствова-
ний;
� использование производных фи-
нансовых инструментов. 

Корректировка сроков  привлече-
ния заемных средств при условии со-
хранения общих параметров бюдже-
та текущего года предусматривает их
перенесение на более ранние или
поздние сроки по сравнению с ут-
вержденным поквартальным рас-
пределением заимствований. Крите-
рием определения необходимости ее
осуществления является реальное
финансовое состояние города, то
есть фактическое поступление дохо-
дов и фактическое использование
предусмотренных бюджетом ассиг-
нований.

В случае временного снижения
фактического поступления доходов
против запланированного уровня,
который может повлечь срыв в фи-
нансировании утвержденных на дан-
ный квартал расходов, может быть
принято решение о досрочном при-
влечении заемных средств, пре-
дусмотренных на последующие пери-
оды финансового года.

В случае опережающего поступле-
ния запланированных доходов и (или)
экономии утвержденного объема бюд-
жетных расходов, может быть принято
решение о перенесении государствен-
ных заимствований на более поздние
сроки или досрочном погашении дол-
говых обязательств города Москвы.

Корректировка сроков привлече-
ния заемных средств может также
мотивироваться складывающейся
конъюнктурой на рынке заимство-
ваний, когда за счет изменения ут-
вержденных сроков привлечения
заемных средств достигается сокра-
щение расходов на обслуживание
государственного долга города Мо-
сквы.

Накопление на бюджетном счете
города Москвы средств, необходимых
для погашения долговых обяза-
тельств, направлено в первую оче-
редь на сглаживание пиковых нагру-
зок на бюджет города Москвы и исклю-
чение в связи с этим резкого снижения
уровня финансовой обеспеченности
расходов бюджета.

Накопление средств, необходимых
для погашения в установленные сро-

ки долговых обязательств города Мо-
сквы, может осуществляться в году,
предшествующем пиковой нагрузке,
а также в рамках формирования про-
екта бюджета года, на который она
приходится.

В году, предшествующем пиковой
нагрузке, накопление средств осуще-
ствляется за счет доходов, дополни-
тельно полученных в ходе исполнения
бюджета города Москвы, а также пу-
тем отказа от перераспределения
сумм сложившейся экономии в расхо-
дах. В случае отсутствия указанных
источников может быть предложено
решение об оптимизации (сокраще-
нии) объемов финансирования расхо-
дов текущего года.

Средства, накопленные в текущем
финансовом году для погашения дол-
говых обязательств города Москвы
следующего года, являются состав-
ной частью свободного остатка
средств на начало следующего
финансового года и используются на
погашение этих обязательств в по-
рядке, установленном бюджетным
законодательством.

В целях избежания образования
на бюджетном счете города Москвы
значительной суммы неиспользуе-
мых в текущем бюджетном обороте
средств, то есть их замораживания,
на сумму накапливаемых финан-
совых ресурсов могут корректиро-
ваться сроки привлечения заемных
средств, предусмотренных Програм-
мой государственных заимствова-
ний города Москвы текущего года.
Это означает, что за счет средств,
имеющихся на счете по исполнению
бюджета, осуществляется финан-
сирование расходов текущего фи-
нансового года, а привлечение за-
емных ресурсов, предусмотренных
на их финансирование, осуществля-
ется в сроки, максимально прибли-
женные к концу года. Такой меха-
низм регулирования накопления
средств для погашения долговых
обязательств следующего финансо-
вого года обеспечивает экономию
расходов по обслуживанию долговых
обязательств.

Досрочное погашение долговых
обязательств города Москвы, вклю-
чая банковские кредиты, откуп и вы-
ведение из обращения государствен-
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ных ценных бумаг города Москвы,
осуществляется за счет дополнитель-
но полученных доходов, перераспре-
деления экономии по текущим расхо-
дам и/или привлечения новых, более
дешевых заимствований. К досроч-
ному погашению могут быть приняты
обязательства по срокам как текуще-
го,  так и следующего финансового
года. Досрочное погашение обяза-
тельств следующего финансового го-
да в форме банковских кредитов и
откупа государственных ценных бу-
маг, предусматривающего их изъятие
из оборота до наступления срока по-
гашения, осуществляется в целях со-
кращения расходов бюджета по об-
служиванию заимствований.

Сокращение объема государствен-
ных заимствований осуществляется
при стабилизации финансового поло-
жения города за счет получения до-
полнительных доходов и оптимизации
утвержденных расходов, в первую
очередь путем отказа от направления
указанных средств на увеличение
расходов, не предусмотренных при ут-
верждении бюджета. Сокращение
объема государственных заимство-
ваний текущего финансового года
должно рассматриваться как одна из
мер снятия пиковых нагрузок по пога-
шению долговых обязательств буду-
щих периодов.

Подготовка предложений о целе-
сообразности и необходимости ре-
ализации мер по оперативному упра-
влению государственным долгом
города Москвы осуществляется сов-
местно Департаментом финансов го-
рода Москвы, Департаментом эконо-
мической политики и развития города
Москвы и Комитетом государствен-
ных заимствований города Москвы.

Использование производных фи-
нансовых инструментов в операциях с
долговыми обязательствами города
Москвы осуществляется в целях упра-
вления валютными рисками, сокраще-
ния бюджетных расходов на обслужи-
вание государственного долга, исполь-
зования благоприятной рыночной
конъюнктуры для предстоящих заимст-
вований в условиях ожидаемой неста-
бильности финансовых рынков.

Подготовка предложений о целе-
сообразности и необходимости ис-
пользования производных финансо-

вых инструментов в операциях с
долговыми обязательствами города
Москвы осуществляется совместно
Департаментом финансов города Мо-
сквы, Департаментом экономической
политики и развития города Москвы и
Комитетом государственных заимст-
вований города Москвы. 

5.3. Оптимизация структуры
государственного долга города
Москвы. Управление рисками,
связанными со структурой го-
сударственного долга города
Москвы

Управление структурой государст-
венного долга осуществляется посред-
ством систематического отбора форм
заимствований, в максимальной сте-
пени отвечающих потребностям горо-
да в привлечении финансовых ресур-
сов и способствующих снижению стои-
мости государственного долга города
Москвы при заданном уровне рисков.

Стоимость обслуживания государ-
ственного долга города Москвы но-
минируется в рублях и является вели-
чиной, зависящей от конъюнктуры
финансовых рынков. Подобное поло-
жение связано как с наличием зай-
мов в иностранной валюте и займов с
плавающей процентной ставкой в
структуре государственного долга го-
рода Москвы, так и неизвестной стои-
мостью и структурой будущих заимст-
вований.

Стоимость государственного дол-
га города Москвы имеет два компо-
нента:

1) прогнозируемые затраты на об-
служивание государственного долга;

2) возможные затраты на обслужи-
вание государственного долга в слу-
чае отклонения параметров финансо-
вых рынков от прогнозируемых пока-
зателей или в результате операций по
управлению структурой государствен-
ного долга.

Затраты на обслуживание государ-
ственного долга города Москвы на
очередной финансовый год и средне-
срочную перспективу рассчитываются
исходя из Программы государствен-
ных заимствований города Москвы, а
также прогнозируемого уровня про-
центных ставок и обменных курсов.

Рассчитанное значение затрат на
обслуживание государственного дол-

га города Москвы используется при
разработке проектов бюджетов горо-
да Москвы на соответствующий фи-
нансовый год.

Вторая составляющая стоимости
государственного долга города Моск-
вы — увеличение затрат на обслужи-
вание государственного долга города
Москвы при отклонении параметров
финансового рынка от прогнозируе-
мых показателей зависит от рисков:
� изменения процентной ставки;
� изменения валютных курсов;
� изменения доступной емкости фи-
нансовых рынков;
� расчетного и операционного; 
� юридической ошибки, а также из-
менения действующего российского и
зарубежного законодательства.

Планирование и проведение опе-
раций по управлению структурой госу-
дарственного долга города Москвы
осуществляется на основе результа-
тов анализа зависимости затрат на
обслуживание долга от реализации
указанных видов риска.

Основными операциями, использу-
емыми для оптимизации структуры го-
сударственного долга города Москвы,
а также для управления валютными и
процентными рисками, являются:
� выбор и использование альтерна-
тивных вариантов размещения и по-
гашения долговых обязательств горо-
да Москвы;
� откуп долговых обязательств горо-
да Москвы;
� управление структурой портфеля
долговых обязательств города Мо-
сквы;
� использование производных фи-
нансовых инструментов.

5.4. Система единого
городского заемщика

В целях централизации, упорядо-
чения и специализации работы по
привлечению, обслуживанию и пога-
шению долговых обязательств города
Москвы в соответствии с Бюджетным
кодексом Российской Федерации и
законом города Москвы «О государст-
венном долге города Москвы» все
операции по привлечению, обслужи-
ванию и погашению долговых обя-
зательств Москвы осуществляются
единым заемщиком, функции которо-
го выполняет специализированный
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орган исполнительной власти города
Москвы — Комитет государственных
заимствований города Москвы.

В ходе разработки и реализации
бюджетной политики в области госу-
дарственного долга города Москвы
Комитет государственных заимство-
ваний города Москвы решает следую-
щие задачи:
� определение доступного объема,
возможной срочности и стоимости го-
сударственных заимствований горо-
да Москвы на очередной финансовый
год;
� подготовка совместно с Департа-
ментом экономической политики го-
рода Москвы и Департаментом фи-
нансов города Москвы предложений
Правительству Москвы о необходи-
мой сумме и структуре государст-
венных заимствований, которые пла-
нируется использовать в очередном
финансовом году для финансирова-
ния капитальных расходов бюджета,
и Программе государственных заим-
ствований города Москвы на очеред-
ной финансовый год;
� подготовка совместно с Департа-
ментом экономической политики го-
рода Москвы и Департаментом фи-
нансов города Москвы предложений
Правительству Москвы о реализа-
ции мер по оперативному управле-
нию государственным долгом города
Москвы;
� привлечение государственных за-
имствований в рамках утвержденной
Программы государственных заимст-
вований города Москвы на основа-
нии решений Правительства Москвы;
� осуществление по согласованию с
Департаментом финансов города Мо-
сквы операций по управлению струк-
турой государственного долга города
Москвы в соответствии с законом о
бюджете на соответствующий год и
решениями Правительства Москвы;
� осуществление обслуживания и
погашения долговых обязательств го-
рода Москвы.

В целях организации и обеспече-
ния эффективного функционирова-
ния рыночной инфраструктуры систе-
мы привлечения, обслуживания и
погашения долговых обязательств го-
рода Москвы, а также решения техно-
логических задач в рамках управле-
ния государственным долгом города

Москвы создано Специализирован-
ное государственное унитарное пред-
приятие (далее — СГУП «Мосфина-
гентство»). Оно также обеспечивает
связь Правительства Москвы в лице
Комитета государственных заимство-
ваний города Москвы с инфраструкту-
рой финансового рынка. СГУП «Мос-
финагентство» не имеет на рынке соб-
ственных интересов, а его организа-
ционно-правовая форма позволяет
городу осуществлять полный контроль
за его деятельностью.

6. СИСТЕМА УЧЕТА И
ОТЧЕТНОСТИ

6.1. Государственная долговая
книга государственного долга
города Москвы

В соответствии с положениями
Бюджетного кодекса Российской Фе-
дерации (ст. 121), закона города Мо-
сквы «О государственном долге горо-
да Москвы» (ст. 9, п. 2) Департамент
финансов города Москвы осуществ-
ляет ведение Государственной долго-
вой книги государственного долга го-
рода Москвы, являющейся частью
единой системы учета и регистрации
государственных заимствований Рос-
сийской Федерации.

Ведение Государственной долговой
книги государственного долга города
Москвы осуществляется в соответст-
вии с порядком, установленным по-
становлением Правительства Москвы
от 2 апреля 2002 г. № 240-ПП «О со-
вершенствовании системы учета дол-
говых обязательств города Москвы».

6.2. Организация учета
государственного долга города
Москвы и операций по прив-
лечению, обслуживанию и по-
гашению долговых обяза-
тельств города Москвы

Учет государственного долга горо-
да Москвы, а также операций по при-
влечению, обслуживанию и погаше-
нию долговых обязательств города
Москвы в целом осуществляется Де-
партаментом финансов города Моск-
вы, а также органами исполнительной
власти города Москвы, осуществляю-
щими привлечение, обслуживание и
погашение долговых обязательств го-
рода Москвы.

Учет государственного долга горо-
да Москвы, а также операций по при-
влечению, обслуживанию и погаше-
нию долговых обязательств города
Москвы ведется в следующих видах:
� бухгалтерский учет государствен-
ного долга города Москвы, целью ко-
торого является своевременное и
полное отражение операций по при-
влечению, обслуживанию и погаше-
нию долговых обязательств. Бухгал-
терский учет долговых обязательств,
операций по их привлечению, обслу-
живанию и погашению, а также дви-
жения всех денежных средств, вклю-
чая валютные, ведется в соответст-
вии с действующими нормативными
актами органами исполнительной
власти города Москвы и на основа-
нии предоставляемой ими информа-
ции отражается Департаментом фи-
нансов города Москвы в балансе ис-
полнения бюджета города Москвы;
� оперативно-финансовый учет, це-
лью которого является формирова-
ние и предоставление заинтересо-
ванным органам государственной
власти города Москвы оперативной
информации о состоянии долга горо-
да Москвы, расходах бюджета на его
обслуживание и потоках денежных
средств, возникающих в долговой си-
стеме, для принятия оперативных ре-
шений по исполнению инвестицион-
ной части бюджета города. Оператив-
но-финансовый учет осуществляется
Департаментом финансов города Мо-
сквы в соответствии с постановлени-
ем Правительства Москвы от 2 апре-
ля 2002 г. № 240-ПП «О совершенст-
вовании системы учета долговых
обязательств города Москвы». Для
ведения оперативно-финансового
учета применяются унифицирован-
ные  формы  предоставления инфор-
мации,  утвержденные постановлени-
ем Правительства Москвы от 2 апре-
ля 2002 г. № 240-ПП «О совершенст-
вовании системы учета долговых
обязательств города Москвы». �


