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ПЛАТЕЖНЫЙ БАЛАНС РФ В ЧЕТВЕРТОМ КВАРТАЛЕ 2022 г.
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По итогам четвертого квартала 2022 г. положительное сальдо счета текущих операций существенно
сократилось по сравнению с предыдущим кварталом в результате снижения стоимостных объемов экс-
порта товаров и услуг. При этом дефицит финансового счета, включающего резервные активы, также
существенно снизился по сравнению с первым-третьим кварталами 2022 г. – преимущественно вслед-
ствие уменьшения величины чистого приобретения иностранных финансовых активов частным секто-
ром. Сжатие текущего счета привело к ослаблению рубля.
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Согласно опубликованной Банком России
предварительной оценке платежного баланса
за 2022 г. сальдо текущих операций (СТО) в чет-
вертом квартале составило 31,4 млрд долл. – на
33% ниже соответствующего значения за пре-
дыдущий год (47 млрд долл.). Такая динамика
явно характеризует изменение тренда – во всех
предыдущих кварталах истекшего года саль-
до СТО было выше аналогичных показателей
2021 г., а за первый-третий кварталы 2022 г. в
сумме оно достигло 196 млрд долл., что в 2,6
раза больше, чем годом ранее (75,2 млрд
долл.). Из-за меньшей по сравнению с преды-
дущими периодами детализацией платежно-
го баланса, публикуемой Банком России,
структуру счета текущих операций можно опи-
сать лишь в разрезе двух основных балансов:
торговли товарами и услугами и баланса пер-
вичных и вторичных доходов.

Баланс торговли товарами и услугами в
четвертом квартале 2022 г. составил 45,9 млрд

долл. – на 26% (по абсолютному значению –
на 16,3 млрд долл.) ниже уровня того же пе-
риода предыдущего года (62,2 млрд долл.).
Определяющую роль в этом падении сыграли
существенное сокращение стоимостных объ-
емов экспорта товаров и услуг – со 171 млрд
долл. в четвертом квартале 2021 г. до 145 млрд
долл. в четвертом квартале 2022 г. (на 15%)
наряду с некоторым уменьшением объемов
импорта товаров и услуг – со 108,8 до 99 млрд
долл. (на 10%).

Такая динамика обусловлена снижением
цен на базовые товары российского экспорта
(прежде всего на нефть, газ и нефтепродукты –
частично вследствие теплой погоды в странах
ЕС, частично вследствие объявления со сторо-
ны ЕС «ценового полотка»), которое наблюда-
лось одновременно с уменьшением физиче-
ского объема вывоза в результате эмбарго на
поставки российской нефти в ЕС (вступивше-
го в силу 5 декабря 2022 г.).
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Понижательная динамика импорта товаров
и услуг вызвана сокращением физических объ-
емов поставок из-за санкционных ограниче-
ний и удорожанием логистики. Так, за послед-
ний квартал 2022 г. стоимостные объемы им-
порта снизились по сравнению тем же перио-
дом предыдущего года на 9,1% и составили
98,9 млрд долл. Тогда как по сравнению с
третьим кварталом импорт вырос на 14% – по
мере нахождения новых маршрутов поставок,
а также вследствие укрепления рубля.

Баланс первичных и вторичных доходов в
четвертом квартале 2022 г. почти не изменил-
ся по сравнению с аналогичным периодом
2021 г., составив 14,5 млрд долл., что на 5%
меньше в абсолютном значении относитель-
но соответствующего показателя 2021 г. (-15,2
млрд долл.). Причем в исследуемый период
существенно уменьшились как доходы к по-
лучению (снижение поступлений дохода от
капитала из-за рубежа с 32,7 млрд долл. в чет-
вертом квартале 2021 г. до 12,3 млрд долл. в
четвертом квартале 2022 г.), так и доходы к
выплате (сокращение вывода доходов и ре-
патриации прибыли за рубеж, в том числе за
счет ограничений на трансграничное переме-
щение капитала – с 48,0 до 26,8 млрд долл.
соответственно).

В ближайшие кварталы, в связи с продол-
жением действия ограничений на движение
капитала, трудностями с репатриацией при-
были из России иностранными инвесторами,
рестрикциями со стороны ЕС и США для контр-
агентов из этих юрисдикций, первичные и вто-
ричные доходы к выплате будут продолжать
снижаться. Что касается торгового баланса,
равно как и сальдо счета текущих операций, в
2023 г. следует ожидать их сокращения вслед-
ствие снижения цен на базовые товары рос-
сийского экспорта, ограничений на поставки
российских товаров и восстановления объе-
мов импорта.

Учитывая, что оценка платежного баланса
по итогам 2022 г. опубликована Банком Рос-
сии в агрегированной форме, финансовый
счет представлен также агрегированными дан-

ными по чистым внешним активам и обяза-
тельствам всех секторов экономики и включа-
ет в себя изменение резервных активов. Столь
высокий уровень агрегирования затрудняет
задачу анализа состояния отдельных компо-
нентов финансового счета.

В четвертом квартале 2022 г. финансовый
счет платежного баланса продолжал форми-
роваться в условиях геополитической напря-
женности, связанной со специальной военной
операцией России в Украине, действия санк-
ций против России, заморозки части ее меж-
дународных резервов, а также ограничений на
движение капитала, введенных Банком Рос-
сии. В исследуемый период дефицит финан-
сового счета платежного баланса принял наи-
меньшее по сравнению с тремя предыдущи-
ми кварталами 2022 г. значение на уровне 29,6
млрд долл. (47,8 млрд долл. в четвертом квар-
тале 2021 г.) – преимущественно в результате
существенного сокращения величины чисто-
го приобретения иностранных финансовых
активов российскими резидентами.

Прирост иностранных активов всех секто-
ров экономики РФ в четвертом квартале 2022 г.
составил лишь 6,9 млрд долл. (50,6 млрд долл.
годом ранее). Учитывая приостановку опера-
ций по покупке/продаже иностранной валю-
ты в рамках бюджетного правила, спрос на
иностранные активы предъявлял главным об-
разом частный сектор.

Обязательства всех секторов российской
экономики перед нерезидентами за исследуе-
мый период сократились на 22,6 млрд долл.,
что существенно больше, чем кварталом ра-
нее (-3,3 млрд долл.). Обязательства перед
нерезидентами снижаются уже четвертый
квартал подряд, тогда как в четвертом кварта-
ле 2021 г. они увеличились на 2,9 млрд долл.
В течение 2022 г. доля нерезидентов на рынке
ОФЗ находилась в среднем на уровне 17,9% –
однако, по данным на 1 декабря 2022 г., она
упала до 13,2%. С одной стороны, это связано
с увеличением объема рынка ОФЗ за ноябрь
2022 г. на 6,3% – до 16,5 трлн руб. в результате
активного размещения новых ОФЗ Минфином
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РФ, а другой стороны, обусловлено уменьше-
нием объема портфелей нерезидентов на
20,5% – до 2,2 трлн руб. в результате перево-
да учета прав на ценные бумаги российских
эмитентов в российскую учетную инфраструк-
туру, в том числе по ОФЗ.

Данные о внешнем долге РФ по итогам
четвертого квартала 2022 г. свидетельствуют о
том, что сокращение задолженности всех сек-
торов экономики перед нерезидентами, на-
блюдавшееся ранее в 2022 г., продолжилось.
Так, снижение внешней задолженности орга-
нов государственного управления составило
за исследуемый период 30,5% – до 46,5 млрд
долл. Величина внешнего долга прочих секто-
ров экономики уменьшилась по сравнению с
предыдущим кварталом на 9,1% – до 239,4
млрд долл. Банки и ЦБ РФ по итогам послед-
него квартала 2022 г. сократили свои внешние
обязательства на 7,6% – до 95,9 млрд долл.

За рассматриваемый период международ-
ные резервы РФ выросли на 7,6% и, по дан-
ным на 1 января 2023 г., равнялись 582 млрд
долл. Это произошло преимущественно в ре-
зультате валютной и рыночной переоценки
вследствие ослабления доллара США на ми-
ровом валютном рынке.

Заморозка международных резервов в кон-
це февраля 2022 г. и невозможность реализа-
ции механизма бюджетного правила в преж-
нем виде привели к повышению корреляции
между ценой на нефть и валютным курсом,
усилив подверженность российской экономи-
ки внешним шокам. Отметим, что с 2023 г.1.

Министерство финансов РФ начало реализо-
вывать новое бюджетное правило, в соответ-
ствии с которым при превышении месячных
фактических нефтегазовых доходов над их ба-
зовым уровнем, ежемесячно рассчитываемым
Минфином России, Банк России будет осуще-
ствлять покупку валют «дружественных» стран
в ФНБ, в противоположном случае – прода-
вать иностранную валюту из ФНБ за рубли. Из
состава ФНБ исключены евро, иены и фунты
стерлингов и увеличены доли юаней и золота;
максимальная доля юаней составляет 60%, зо-
лота – 40%. Новое бюджетное правило будет
способствовать сглаживанию влияния шоков
условий торговли на российскую экономику.

В четвертом квартале 2022 г., в условиях зна-
чительного снижения профицита торгового
баланса, в результате снижения цен на нефть и
введения в действие с декабря 2022 г. европей-
ского эмбарго на поставки сырой нефти и «по-
толка цен» на российскую нефть, ослабление
рубля по сравнению с концом третьего кварта-
ла 2022 г. составило 22,5% – до 70,3 руб./долл.
За декабрь 2022 г. курс доллара к рублю вырос
на 15,2% – с 61,1 до 70,3 руб./долл.

В среднесрочной перспективе возвраще-
нию валютного курса рубля к уровням около
75 руб./долл. будут способствовать рост им-
порта по мере налаживания новых логистиче-
ских цепочек и поставок по параллельному
импорту, а также сокращение поступлений в
РФ экспортных доходов по мере снижения цен
на соответствующую продукцию и расшире-
ния санкций. 

1 URL: https://www.cbr.ru/press/event/?id=14471
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At the end of Q4 2022, the current account surplus decreased significantly compared to the previous quarter
as a result of a decline in the value of exports of goods and services. At the same time, the financial account
deficit, which includes reserve assets, also dropped substantially compared to Q1–Q3 2022 – mainly due to a
decrease in the value of net purchases of foreign financial assets by the private sector. The current account
squeeze led to a weakening of the ruble.
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