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31 марта, 2021 года г. Нур-Султан

О ситуации на финансовом 
рынке

1. Инфляция и инфляци-
онные ожидания

По данным Бюро нацио-
нальной статистики Агентства 
по стратегическому планиро-
ванию и реформам Республи-
ки Казахстан, в феврале 2021 
года инфляция составила 
0,7% (в феврале 2020 года – 
0,6%).

предварительным данным, 
снизились на 2,3% и состави-
ли 34,7 млрд долларов США (с 
начала года – на 2,5%).

Сокращение портфеля зо-
лота в результате снижения 
его цены было частично ни-
велировано притоком средств 
БВУ на валютные корсчета в 
Национальном Банке.

Годовая инфляция сложи-
лась на уровне 7,4% (в де-
кабре 2020 года – 7,5%). В 
структуре инфляции цены на 
продовольственные товары в 
годовом выражении повыси-
лись на 11,6%, непродоволь-
ственные товары – на 5,2%, 
платные услуги – на 3,9%.

В феврале 2021 года коли-
чественная оценка ожидаемой 
через год инфляции по ре-
зультатам опроса населения 
составила 6,7%.

2. Международные резер-
вы и денежные агрегаты

Валовые международные 
резервы Национального Бан-
ка за февраль 2021 года, по 

Международные резервы 
страны в целом, включая ак-
тивы Национального фонда 
в иностранной валюте (57,6 
млрд долларов США), по 
предварительным данным, на 
конец февраля 2021 года со-
ставили 92,4 млрд долларов 
США.

Денежная база в февра-
ле 2021 года расширилась на 
4,3% и достигла 9 565,3 млрд 
тенге (с начала года сжатие на 
2,2%). Узкая денежная база, 
т.е. денежная база без уче-
та срочных депозитов банков 
второго уровня в Националь-
ном Банке, сжалась на 0,9% до 
4 874,1 млрд тенге (с начала 
года – на 4,2%).

3. Операции Националь-
ного Банка в области денеж-
но-кредитной политики

9 марта 2021 года Нацио-
нальный Банк принял реше-
ние сохранить базовую став-
ку на уровне 9,0% годовых с 
процентным коридором +/– 1,0 
п.п.

Индикатор TONIA1, кото-
рый является таргетируемой 
(целевой) ставкой при прове-
дении операций денежно-кре-
дитной политики на денежном 
рынке, в феврале 2021 года 
формировался внутри про-

Денежная масса за фев-
раль 2021 года снизилась на 
0,4% и составила 25 293,9 
млрд тенге (с начала года 
рост на 1,5%), наличные день-
ги в обращении увеличились 
на 1,1% до 2 746,7 млрд тен-
ге (с начала года снижение на 
2,9%).

1 Средневзвешенная процентная ставка 
по сделкам открытия репо сроком на один 
рабочий день, заключенным на бирже в 
секторе автоматического репо с ГЦБ
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центного коридора. В феврале 
2021 года средневзвешенное 
значение TONIA составило 
8,7% годовых (в январе 2021 
года – 8,2%).

Инструменты денежно-
кредитной политики.  На ко-
нец февраля 2021 года отри-
цательное сальдо операций 
Национального Банка (откры-
тая позиция Национального 
Банка) на денежном рынке со-
ставило 5,0 трлн тенге.

Объем открытой позиции 
Национального Банка по опе-
рациям прямого репо составил 
13,9 млрд тенге.

Объем банковских депо-
зитов в Национальном Банке 
cоставил 375,0 млрд тенге. 
Объем ликвидности, изымае-
мый посредством депозитных 
аукционов, составил 1 215,1 
млрд тенге.

Объем краткосрочных нот 
в обращении на конец февра-
ля 2021 года составил 3 677,5 
млрд тенге, увеличившись за 
месяц на 12,3%.

В феврале 2021 года было 
проведено 6 аукционов на об-
щую сумму 2 022,2 млрд тен-
ге, в том числе 4 аукциона по 
размещению 1-месячных нот 
на сумму 1 556,0 млрд тенге 
(средневзвешенная доход-
ность – 9,00%), 1 аукцион по 
3-месячным нотам на сум-
му 366,2 млрд тенге (доход-
ность – 9,43%), 1 аукцион по 
полугодовым нотам на сумму 
100,0 млрд тенге (доходность 
– 9,22%).

Объем погашения кратко-
срочных нот Национального 
Банка за февраль 2021 года 
составил 1 647,9 млрд тенге.

Государственные ценные 

бумаги Министерства фи-
нансов Республики Казах-
стан. В феврале 2021 года Ми-
нистерство финансов Респу-
блики Казахстан осуществило 
размещение краткосрочных 
(МЕККАМ) и долгосрочных 
(МЕУКАМ) государственных 
ценных бумаг на сумму 238,5 
млрд тенге. Всего в феврале 
было размещено 15 выпусков 
облигаций, на которых были 
размещены государственные 
ценные бумаги со сроками 
до погашения от 1 до 13 лет. 
Средневзвешенная доход-
ность по ним составила от 
8,99% до 10,12% годовых.

2 ГЦБ в обращении в тенге (без учета ГЦБ в 
иностранной валюте)
3 Для построения кривой доходности была 
применена методика определения функции 
доходности государственных ценных бумаг 
Республики Казахстан, опубликованная 
на официальном сайте Казахстанской 
фондовой биржиЖБ
К
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Объем ценных бумаг Мини-
стерства финансов Республи-
ки Казахстан в обращении в 
феврале 2021 года увеличил-
ся на 2,3% и составил 9 975,1 
млрд тенге2.

На конец февраля 2021 
года кривая доходности3  в 
сегменте выше 1 года демон-
стрировала нормализацию на 
фоне активного участия рын-
ка в покупке ГЦБ по рыноч-
ным ставкам. Доходность по 
краткосрочным снизилась по 
сравнению с началом отчетно-
го периода.Увеличить фот

4. Валютный рынок
В феврале 2021 года бир-

жевой обменный курс тенге 
изменялся в диапазоне 414,81 
– 424,32 тенге за доллар США. 
На конец февраля 2021 года 
биржевой курс тенге к доллару 
США составил 417,09 тенге за 
доллар США, укрепившись за 
месяц на 1,7%.

Общий объем операций по 
валютной паре «тенге – дол-
лар США» за месяц составил 
10,9 млрд долларов США, в 
том числе объем биржевых 
торгов на Казахстанской фон-
довой бирже – 2,3 млрд дол-
ларов США, объем операций 
на внебиржевом валютном 
рынке – 8,6 млрд долларов 
США. В общем объеме опе-
раций на внебиржевом рынке 
доля одного дочернего банка 

составила 72,3%, или 6,2 млрд 
долларов США (в январе 2021 
года – 71,7%, или 6,3 млрд 
долларов США), что было свя-
зано с хеджированием им соб-
ственного капитала от валют-
ных рисков.

Данные операции прово-
дятся внутри банковской груп-
пы и не влияют на соотноше-
ние спроса или предложения 
иностранной валюты на вну-
треннем валютном рынке.

В феврале 2021 года насе-
ление купило на нетто-основе 
наличную иностранную валю-
ту на сумму, эквивалентную 
184,9 млрд тенге. По сравне-
нию с предыдущим месяцем 
данные расходы снизились 
на 11,7% (в январе 2021 года 
– 209,3 млрд тенге), в сравне-
нии с аналогичным периодом 
2020 года (137,1 млрд тенге) 
объем нетто-покупок вырос на 
34,9%. Основной объем рас-
ходов был направлен на по-
купку долларов США – 62,6%, 
или 115,8 млрд тенге, россий-
ских рублей – 25,7%, или 47,5 
млрд тенге, евро – 11,6%, или 
21,4 млрд тенге. В разбив-
ке по видам валют расходы 
на покупку долларов США за 
месяц сократились на 13,9% 
(рост в 1,9 раза г/г), на покупку 
российских рублей – на 5,4% 
(снижение на 14,5% г/г) и на 
покупку евро – на 12,6% (рост 
на 9,3% г/г).

5. Депозитный рынок
Объем депозитов резиден-

тов в депозитных организа-
циях на конец февраля 2021 
года составил 22 547,2 млрд 
тенге, уменьшившись за месяц 
на 0,6%. Депозиты юридиче-
ских лиц снизились за месяц 
на 4,9%, до 11 358,6 млрд тен-
ге, депозиты физических лиц 
выросли на 4,3%, до 11 188,5 
млрд тенге.

Объем депозитов в нацио-
нальной валюте за месяц уве-
личился на 0,8%, до 14 390,7 
млрд тенге, в иностранной 
валюте – снизился на 3,0%, 
до 8 156,5 млрд тенге. Уро-
вень долларизации на конец 
февраля 2021 года составил 
36,2% (в декабре 2020 года – 
37,3%).

Депозиты юридических 
лиц в национальной валюте в 
феврале 2021 года уменьши-
лись на 5,4%, до 7 304,3 млрд 
тенге, в иностранной валюте – 
на 4,0%, до 4 054,4 млрд тенге 
(35,7% от депозитов юридиче-
ских лиц).

Депозиты физических лиц 
в тенге выросли на 8,2%, до 7 
086,4 млрд тенге, в иностран-
ной валюте уменьшились на 
1,9%, до 4 102,2 млрд тенге 
(36,7% от депозитов физиче-
ских лиц).

Объем срочных депозитов 
составил 15 625,9 млрд тен-
ге, уменьшившись за месяц на 
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транзакций на сумму 5,5 трлн 
тенге (по сравнению с январем 
2021 года количество тран-
закций увеличилось на 9%, 
сумма – на 12%). Доля безна-
личных платежных операций 
в общей структуре операций 
с использованием платежных 
карточек казахстанских эми-
тентов составила 94,4% (366,2 
млн). Объем операций за этот 
же период составил 74,2% (4,1 
трлн тенге).

В феврале 2021 года об-
щий объем отправленных че-
рез международные системы 
денежных переводов средств 
составил 0,2 млн переводов 
на сумму 65,6 млрд тенге. Уве-
личение объема переводов 
денег по сравнению с январем 
2021 года составило 11,4%. Из 
общего объема отправленных 
переводов за пределы Казах-
стана направлено 75,5% от 
общего количества (0,1 млн 
транзакций) и 92,4% от общей 
суммы (60,6 млрд тенге) тран-
закций. По Казахстану через 
системы денежных переводов 
проведено 24,5% от общего 
количества (0,06 млн транзак-
ций) и 7,6% от общей суммы 
(5,0 млрд тенге). Из-за рубежа 
через международные систе-
мы денежных переводов было 
получено 0,1 млн транзакций 
на сумму 21,6 млрд тенге.

8. Пенсионная система
Пенсионные накопления 

вкладчиков (получателей) по 
состоянию на 1 марта 2021 
года составили 12 619,7 млрд 
тенге, уменьшившись за ян-
варь-февраль 2021 года на 
293,8 млрд тенге, или 2,27%.

За январь-февраль 2021 
года произошло увеличение 
«чистого» дохода от инвести-
рования пенсионных активов 
на 218 млрд тенге, до 5 771,5 
млрд тенге на 1 марта 2021 
года.

Количество индивидуаль-
ных пенсионных счетов вклад-
чиков по обязательным пенси-
онным взносам (с учетом ИПС, 

1,4%. В их структуре вклады 
в национальной валюте со-
ставили 9 845,2 млрд тенге, в 
иностранной валюте – 5 780,7 
млрд тенге.

Средневзвешенная ставка 
вознаграждения по срочным 
депозитам в национальной ва-
люте небанковских юридиче-
ских лиц в феврале 2021 года 
составила 7,2% (в феврале 
2020 года – 7,1%), по депо-
зитам физических лиц – 8,9% 
(8,9%).

6. Кредитный рынок
Объем кредитования бан-

ками экономики на конец фев-
раля 2021 года составил 14 
552,4 млрд тенге, уменьшив-
шись за месяц на 0,3%. Объем 
кредитов юридическим лицам 
снизился на 0,1%, до 6 986,5 
млрд тенге, физическим ли-
цам – на 0,4%, до 7 565,9 млрд 
тенге.

Объем кредитов в нацио-
нальной валюте за месяц не-
значительно увеличился на 
0,01%, до 12 762,3 млрд тенге. 
В их структуре кредиты юри-
дическим лицам увеличились 
на 0,7%, физическим лицам 
уменьшились на 0,4%. Объем 
кредитов в иностранной ва-
люте снизился на 2,4%, до 1 
790,2 млрд тенге. В их струк-
туре кредиты юридическим 
лицам уменьшились на 2,3%, 
физическим лицам ¬– на 
5,7%. Удельный вес кредитов 
в тенге на конец февраля 2021 
года составил 87,7% (в дека-
бре 2020 года – 87,0%).

Объем долгосрочных кре-
дитов за месяц уменьшился на 
0,7%, до 12 426,4 млрд тенге, 
объем краткосрочных креди-
тов увеличился на 1,9%, до 2 
126,0 млрд тенге.

Кредитование субъектов 
малого предпринимательства 
за февраль 2021 года уве-
личилось на 0,7%, до 2 557,8 
млрд тенге (17,6% от общего 
объема кредитов экономике).

В отраслевой разбивке наи-
более значительные суммы 

кредитов банков экономике 
приходятся на промышлен-
ность (доля в общем объеме 
– 13,5%), торговлю (11,8%), 
строительство (4,2%) и транс-
порт (3,2%).

В феврале 2021 года сред-
невзвешенная ставка возна-
граждения по кредитам, вы-
данным в национальной валю-
те небанковским юридическим 
лицам, составила 11,5% (в 
феврале 2020 года – 12,0%), 
физическим лицам – 18,2% 
(19,0%).

7. Платежные системы
По состоянию на 1 марта 

2021 года на территории Ре-
спублики Казахстан функцио-
нируют 19 платежных систем, 
в том числе платежные систе-
мы Национального Банка, си-
стемы денежных переводов, 
системы платежных карточек.

За февраль 2021 года че-
рез платежные системы Наци-
онального Банка (Межбанков-
скую систему переводов денег 
и Систему межбанковского 
клиринга) было проведено 
5,1 млн транзакций на сумму 
58,7 трлн тенге (по сравнению 
с январем 2021 года увеличе-
ние по количеству составило 
37,0%, по сумме – 5,5%). В 
среднем за день через указан-
ные платежные системы про-
водилось 253,6 тыс. транзак-
ций на сумму 2,9 трлн тенге.

На 1 марта 2021 года вы-
пуск платежных карточек в Ре-
спублике Казахстан осущест-
вляли 20 банков и АО «Каз-
почта». Общее количество 
эмитированных и распростра-
ненных платежных карточек 
составило 50,3 млн единиц. 
Из них в феврале 2021 года 
54,3% платежных карточек 
(27,3 млн) были использованы 
держателями при проведении 
безналичных операций и (или) 
операций по снятию денег.

С использованием платеж-
ных карточек казахстанских 
эмитентов за февраль 2021 
года проведено 387,8 млн 
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не имеющих пенсионные нако-
пления) на 1 марта 2021 года 
составило 11,0 млн счетов.

Сумма пенсионных выплат 
за январь-февраль 2021 года 
составила 704 млрд тенге.

Основную долю совокупно-
го инвестиционного портфеля 
ЕНПФ на 1 марта 2021 года 
занимают государственные 
ценные бумаги Республики 
Казахстан и негосударствен-
ные ценные бумаги эмитентов 
Республики Казахстан (44,3% 
и 25,5% от общего объема 
пенсионных активов соответ-
ственно).

9. Мониторинг предпри-
ятий

По результатам монито-
ринга предприятий реально-
го сектора в IV квартале 2020 
года отмечено постепенное 
восстановление спроса на го-
товую продукцию в реальном 
секторе, диффузионный ин-
декс (далее – ДИ) вырос с 45,1 
до 49,3. Рост индекса отмечен 
в секторе услуг (ДИ=47,2) и 
секторе производства товаров 
(50,6).

Также ускорился темп ро-
ста цен на готовую продукцию 
предприятий (ДИ повысился с 
53,0 до 57,9). В горнодобыва-

ющей и обрабатывающей про-
мышленностях ДИ повысился 
до 55,7 и 60,2 соответственно.

Уменьшились объемы про-
изводства, ДИ упал с 51,4 до 
49,4. В I квартале 2021 пред-
приятия реального сектора 
ожидают снижения объемов 
производства (ДИ=46,3).

Незначительно снизилась 
инвестиционная активность 
предприятий: увеличилась 
доля предприятий, не осущест-
влявших финансирование ос-
новных средств (до 36,4%), 
уменьшилась доля предпри-
ятий, финансировавших ос-
новные средства за счет соб-
ственных средств (до 63,9%) 
и банковских кредитов (до 
5,9%). По-прежнему большин-
ство предприятий использу-
ет собственные средства для 
финансирования основных и 
оборотных средств (63,9% и 
83,5% соответственно).

В IV квартале 2020 года 
17,0% опрошенных предпри-
ятий обратились в банк за 
кредитом, 16,2% предпри-
ятий получили кредит (или 
95,3% от числа обратившихся 
за кредитом). Доля отказов в 
кредитовании составила 0,8% 
от общего количества участ-
ников опроса (4,7% от числа 
обратившихся за кредитом).

В I квартале 2021 года за 
кредитом намерены обратить-
ся 15,8% опрошенных пред-
приятий. В обрабатывающей 
промышленности доля та-
ких предприятий составляет 
23,6%, в горнодобывающей – 
9,2%.

Для 35,1% предприятий со-
стояние экономики Казахстана 
является препятствием в ве-
дении бизнеса. Другими основ-
ными препятствиями в веде-
нии бизнеса в Казахстане яв-
ляются рыночная конкуренция 
(29,1%), поиск покупателей 
(23,1%), уровень налогового 
бремени (22,9%). При этом 
доступ к финансированию (ус-
ловия банковского кредитова-
ния) находится по-прежнему 
на седьмом месте (13,1%).

Динамика композитного 
опережающего индикатора 
(КОИ), представляющего со-
бой агрегированную оценку 
опросов предприятий, демон-
стрирует появление призна-
ков постепенного начала вос-
становления экономической 
активности в реальном секто-
ре: КОИ поднялся до 99,7. В 
I квартале 2021 года респон-
денты ожидают слабого ро-
ста экономической активности 
(КОИ перешел в область ро-
ста, составив 100,4).ЖБ
К
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О сохранении базовой 
ставки на уровне 9,00%

Комитет по денежно-кредит-
ной политике Национального 
Банка Республики Казахстан 
принял решение сохранить ба-
зовую ставку на уровне 9,00% 
годовых с процентным коридо-
ром +/- 1,0 п.п. Соответственно, 
ставка по операциям постоян-
ного доступа по предостав-
лению ликвидности составит 
10,00% и по операциям посто-
янного доступа по изъятию лик-
видности – 8,00%.

Решение обусловлено пре-
обладающим проинфляцион-
ным давлением в экономике, 
связанным с сохраняющимися 
дисбалансами на продоволь-
ственных рынках, высокой не-
определенностью во внешнем 
секторе, а также наличием 
рисков ускорения инфляции. 
Инфляционные ожидания на-
селения слабо заякорены и 
остаются на повышенном уров-
не. Наряду с этим, ожидается 
постепенное ослабление дезин-
фляционного эффекта со сто-
роны потребительского спроса, 
что будет обусловлено восста-
новлением экономической ак-
тивности в условиях улучшения 
эпидемиологической ситуации.

Инфляционный фон в фев-
рале 2021 года остался неиз-
менным, формируясь в соответ-
ствии с прогнозами Националь-
ного Банка. Уровень годовой 
инфляции составил 7,4% (7,4% 
в январе 2021 года). Основной 
вклад в инфляцию продолжает 
вносить ускорение продоволь-
ственной компоненты, рост ко-
торой составил 11,6% (11,4%). 
Рост непродовольственной ком-
поненты и платных услуг соста-
вил 5,2% (5,3%) и 3,9% (4,1%) 
соответственно.

В структуре продоволь-
ственной инфляции отмечается 
удорожание отдельных видов 
товаров (масла и жиры, яйца, 
сахар) в условиях ограниченно-

го предложения, роста цен на 
мировых товарных рынках, а 
также цен отечественных про-
изводителей. Вместе с тем, за-
медление роста цен на мясо и 
мясопродукты, хлебобулочные 
изделия и крупы, наблюдав-
шееся в предыдущие меся-
цы, в феврале прекратилось. 
Сдерживающее влияние на 
инфляцию оказывают умерен-
ные темпы роста цен на непро-
довольственные товары ввиду 
сдержанного потребительского 
спроса и тенденций изменения 
потребительских предпочтений 
в сторону более дешевой про-
дукции. В структуре платных 
услуг отмечается снижение 
тарифов на отдельные виды 
жилищно-коммунальных регу-
лируемых услуг. Рост цен на 
услуги личного обслуживания и 
отдыха продолжилось.

Сезонно-очищенная базо-
вая инфляция в феврале 2021 
года ускорилась и составила 
8,3% в аннуализированном 
виде. Впервые с мая 2020 года 
оценки базовой инфляции су-
щественно превысили общую 
инфляцию, что свидетельству-
ет о сохранении рисков ускоре-
ния инфляции на фоне роста 
цен на продовольствие и более 
быстрого восстановления по-
требительского спроса.

Инфляционные ожидания 
населения в феврале 2021 года 
не изменились, при этом оста-
ваясь неустойчивыми и чув-
ствительными к дисбалансам 
на отдельных рынках продук-
тов питания. Количественная 
оценка инфляции на год вперед 
составила 6,7%. Среди респон-
дентов сохраняется высокий 
уровень неопределенности – 
более трети опрошенных (34%) 
затруднились оценить свои 
ожидания.

В январе 2021 года дело-
вая активность в ряде ключе-

вых секторов экономики со-
кратилась, отразившись на 
более глубоком снижении ВВП 
(-4,5%), чем ожидалось. Суще-
ственное сокращение наблюда-
лось в секторе добычи нефти, 
а также в отраслях транспорта 
и торговли. Стоит отметить, 
что согласно опережающему 
индикатору – индексу деловой 
активности, в феврале 2021 
года наблюдалось восстанов-
ление до 49,0 пунктов (в янва-
ре – 48,4). Согласно опросу, 
предприятия реального секто-
ра отмечают улучшение усло-
вий ведения бизнеса, баланс 
ответов по оценке текущих ус-
ловий, впервые с января 2020 
года, оказался позитивным, 
составив 0,4. По мнению пред-
приятий, инфраструктура, до-
ступ к финансам и кредитам, а 
также вопросы защиты бизнеса 
в целом улучшились. При этом, 
спрос на продукцию/услуги и 
налоговая нагрузка, остаются 
факторами, негативно повли-
явшими на условия ведения 
бизнеса.

Перспективы развития ми-
ровой экономики, включая эко-
номики стран – торговых пар-
тнеров, улучшились. Согласно 
прогнозам МВФ, в 2021 году 
темпы роста мировой экономи-
ки ускорятся до 5,5%, чему бу-
дет способствовать ожидаемая 
реализация пакета стимулиру-
ющих мер в крупных развитых 
странах и более масштабная 
вакцинация против COVID-19. 
Восстановительная динамика 
в экономиках стран-торговых 
партнеров Казахстана продол-
жится. При этом, восстанов-
ление экономики Китая будет 
происходить более быстрыми 
темпами на фоне повышения 
инвестиционной активности 
и потребления, а также роста 
экспорта. В странах ЕС вос-
становление экономики будет 
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сдерживаться сохранением 
ограничительных мер в рам-
ках борьбы с пандемией коро-
навируса. В России действия 
соглашения ОПЕК+ и слабый 
внутренний спрос будут огра-
ничивать более высокие темпы 
восстановительного роста.

Прогнозы относительно бу-
дущей динамики цен на нефть 
пересмотрены в сторону повы-
шения на фоне восстановления 
мировой экономики и ожиданий 
по росту спроса, в том числе на 
сырьевые товары. Несмотря 
на принятое решение ОПЕК+ 
о сохранении уровня добычи 
нефти, перспективы развития 
мирового рынка нефти все еще 
сопряжены с неопределенно-
стью, связанной с дальнейшей 
динамикой пандемии, эффек-
тивностью вакцинирования 
и дальнейшими действиями 
участников ОПЕК+. В этих ус-
ловиях в качестве предпосылок 
прогнозного раунда «Февраль-
март 2021 года» объемы добы-
чи нефти в 2021 году сохранены 
на уровне 86 млн тонн, цена на 
нефть марки Брент в рамках 
базового сценария была повы-
шена с 45 долларов США за 
баррель до 50 долларов США 
за баррель до конца 2021 года 
и на 2022 год.

Национальный Банк пере-
смотрел прогнозы по темпам 
роста экономики в сторону сни-
жения в текущем году с учетом 
текущей динамики и ухудшения 
ситуации в отдельных секторах 
экономики в начале текущего 
года. В 2021 году в рамках ба-
зового сценария рост экономи-
ки составит 3,4%-3,7% (г/г) с 
ускорением до 3,7%-4,0% (г/г) 
в 2022 году. Основной вклад в 
рост экономики будет вносить 
восстановление внутреннего 
спроса на фоне роста доходов 
населения, продолжения реа-
лизации государственных анти-
кризисных программ и улучше-
ния настроений инвесторов. 
Восстановление реального экс-
порта ожидается со второй по-
ловины 2021 года в условиях 
улучшения ситуации в мировой 
экономике и странах-торговых 
партнерах Казахстана. Вместе 
с тем, ожидаемое восстанов-
ление импорта в результате 

расширяющегося внутренне-
го спроса будет ограничивать 
вклад чистого экспорта в рост 
ВВП.

Годовая инфляция будет за-
медляться до уровня верхней 
границы целевого коридора 
4-6% в 2021 году в соответ-
ствии с оценками Националь-
ного Банка в рамках базового 
сценария. Этому будет спо-
собствовать стабилизация си-
туации на отдельных рынках 
продовольствия и выхода из 
расчета высоких значений ро-
ста цен на продовольственные 
товары. По мере улучшения 
внутренней эпидемиологиче-
ской ситуации и восстановле-
ния экономической активности 
ожидается расширение потре-
бительского спроса, что будет 
постепенно исчерпывать дезин-
фляционное давление на цены 
непродовольственных товаров 
и платных услуг. В краткосроч-
ном периоде ожидается пре-
обладание проинфляционного 
давления со стороны внешне-
го сектора на фоне ускорения 
инфляции в России (до 5,7% в 
феврале т.г.) и продолжающе-
гося девять месяцев подряд 
роста мировых цен на продо-
вольствие, что привело к мно-
голетним максимумам индекса 
продовольственных цен ФАО. 
В среднесрочной перспекти-
ве инфляционный фон будет 
оставаться умеренным. Об 
этом свидетельствуют оценки 
по формированию показате-
лей инфляции в странах-торго-
вых партнерах вблизи целевых 
ориентиров, а также ожидания 
по нормализации ситуации на 
мировых продовольственных 
рынках.

В целом, риски ускорения 
инфляции под действием вну-
тренних и внешних факторов 
продолжают оставаться на 
высоком уровне. Внутренние 
риски связаны с сохранени-
ем дисбалансов на отдельных 
рынках продовольственных то-
варов и более быстрым, чем 
ожидалось, восстановлением 
внутреннего спроса. Основ-
ным фактором внешних рисков 
остается ухудшение ситуации 
с пандемией коронавируса в 
мире на фоне появления но-

вых штаммов и рисков неэф-
фективной вакцинации. По-
добный сценарий может стать 
препятствием восстановлению 
мировой экономики, вызвать 
падение цен на нефть и сбой 
поставок товаров и услуг. По-
прежнему высок риск усиления 
внешнего инфляционного фона 
в условиях более продолжи-
тельного роста мировых цен на 
продовольствие. Помимо это-
го, стоит отметить сохраняю-
щиеся геополитические риски, 
связанные с усилением санк-
ционной риторики в отноше-
нии стран-торговых партнеров 
и потенциальным повышени-
ем волатильности на мировых 
финансовых рынках, а также 
резкое снижение цен на энер-
гоносители ввиду увеличения 
предложения странами ОПЕК+ 
и вне ОПЕК.

Внешние монетарные усло-
вия в развитых странах про-
должат оставаться в стимули-
рующей области в среднесроч-
ном периоде. ФРС США и ЕЦБ 
продолжают заявлять о при-
верженности стимулирующей 
денежно-кредитной политике. 
При этом, в развивающихся 
странах, включая основных 
торговых партнеров Казахста-
на, по мере ускорения инфля-
ционных процессов, возможен 
переход к циклу повышения 
ставок.

По нашим оценкам, в базо-
вом сценарии денежно-кредит-
ные условия в среднесрочном 
периоде постепенно вернутся к 
нейтральному уровню. Текущий 
баланс инфляционных рисков 
нивелировал пространство по 
дополнительному смягчению 
денежно-кредитных условий. 
При этом, Национальный Банк 
располагает всеми необходи-
мыми инструментами и в слу-
чае значительного ухудшения 
перспектив для дальнейшего 
снижения инфляции до целе-
вого уровня будет принимать 
необходимые проактивные ре-
шения.

Очередное плановое ре-
шение Национального Банка 
Республики Казахстан по ба-
зовой ставке будет объявлено 
26 апреля 2021 года в 15:00 по 
времени г. Нур-Султан.

ЖБ
К
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Об обновленных прогнозах  
экономики Казахстана  
на 2021–2022 годы

О макропоказателях в 2020 
году и исполнении преды-
дущих прогнозов, а также 
тенденциях в начале 2021 
года
По итогам 2020 года инфля-

ция сложилась на уровне 7,5%, 
что соответствует нашим преды-
дущим прогнозам 7,3-7,5%. Как 
и ожидалось, основной вклад в 
инфляцию внес рост цен на про-
довольственные товары. Вме-
сте с тем, рост цен на непродо-
вольственные товары и платные 
услуги оказал понижающее вли-
яние на динамику общей инфля-
ции.

Ускоренный рост на продо-
вольствие в 2020 году как след-
ствие пандемии стал общеми-
ровой тенденцией. Во-первых, 
наблюдался повышенный спрос 
на отдельные товары (напри-
мер, плодоовощная продукция, 
мясо, хлебобулочные изделия 
и крупы, молочная продукция). 
Во- вторых, в условиях действия 
карантинных мер и перехода на 
удаленный режим работы нару-
шились цепочки поставок сырья 
и продукции, снизилось пред-
ложение некоторых товаров и 
услуг. Вместе с тем, рост цен на 
продукты питания был нивели-
рован более стабильной дина-
микой непродовольственной и 
сервисной компонентов инфля-
ции на фоне ограниченного по-
требительского спроса, а также 
соблюдения карантинных мер и 
ограничений на работу торговых 
объектов.

Предотвратить еще большее 
ускорение инфляции в период 

коронакризиса помогли меры 
Правительства, которые вклю-
чали установление пороговых 
цен на ряд социально-значимых 
продуктов питания, временное 
снижение НДС на данную группу 
товаров и другие меры.

В начале 2021 года основные 
тенденции прошлого года еще 
сохраняются. В феврале 2021 
года инфляция составила 7,4%, 
продолжая оставаться выше це-
левого уровня 4-6%. Рост цен на 
продовольственные товары (на 
11,6% в феврале 2021 года) по-
прежнему вносит наибольший 
вклад в формирование инфля-
ционных процессов в Казахста-

не. При этом непродовольствен-
ная и сервисная компоненты 
инфляции замедлились до 5,2% 
и 3,9%, что связано со все еще 
слабым потребительским спро-
сом ввиду сохранения каран-
тинных ограничений в регионах 
страны.

Все еще повышенными оста-
ются инфляционные ожидания. 
В январе- феврале 2021 года ко-
личественная оценка инфляции 
на год вперед осталась неизмен-
ной и составила 6,7%.

Относительно экономическо-
го развития Казахстана наши 
прогнозы на 2020 год реализо-
вались. Сокращение экономики 

Акылжан БАЙМАГАМБЕТОВ, заместитель Председателя 
Национального Банка Республики Казахстан
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