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Аннотация. В современном контексте глобальной экономической динамики, научный интерес направлен на 

исследование проблем реализации проектов устойчивого развития. Однако Повестка в области устойчивого раз-
вития до 2030 года, несмотря на масштаб внедрения и глубину поставленных целей, намеренно лишена единого 
целеполагания, поскольку представляет собой конфигурацию рамочных формальных правил, выступающих как 
платформа, в рамках которой различные экономические и политические субъекты стремятся реализовать свои со-
циально-экономические и политические интересы Так, последние международные события выдвигают на передний 
план для России в первую очередь вопрос обеспечения суверенитета национальной экономики. За константу при-
нято, что эффективность достижения данной стратегической цели тесно связана в том числе с денежно-кредитной 
политикой, которая формируется Центральным банком России. В рамках данного исследования статья углубля-
ется в анализ финансовой отчетности Центрального банка России, где, в первую очередь, оценивается качество 
управления его активами. Поднимается вопрос о генерируемым мегарегулятором с 2016 года убытке, который по 
прошествии шести лет аккумулированным итогом составляет 1,86 трлн долл. США. Также задается вопрос о росте 
золотовалютных резервов в части, например, золота, при условии, что ЦБ РФ практически на год приостановлены 
операции по купле-продаже валюты и драгоценных металлов. 

Ключевые слова: Центробанк России, финансовая отчетность, управление активами, золотовалютные резервы, 
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Abstract. In the contemporary context of global economic dynamics, scholarly interest is focused on the examination of 

challenges in implementing sustainable development projects. However, the Agenda for Sustainable Development by 2030, 
despite its extensive scope and profound goal-setting, deliberately lacks a unified purpose, presenting itself as a configuration 
of framework formal rules acting as a platform within which various economic and political entities strive to realize their 
socio-economic and political interests. Recent international events bring to the forefront, particularly for Russia, the primary 
issue of ensuring the sovereignty of its national economy. It is widely acknowledged that the effectiveness in achieving this 
strategic objective is closely linked, in part, to the monetary policy formulated by the Central Bank of Russia. Within the 
scope of this study, the article delves into an in-depth analysis of the financial statements of the Central Bank of Russia, 
primarily evaluating the quality of its asset management. The article raises questions about the sustained losses incurred by 
the mega-regulator since 2016, accumulating to a total of 1.86 trillion USD over last six years. Additionally, it questions the 
growth of foreign exchange reserves, such as gold, given that the operations of the Bank of Russia have virtually ceased for 
a year in terms of currency and precious metals trading.
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ВВЕДЕНИЕ
Современная экономическая динамика требует по-

стоянного анализа и внимания к ключевым элемен-
там финансовой системы. Одним из непреложных 
участников этой системы является Центральный банк 
Российской Федерации, играющий важную роль в обе-
спечении финансовой стабильности и эффективного 
функционирования экономики страны. Особую тревогу 
вызывает факт, что Годовой отчет Банка России за 2022 
год ставит точку над уже длительным периодом нега-
тивной динамики финансовых результатов Центробанка 
России. Данная статья направлена на всесторонний ана-
лиз причин и последствий отрицательных финансовых 
результатов Центробанка России.

МЕТОДОЛОГИЯ
При написании работы использовались методы 

вертикального и горизонтального анализа отчетности  
(в ретроспективе).

В связи с отчетом Председателя Центрального бан-
ка Российской Федерации в Государственной Думе 
Федерального Собрания Российской Федерации Банк 
России обнародовал отчет о своей деятельности за про-

шлый год (2022).
На что обращается сразу внимание, так это на убыток 

Центрального Банка РФ в размере 721,7 млрд руб., та-
блица 1 [16]. При этом, нельзя обойти умолчанием, что 
уже шестой год подряд Банк России имеет отрицатель-
ный финансовый результат. За этот период суммарные 
убытки ЦБ РФ составили более 1,86 трлн руб [16; 17].

Таким образом, аксиома экономики, заключающаяся 
в рачительном ведении хозяйства, где доходы хотя бы 
покрывают расходы, не усматривается в деятельности 
Центрального Банка уже 6 лет подряд.

К слову, в соответствии со Статьей 26 Федерального 
закона от 10.07.2002 № 86-ФЗ, Банк России должен пе-
речислять 75 % фактически полученной им по итогам 
года прибыли в федеральный бюджет [15].

Любопытно, что Банк России объясняет свои рекорд-
ные убытки следующими причинами: большие расхо-
ды на санацию ряда коммерческих банков, в том числе 
продажей находившегося на балансе Банка России ПАО 
Банк «ФК Открытие», 100 % акций которого было про-
дано Банку ВТБ (ПАО) за 340 млрд руб. [1, с. 189]

Чтобы разобраться в истинных причинах убытков 
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Банка России, рассмотрим отчет о финансовых результа-
тах ЦБ РФ за 2022 год в контексте справочной информации 
о финансовых результатах за 2021 год [1, с. 295]. В табли-
це 1 указано, что чистые доходы от операций с золотова-
лютными резервами в прошлом году составили 0 (ноль) 
рублей, а чистые расходы по операциям с ними 670,8 млрд 
руб. Следовательно, чистый финансовый результат от опе-
раций с золотовалютными резервами, по итогам 2022 года 
выразился в убытке равном 670,8 млрд руб. 

Таблица 1 – Отчеты о финансовых результатах ЦБ 
РФ за 2017 – 2022 гг., млн руб.

* данные из годовых отчетов Центробанка России за 
2018, 2020 и 2022 года

Однако, по итогам 2021 года чистый финансовый 
результат от операций с ценными бумагами, иностран-
ной валютой и драгоценными металлами был со знаком 
«плюс» – прибыль составляла 200,5 млрд руб.

Таким образом, исключая убытки по операциям с 
золотовалютными резервами, получаем величину убыт-
ков Банка России по итогам 2022 года – 50,9 млрд руб. 
Следовательно, потери доходов от «заморозки» валют-
ных активов в годовом отчете ЦБ РФ «камуфлирует» 
под потери от санаций кредитных организаций.

По существу же, ограничение коллективным Западом 
доступа в конце февраля 2022 года к валютным акти-
вам Центрального Банка РФ на сумму ~ 300 млрд долл. 
США, сейчас можно приравнять к сумме в 23 трлн руб. 
(при курсе 77,3 на первую дату месяца, в котором вышел 
отчет) [14].

В тоже время, общая величина активов Банка 
России на 31.12.2022 равняется 47,2 трлн руб. [1, с. 
294]. Следовательно, замороженные резервы образуют 
«дыру» в балансе Банка России и составляют 48,7 % его 
активов. Анализируя данный аспект через призму по-
казателей ликвидности и в контексте пруденциальных 
норм, можно усмотреть рекомендации о банкротстве 
данной кредитной организации. 

Возобновим в памяти, что на сегодняшний день на 
Западе обсуждаются два основных варианта: сохране-
ние нынешнего замороженного состояния активов; и 
конфискация активов. Следовательно, руководствуясь 
действующей финансово-бухгалтерской практикой, 
ограниченный доступ к золотовалютным резервам не-
обходимо выделить в определенную часть активов, как 
«нерабочие» активы. Однако, такой дифференциации не 
сделано. Описание реального состояния золотовалют-
ных резервов в годовом отчете предельно кратко, – дана 
позиция «активы в иностранной валюте и драгоценные 
металлы» в размере 39,0 трлн руб.

В разделе «2.3.2 Управление активами в иностран-
ных валютах и драгоценных металлах» констатируется, 
что за 2022 год международные резервы «сократились с 
630,6 до 582,0 млрд долл. США. Главным фактором это-
го стало укрепление доллара США к остальным валю-
там, в которых выражены относимые к международным 
резервам активы» [1, C. 133-134]. В этом же разделе при-
стального внимания заслуживает следующая фраза из 
отчета: «Банк России допускал вероятность эскалации 
международной напряженности, которая может приве-
сти к ограничению возможности использования части 
валютных резервов».

Так, Центральный банк Российской Федерации пред-
принимает попытку обоснования потерь 2022 года, ста-

вя себе в заслугу то, что коллективный Запад заморозил 
только половину золотовалютных резервов Банка России.

Достаточно интересно рассмотреть обоснования не-
обходимости сохранения «токсичной» части резервов 
Банка: «Вместе с тем отказаться от хранения резервов 
в долларах США и евро было невозможно из-за того, 
что эти валюты продолжали активно использоваться не 
только в международном платежном обороте, но и в эко-
номике и финансовой системе нашей страны».

В связи с данными обстоятельствами возникает за-
кономерный вопрос: почему иностранные валюты (дол-
лар и евро) продолжают активно использоваться внутри 
Российской Федерации, если на протяжении многих лет 
Президентом России ставилась задача дедолларизации 
экономики нашей страны.

Напомним, что в соответствии с пунктов 1 Статьи 75 
Конституции Российской Федерации «денежной едини-
цей в Российской Федерации является рубль» [12]. 

Таким образом, из этой антиконституционной «нор-
мы жизни» мегарегулятор делает обоснование необхо-
димости накапливания гигантских объемов «токсич-
ных» валют, – сомнительные приоритеты.

Чтобы не быть голословными, рассмотрим данный 
аспект через призму необходимости обслуживания 
международного платежного оборота, а также в контек-
сте рекомендаций Международного Валютного Фонда 
(далее – МВФ). МВФ устанавливает норматив трех-
месячного импорта страны в целях поддержания бес-
перебойности внешнеторгового оборота. На 01.04.2023 
фактическая величина международных резервов соста-
вила 593,9 млрд долл. США, величина трехмесячного 
импорта товаров и услуг – 88,0 млрд долл. США [19]. 
Невооруженным глазом усматривается превышение 
норматива МВФ в ~ 7 раз. 

По данным The World Bank, в мировом рейтинге стран 
по данному показателю за 2022 год Россия занимает 5-ое 
место в мире с показателем в 581,71 млрд долл. США, 
1-е место – Китай: 3 306,8 млрд долл. США (рисунок 1).

1. Китай; 3 306,84 

2. Япония; 1 227,57 

3. Швейцария; 
923,63 

4. США; 706,64 

5. Российская Федерация; 
581,71 

6. Индия; 567,30 7. Саудовская Аравия; 
478,23 

Рисунок 1 – Мировой рейтинг стран по состоянию 
резервного фонда, млрд долл. США 

Так, аккумулирование Банком России гигантских 
объемов «токсичной» валюты для обеспечения внешней 
торговли – всего лишь «операция прикрытия» симуля-
крами истинных целей.

Для сглаживания острых углов Центральный банк РФ 
констатирует, что «заморозка» активов не есть конфиска-
ция: «Санкции ограничили распоряжение и управление 
частью (примерно половиной) международных резервов, 
но права собственности на заблокированные активы у 
Банка России сохраняются. Ведется работа по организа-
ции судебной защиты активов Банка России» [1, с. 134].

В связи с этим, корреспондируемся к разделу отчета 
«2.7.11 Судебная работа», где из 499 заявлений в разные 
судебные инстанции нет никаких намеков на то, что по-
дан иск по восстановлению прав на замороженные акти-
вы [1, с. 281].

Здесь важнее упредить и не допустить подобных си-
туаций в будущем. К слову, по итогам прошлого года 
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отток капитала из России составил рекордную (за все 
годы) сумму в 243 млрд долл. США [20]. Однозначно 
требуются мероприятия по разумному ограничению 
трансграничного движения капитала, в целях обеспече-
ния финансового суверенитета страны. 

Взглянув ретроспективно на деятельность ЦБ РФ, 
мы видим, что львиная доля активов в собственности 
Банка приходилась на золото и иностранную валюту, 
а кредиты и инвестиции, ориентированные на внутрен-
нюю экономику, занимали в балансе Центрального бан-
ка РФ второстепенное место.

Банк России эмитировал российские рубли путем по-
купки и накопления в своих резервах долларов, евро, юа-
ней, йен и других резервных валют. К слову, в последнее 
время в портфеле ЦБ РФ появились китайские юани. 

После того как коллективный Запад заморозил ва-
лютные резервы ЦБ РФ на сумму в 300 млрд долл. 
США, очевидно, что необходимо перестроить модель 
функционирования Центробанка в рамках поставленной 
Президентом РФ задачи масштабного кредитования рос-
сийской экономики.

Однако, сравнивая последний имеющийся в от-
крытом доступе балансовый отчет на Банка России на 
31.10.2022 с аналогичным отчетом на 28.04.2022, мы ви-
дим, что величина кредитов сократилась с 11,8 трлн руб. 
до 4,2 трлн руб. Таким образом, за 8 месяцев фронталь-
ных санкций поддержка Банком России отечественной 
экономики сократилась более чем в 2,5 раза.

Несколько слов о золотых резервах Центробанка 
России, таблица 2. В целях более реалистичной оценки 
ситуации, произведем пересчет стоимостных показа-
телей в физические. На начало февраля 2022 года сто-
имость золота в резервах составила 132 256 млн долл. 
США. В физическом выражении это 71,447 млн трой-
ских унций или 2,297 тыс. тонн. По прошествии года 
стоимость золота в резервах была равна 143 942 млн 
долл. США, в физике – 72,365 млн унций или 2,327 тыс. 
тонн [10]. Следовательно, за год прирост золотовалют-
ных резервов составил 1,285 %.

Таблица 2 – Стоимость золота в резервах 

* составлено автором на основе данных с 
Официального сайта ЦБ РФ

Таким образом, заявления ЦБ РФ в начале 2022 года 
о принятом решении об отмене моратория на закупку 
драгоценного металла в свои резервы, – еще одна ком-
бинация в части золотой составляющей международных 
резервов Российской Федерации.

В заключении рассмотрим годовой отчет ЦБ РФ за 
2022 год в части целеполагания Президента РФ и пере-
ориентации Банка России на национальную экономику. 
Из опубликованного бухгалтерского баланса ЦБ РФ по 
состоянию на 31.12.2022 усматриваются следующие фак-
ты: на международные резервы приходится 82,6 % всех 
активов ЦБ РФ (39 034 млрд руб. активов в иностранной 
валюте и драгоценные металлы против 47 223 млрд руб. 
суммарных активов). При этом, мегарегулятор требует от 
подотчетных ему кредитных организаций выделения ак-
тивов как «проблемные» или «неработающие».

Одновременно, проводя параллель между бухгал-
терским балансом по состоянию на 31.10.2022, в бух-
галтерском балансе за 2022 год ЦБ РФ усматривается 
весьма интересная тенденция, которую нельзя отнести к 
операции Центробанка России или переоценке показате-
лей: вторая по величине после международных резервов 
статья активов – «прочие активы» – ее величина была 
равна 8,77 трлн руб. или 18,1 % всех активов. Согласно 
правилам финансовой отчетности, эта статья является 

«технической», на нее приходятся десятые доли процен-
тов активов. Таковой данная статья была и в январе, и в 
феврале 2022 года. После ее стремительно роста можно 
выдвинуть предположение, что в статью «прочие акти-
вы» «подшиты» какие-то валютные резервы, хотя Банк 
России неоднократно заявлял, что операции по купле-
продаже иностранной валюты прекращены.

В связи с тем, что в апреле 2023 года годовой отчет 
ЦБ РФ необходимо представлять в Государственную 
Думу ФС России, его балансовый отчет был приведен 
в норму. На 31.12.2022 «прочие активы» возвернулись к 
146,7 млрд руб. (0,3 % всех активов). 

В свою очередь, бухгалтерский баланс есть бухгалтер-
ский баланс, и вычленить из него нежелательные статьи 
невозможно. Поэтому величина международных активов 
за крайние месяцы 2022 года увеличилась с 32,06 трлн 
руб. до 39,03 трлн руб. При этом, согласно официальным 
заявлениям Центробанка России, в рассмотренный пери-
од времени мегарегулятор не занимался операциями по 
покупке и продаже иностранной валюты. Таким образом, 
имеется подтверждение ряда специалистов-экспертов, 
что Центральным Банком продолжалась работа с ино-
странной валютой под эгидой статьи «прочие активы». 

Центральный банк выдает кредиты коммерческим 
банкам для обеспечения ликвидности и поддержания 
стабильности финансовой системы, обеспечивая их 
способность предоставлять кредиты реальному сектору 
экономики. Кредиты реальному сектору экономики не-
обходимы для финансирования предприятий, развития 
новых проектов и обеспечения роста производства. Эти 
кредиты способствуют экономическому развитию, соз-
данию новых рабочих мест и повышению общего уров-
ня благосостояния.

Так, рассмотрим ежемесячную отчетность до апреля 
2023 года, которую ЦБ публикует под рубрикой «Обзор 
Банка России» [11]. Рассмотрим отчеты за январь – март 
2023 года в рамках всесторонне взвешенного и объектив-
ного подхода в части оценки компетенций Центробанка 
России (таблица 3). 

Позиция «требования к кредитным организациям» 
[10, с. 22] – это кредиты, выданные ЦБ РФ коммерче-
ским банкам, а также средства Банка России, размещен-
ные на депозитах и иных счетах комбанков. При этом, 
такая позиция анализа, как «чистые иностранные акти-
вы» (почти совпадает с международными валютными 
резервами) составила на начало марта 41,11 трлн руб.

 Таблица 3 – Денежно-кредитные показатели Банка 
России, млн руб.

*составлено на основании [11].

Таким образом, даже если принимать во внимание 
тот факт, что в «чистых иностранных активах» [10, с. 
22] присутствуют замороженные валютные резервы, то 
незамороженные золотовалютные резервы намного пре-
вышают величину выданных кредитов.

Весьма любопытны цифры, отражающие объемы 
средств, которые коммерческие банки размещают на 
депозитах Центробанка России, статья «Обязательства 
перед кредитными организациями». Из сравнения двух 
вышеупомянутых позиций следует, что не Центральный 
банк РФ кредитует коммерческие банки, а комбанки вы-
ступают чистыми кредиторами Центробанка России. 
Таким образом, величание Центробанка России «креди-
тором последней инстанции» (англ. lender of last resort) 
не соответствует обстоятельствам дела.

Данная версия находит свое подтверждение в «обзо-
ре» в части позиции «чистые требования к органам госу-
дарственного управления» [10, с. 22], где показатели от-
ражены со знаком «минус», – отражение того факта, что 
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органы государственного управления кредитуют ЦБ РФ. 
Функционал кредитования представляет собой размеще-
ние казенных денег на депозитах Центробанка России.

Складывая цифры чистого кредитования Банка 
России комбанками и органами госуправления полу-
чаем: январь – 10,29 трлн руб., февраль – 10,65 трлн 
руб., март – 10,39 трлн руб. Можно констатировать, что 
Центробанк России не есть «кредитор последней ин-
станции», а «должник последней инстанции».

ВЫВОДЫ
Подводя итоги, можно сказать, что «длинные день-

ги» в экономике России есть, но функционал их разме-
щения мегарегулятором вызывает скепсис. 

Факторы, влияющие на рост и стабильность эконо-
мики отдельно взятой страны, следует рассматривать 
вкупе. Следовательно, денежно-кредитная политика 
Центрального банка через призму ретроспективной фи-
нансовой отчетности – лишь один из элементов эконо-
мической мозаики, собрав которую можно комплексно 
оценить состояние экономики, а в последствии упредить 
факторы, мешающие достижению поставленных целей 
суверенизации. 
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