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О состоянии банковского сектора 
Казахстана на 1 сентября 2026 г.

По состоянию на 1 сен-
тября 2026 года банков-
ский сектор Республики 
Казахстан представлен 23 
банками второго уровня, в 
том числе 10 дочерними 
банками, а также 1 банком 
со 100% участием госу-
дарства.

Активы банковского 
сектора на 1 сентября 
2026 года составили 75,7 
трлн теңге, увеличившись 
за август текущего года на 
0,1% (с начала 2026 года 
рост на 6,9%) в основном 
за счет увеличения ссуд-
ного портфеля на 2,8% до 
46,3 трлн теңге.

Высоколиквидные акти-
вы банков второго уровня 
составили 23,2 трлн теңге 
или 30,6% от активов, что 
позволяет банкам обслу-
живать свои обязатель-
ства в полном объеме.

Портфель кредитов 
экономике банков второго 
уровня составил 42,8 трлн 
теңге, увеличившись за 
август 2026 года на 1,7% 
(с начала 2026 года увели-
чение на 6,5%) в основном 
за счет роста кредитов 
бизнесу.

Кредиты в националь-
ной валюте увеличились 
на 1,3% до 38,4 трлн теңге, 
кредиты в иностранной 
валюте увеличились на 

4,5% до 4,4 трлн теңге. В 
результате удельный вес 
кредитов в теңге на 1 сен-
тября 2026 года снизился 
на 0,3 п.п., составив 89,7%.

Объем выдачи новых 
кредитов банками второ-
го уровня в августе 2026 
года составил 3,8 трлн 
теңге, что на 9,6% больше, 
чем в августе предыдуще-
го года.

Портфель кредитов 
субъектам бизнеса за ав-
густ 2026 года увеличился 
на 2,3% до 16,4 трлн теңге 
(с начала 2026 года уве-
личение на 5,9%) за счет 
роста портфелей займов 
по всем категориям субъ-
ектов бизнеса. Портфель 
займов субъектам МСБ 
увеличился на 2,6% до 7,9 
трлн теңге (с начала 2026 
года рост на 15,9%), круп-
ному бизнесу – на 2,7% 
до 5,1 трлн теңге (с нача-
ла 2026 года снижение на 
7,9%), индивидуальным 
предпринимателям – на 
1,1% до 3,4 трлн теңге (с 
начала 2026 года рост на 
8,7%).

В августе 2026 года на-
блюдается рост портфеля 
займов во всех основных 
отраслях экономики, кро-
ме транспорта и операций 
с недвижимым имуще-
ством (снижение на 0,7% 

и 1,8% соответственно). 
В промышленности порт-
фель кредитов увеличил-
ся на 2,8% до 5 436 млрд 
теңге, в торговле – на 
2,2% до 4 205 млрд теңге, 
в сельском хозяйстве – на 
3,2% до 530 млрд теңге, в 
строительстве – на 5,4% 
до 948 млрд теңге, в сфе-
ре связи и информации – 
на 4,3% до 306 млрд теңге, 
в прочих услугах – на 2,8% 
до 3 011 млрд теңге.

Выдача новых займов 
субъектам бизнеса в ав-
густе 2026 года состави-
ла 2,1 трлн теңге, что на 
26,2% больше по сравне-
нию с августом

2025 года в основном 
в результате увеличения 
выдачи новых займов 
субъектам МСБ на 47,3% 
и крупному бизнесу на 
21,0%.

Портфель кредитов на-
селению увеличился за 
август 2026 года на 1,2% 
до 26,5 трлн теңге (с нача-
ла 2026 года рост на 6,9%), 
в том числе потребитель-
ские займы увеличились 
на 1,2% до 17,6 трлн теңге 
(с начала 2026 года рост 
на 5,9%), ипотечные за-
ймы – на 1,6% до 7,8 трлн 
теңге (с начала 2026 года 
рост на 11,5%).
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О состоянии банковского сектора 
Казахстана на 1 сентября 2026 г.

Ср е дн ев з веш енна я 
ставка вознаграждения 
по кредитам, выданным 
субъектам бизнеса в наци-
ональной валюте в августе 
2026 года снизилась на 0,2 
п.п. до 21,3% в основном 
за счет снижения ставки 
по кредитам субъектам 
МСБ на 0,5 п.п. до 19,7%. 
Средневзвешенная ставка 
вознаграждения по креди-
там, выданным населению 
в национальной валюте, в 
августе 2026 года увели-
чилась на 0,3 п.п. до 20,6% 
на фоне увеличения став-
ки вознаграждения по ипо-
течным займам на 0,3 п.п. 
до 10,7%.

Уровень займов с про-
сроченной задолжен-
ностью свыше 90 дней 
(NPL90+) по банковскому 
сектору в августе 2026 
года снизился на 0,1 п.п. 
до 4,0%, составив 1,9 трлн 
теңге. Уровень займов с 
просроченной задолжен-
ностью в портфеле креди-
тов населению по состо-
янию на 1 сентября 2026 
года составил 4,6% или 
1,2 трлн теңге. В портфеле 
кредитов субъектам бизне-
са уровень займов NPL90+ 
сохранился на уровне про-
шлого месяца и составил 
3,9% или 636 млрд теңге.

Уровень покрытия кре-
дитов с просроченной за-
долженностью свыше 90 
дней провизиями составил 
60,3% (на 01.08.2026г. – 
60,4%).

Обязательства банков-
ского сектора за август 
2026 года увеличились на 
0,2% до 64,4 трлн теңге 
(с начала 2026 года рост 
на 7,0%) за счет увеличе-
ния вкладов физических 
лиц на 0,4%. В структуре 
обязательств банковского 
сектора основную долю 
занимают вклады клиен-
тов – 79,2% или 51,0 трлн 
теңге.

Депозиты резидентов 
в депозитных организа-
циях в августе 2026 года 
уменьшились на 1,5% до 
50,2 трлн теңге (с начала 
2026 года рост на 4,5%) за 
счет снижения депозитов 
в иностранной валюте.

Депозиты юридиче-
ских лиц уменьшились на 
3,9% до 21,6 трлн теңге, 
депозиты физических 
лиц увеличились на 0,1% 
до 28,5 трлн теңге.

Депозиты в нацио-
нальной валюте по срав-
нению с предыдущим ме-
сяцем уменьшились на 
0,5% до 41,0 трлн теңге. 
Депозиты в иностранной 
валюте уменьшились 
за месяц на 5,6% до 9,2 
трлн теңге, в том числе 
в результате переоцен-
ки на фоне укрепления 
теңге по отношению к 
доллару США на 2,4%. В 
результате уровень дол-
ларизации на 1 сентября 
2026 года снизился до 
18,3% (в июле 2026 года 
– 19,1%).

Ср е дн ев з вешенна я 
ставка вознаграждения 
по срочным депозитам 
в национальной валюте 
небанковских юридиче-
ских лиц в августе 2026 
года снизилась до 15,7% 
с 15,9% в июле 2026 года, 
по депозитам физических 
лиц снизилась на 0,1 п.п. и 
составила 14,6%.

Собственный капитал 
банков в августе 2026 
года уменьшился на 0,7% 
до 11,3 трлн теңге за счет 
снижения резервного ка-
питала и резервов перео-
ценки (с начала 2026 года 
рост на 6,8%). По состоя-
нию на 1 сентября 2026 
года коэффициент доста-
точности основного капи-
тала (к1) составил 19,5%, 
коэффициент достаточно-
сти собственного капита-
ла (к2) – 20,2%, что суще-
ственно превышает уста-
новленные нормативы и 
обеспечивает покрытие 
потенциальных рисков в 
банковском секторе.

Чистая прибыль банков 
с начала 2026 года со-
ставила 1 610 млрд теңге, 
что на 13,6% меньше, чем 
за аналогичный период 
2025 года. Рентабель-
ность банковских активов 
(ROA) на 1 сентября 2026 
года составила 3,5% (на 1 
августа 2026 года – 3,5%), 
рентабельность капитала 
(ROE) – 22,9% (на 1 авгу-
ста 2026 года – 23,2%).
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Как ИИ меняет банковскую 
экосистему
Рубина ЛОЗОВАЯ, вице-президент
«Банка ЦентрКредит» по управлению данными

Каждый банк рано или поздно сталкивается с проблемой: как расти быстрее 
рынка и при этом не терять устойчивость, управляемость и безопасность? Как 
развивать внутреннюю экосистему, не подвергая ее чрезмерным нагрузкам и не 
снижая эффективности?

– На опыте нашего банка
можно сказать, что внедрение 
ИИ дает максимальный эффект 
при точечном использовании — 
и при должном контроле он бук-
вально врастает в экосистему, 
ускоряя и усиливая ее.

В феврале 2024 года в бан-

ке была утверждена стратегия 
развития ИИ с четырьмя на-
правлениями:

● клиентоцентричность и
гиперперсонализация;

● снижение кредитного
фрода и повышение эффектив-
ности collection;

● интеллектуальная циф-
ровизация процессов;

● создание централизо-
ванной ИИ-платформы.

ИИ превратился в часть 
самой бизнес-модели. Следу-
ющая задача — не просто за-
пускать новые модели, а мас-
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кретный запрос и одновременно 
готовить инфраструктуру к сле-
дующему уровню зрелости.

Мы исходили из конкретной 
задачи — в конце 2020 года 
решили оптимизировать базы 
данных, которые собирались 
15 лет. Накопленный объем 
данных был огромным, каза-
лось, он обеспечит рост. Стали 
обрабатывать их с ИИ и были 
неприятно удивлены: качество 
баз было низким. Неоднород-

ные таблицы, некачественное 
заполнение, просто ошибки... А 
ведь 90% успешной работы лю-
бой ИИ-модели — это качество 
исходных данных. На этом эта-
пе основные инвестиции при-
шлись не на технологии, а на 
создание команды и разработку 
методологии. Стало понятно, 
что у каждой базы данных дол-
жен быть обязательно владе-
лец, ответственный за качество. 
Огромное количество метрик 

штабировать их на ключевые 
процессы, повышать уровень AI 
STP и одновременно удержи-
вать прозрачность, этичность и 
контроль рисков.

ТОЧЕЧНЫЙ УКОЛ
Важно сразу определить 

— нельзя внедрять ИИ просто 
потому, что это хайп. Нужно 
внедрять для решения какой-то 
одной, конкретной задачи. Каж-
дый шаг должен закрывать кон-

Рубина ЛОЗОВАЯ, вице-президент 
по управлению данными «Банка ЦентрКредит» 
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должно быть систематизирова-
но, сведено в отчеты, дашбор-
ды — с тем, чтобы мы получали 
действительно актуальную ин-
формацию.

ВТОРОЙ ШАГ
Из баз данных ИИ логично 

пришел в кредитование, точнее 
— в процедуры скоринга. Как 
решить, давать кредит или нет? 
Еще не так давно традиционно 
банки использовали несколько 
параметров: документы, справ-
ки, социальный портрет. При 
этой схеме процент отказа был 
очень высоким.

ИИ в корне поменял проце-
дуру. Анализ нескольких тысяч 
параметров, нелинейных свя-
зей, которые человеческому 
уму практически очень сложно 
оценить.

Результат оказался потряса-
ющим. Уровень отказов снизил-
ся в разы, что позволило совер-
шить рывок на рынке:

● кратно нарастить кре-
дитный портфель. При этом:

- улучшить качество портфе-
ля, поскольку точность прогно-
зов ИИ возросла до 98-99%;

- освободить человеческие
ресурсы в традиционно высоко-
затратном скоринге.

ПЕРВЫЕ РИСКИ ИИ
За 2025 год мы прошли 

пять официальных проверок 
от регуляторных органов, ведь 
это зона высоких рисков, цена 
ошибки здесь очень велика. И 
каждый раз проверка валидиро-
вала нашу модель и подтверж-
дала: ИИ-интеграция удалась.

Удалась потому, что мы изо-
лировали ИИ, создав песочни-
цу, в которой долгое время его 
тестировали, настраивали, про-
веряли. Позднее этот подход 
оформился уже в более широ-
кий контур централизованного 
управления ИИ — с унифика-
цией технологий, переисполь-
зованием решений и контролем 
операционных и этических ри-
сков. По итогам тестов нашими 

базовыми принципами стали:
● проектное управление

внедрением каждого инструмен-
та ИИ;

● вовлечение человека в
принятие решений с отказом;

● полная аудируемость
решений и Explainable AI как ин-
струмент защиты банка и клиен-
та.

ИИ ОБРЕТАЕТ ЗРЕНИЕ
Эти революционные изме-

нения потребовали новаций и 
в других областях. Скорость и 
качество скоринга резко возрос-
ли, банк стал больше выдавать 
кредитов, и увеличилась на-
грузка на сопровождение кли-
ентов, на систему управления 
задолженностью (collection), 
маржинальность процессов. В 
этих условиях создание ИИ-
ассистентов, которые сопрово-
ждают сделки, напоминают о 
платежах и просрочках, стало 
необходимостью.

Первым шагом стало вне-
дрение голосовых ассистентов 
в collection. Они не просто на-
поминали о платеже, а опре-
деляли оптимальное время 
и тональность разговора или 
смс-сообщения, обращались по 
имени. Здесь базы данных, соз-
данные в первой фазе, помогли 
перейти на уровень гиперперсо-
нализации. ИИ подбирал пра-
вильный скрипт, время, канал 
коммуникации, чтобы мотиви-
ровать клиента оплатить задол-
женность вовремя.

Рост кредитования всегда 
сопровождается риском мошен-
нических атак. И здесь внедре-
ние ИИ помогло качественно 
поднять уровень предотвраще-
ния фрода. Применение муль-
тимодальных инструментов 
ИИ, по данным банка, позволи-
ло снизить уровень мошенни-
чества до 30-40%, а в масшта-
бах розничного кредитования 
fraud-rate стал одним из самых 
низких на рынке — в абсолют-
ных цифрах это сотни тысяч 

человек, которых защитил ИИ. 
Именно в рамках борьбы с мо-
шенничеством у ИИ в нашей 
экосистеме появилось зрение. 
Мы создали модели, которые 
переводят видео и изображе-
ния в векторы, тексты и тща-
тельно анализируют. Мы раз-
работали ассистентов, которые 
анализируют речь, тональ-
ность коммуникации, шаблоны 
поведения. Они очень эффек-
тивно просеивают эпизоды, где 
применяется социальная инже-
нерия — когда сам клиент го-
тов оформить кредит или снять 
деньги, будучи под психологи-
ческим воздействием. 

По нашим данным, внедре-
ние моделей глубокого обуче-
ния привело к росту объемов 
продаж в 3-5 раз, а доля про-
сроченной задолженности NPL 
90+ составляет 0,9%. Уровень 
фрода удалось снизить в 5-8 
раз. OCR и Computer Vision 
дали дополнительный эф-
фект: рост продаж на 30% при 
одновременном снижении фро-
да на 27%. Отдельный MVP 
Photoscoring показал снижение 
фрода социальной инженерии 
еще на 32%.

МЕСТО ЧЕЛОВЕКА 
В ЭКОСИСТЕМЕ С ИИ
Один из самых популяр-

ных страхов — потеря рабо-
ты, “алгоритмы всех уволят”. В 
масштабах нашей экосистемы 
получилось наоборот — ИИ соз-
дал новые профессии, заставил 
существующие отделы взаимо-
действовать на новом уровне. 
В первый год команда для ра-
боты с ИИ в риск-менеджменте 
розничного кредитования на-
считывала 20 человек, а те-
перь команда офиса Chief Data 
Officer выросла до 260, включая 
специалистов по сбору, хране-
нию, обработке данных, их мо-
нетизации для роста клиентской 
ценности, а также по централи-
зованной для всего банка раз-
работке, масштабированию и 
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управлению инструментами AI.
При этом ИИ в банке рабо-

тает не только как инструмент 
роста, но и как средство раз-
грузки людей от рутинных опе-
раций. Виртуальный ассистент 
уже снизил нагрузку на опе-
раторов чатов до 45% за счет 
масштабирования LLM-модели. 
Голосовые роботы, в свою оче-
редь, позволили снизить опера-
ционные расходы более чем на 
30% и сократили время комму-
никации с клиентом на 40% без 
потери эффективности. То есть 
вопрос не в вытеснении челове-
ка, а в перераспределении его 
роли: меньше механики, боль-
ше контроля, настройки и при-
нятия решений.

Именно человек и его компе-
тенции, уровень знания опреде-
ляют уровень успешности лю-
бой модели ИИ. И это, кстати, 
полностью сочетается с новым 
законом РК «Об искусственном 
интеллекте», где ключевое ре-
шение по ИИ — запрет полной 
автономии в критических ре-
шениях. Для банков это прямое 
требование сохранять человека 
в контуре принятия решений.

РИСКИ ДЛЯ ЗДОРОВОЙ 
ЭВОЛЮЦИИ ИИ В 
БИЗНЕС-ЭКОСИСТЕМЕ
Есть несколько принципи-

альных, системных ошибок 
при внедрении ИИ. Его нельзя 
грубо навязать извне по каль-
ке — наибольший эффект дает 
именно точечная прививка в бо-
левые точки компании при стро-
гом контроле процедур.

Довольно распространенная 
ситуация: в большой компании 
для улучшения клиентского сер-
виса внедрили чат-бот... Через 
какое-то время эффективность 
снижается, потому что для него 
нужно постоянно пополнять и 
актуализировать базу знаний. 
Бизнес-процессы меняются, и 
в базы данных нужно вносить 
изменения. Это огромный посто-
янный труд, который требуется 

для устойчивой и эффектив-
ной работы ИИ в экосистеме. 
В противном случае возраста-
ют риски галлюцинаций ИИ, он 
все чаще переключает клиента 
на оператора-человека, созда-
вая давление на ваши рабочие 
структуры и инвестиции.

Есть и серьезный юридиче-
ский риск для банков. Нельзя 
внедрять ИИ и регулировать 
его одинаково на всех уровнях: 
единственная рабочая модель 
— разделение систем по уров-
ню регуляторного и социаль-
ного риска. Собственно, закон 
«Об искусственном интеллекте» 
использует гибридную модель 
управления рисками: три уровня 
риска и дополнительный крите-
рий автономности. Отчасти это 
достигается изолированием ИИ 
от систем антифрода и сервис-
ных моделей при обязательном 
вовлечении человека в приня-
тие ключевых решений, соблю-
дением возможности провер-
ки решений ИИ и внедрением 
Explainable AI как инструмента 
защиты банка и клиента.

Поэтому управление ИИ 
здесь уже строится не как на-
бор технических настроек, а как 
отдельный контур governance. 
Банк описывает его через вну-
тренние процедуры MLOps, 
нормы по персональным дан-
ным и информационной без-
опасности, а также через гото-
вящиеся политику применения 
ИИ и профильный AI-комитет. 
Каталог рисков включает ми-
нимум четыре класса — этиче-
ские, технические, операцион-
ные и регуляторные. В этот же 
контур входят анонимизация 
данных, шифрование на всех 
этапах передачи и хранения, 
регулярная валидация моде-
лей, fallback-механизмы и пра-
вовая экспертиза решений.

В нашем случае при соблю-
дении принципов:

● предварительного те-
стирования ИИ в закрытых сис-
темах;

● разделения уровней ре-
гулирования;

● постоянной адаптации
ИИ-моделей за несколько лет 
был выстроен полный цикл ра-
боты с моделями: от сбора и 
очистки данных до валидации, 
мониторинга и документиро-
вания. Плавная эволюция по-
зволила не только снизить опе-
рационные риски, но и пройти 
многочисленные проверки ре-
гуляторов без пересмотра про-
цессов.

РОЛЬ ИИ В ЭКОСИСТЕМЕ 
БАНКА СЕГОДНЯ
Хочу подчеркнуть: внедрение 

ИИ не было самоцелью, но его 
точечная прививка стала ме-
нять всю систему шаг за шагом. 
По внутренним оценкам, сово-
купный финансовый эффект от 
внедрения ИИ превысил сот-
ни миллионов долларов. Банк 
смог перейти от корпоративной 
модели к цифровому банкингу, 
сохранив контроль над риска-
ми. Для банковского рынка это 
важный сигнал: внедрение ИИ 
в экосистему снимает противо-
речие между устойчивостью и 
быстрым ростом.

Следующий этап — уже не 
просто расширение набора 
моделей, а создание единого 
централизованно управляе-
мого контура внедрения ИИ. В 
этой логике развиваются чат-
боты: от FAQ-бота к генератив-
ному, затем к омниканальному 
и дальше к мультиагентному 
ассистенту. Параллельно банк 
внедрил единую платформу ис-
кусственного интеллекта, кото-
рая должна ускорять запуск ИИ-
решений для бизнеса, снижать 
нагрузку на ИТ, сокращать time-
to-market и обеспечивать еди-
ные правила качества, безопас-
ности и контроля данных. Иначе 
говоря, речь идет уже не об от-
дельных умных инструментах, а 
об ИИ как новой операционной 
инфраструктуре банка.
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Зачем передавать свои 
пенсионные накопления 
частной управляющей 
компании

Пенсионные накопления постепенно становятся частью личной финансовой стратегии 
казахстанцев. Для вкладчика это означает не только новые возможности, но и необходимость 
лучше понимать, кто управляет его средствами, как формируется инвестиционный портфель, 
от чего зависит доходность и какие риски остаются на стороне самого инвестора.

С 7 сентября 2026 года возможности выбора расширились: вкладчик может самостоятельно 
определить объём пенсионных накоплений, передаваемых в доверительное управление, выбрать 
управляющую компанию и инвестиционную стратегию. Но вместе с большей свободой выбора 
возрастает и ответственность за принятое решение.

На что обращать внимание при выборе УИП, как устроен механизм бенчмарка, почему 
управляющие делают ставку на разные классы активов и что происходит с накоплениями в 
случае неблагоприятной ситуации на рынке — об этом рассказывает управляющий директор 
BCC Invest Руслан ЗЕРИЛОВ.
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Когда пенсионные накопле-
ния становятся инвестицион-
ным решением

С 7 сентября казахстанцы 
получили возможность пере-
водить до 100% пенсионных 
накоплений из ЕНПФ в управ-
ление частным инвестицион-
ным компаниям. Изменение 
существенно расширило воз-
можности для тех, кто хочет 
самостоятельно выбирать 
стратегию управления пенси-
онными накоплениями.

Передача до 100% пенси-
онных накоплений в частные 
инвестиционные компании 
даёт казахстанцам несколь-
ко новых преимуществ. Во-
первых, у вкладчика появ-
ляется возможность выбора 
управляющей компании (или 
даже не одной) и инвести-
ционной стратегии, а значит 
— возможность получения 
альтернативной доходности, 
отличной от той, что показы-
вает Национальный банк.

- Здоровая конкуренция в 
рамках чётко заданных па-
раметров всегда является 
плюсом для рынка. Разные 
стили инвестиционного 
управления, разное видение 
и прогнозы управляющих 
в границах общих правил 
дают вкладчику реальный 
выбор, — отмечает Р. Зери-
лов.

Новые правила предпола-
гают формирование портфе-
лей с разным соотношением 
риска и доходности в зави-
симости от срока до выхода 
на пенсию: человеку в 25 лет 
и человеку в 55 лет логично 
управлять пенсионными на-
коплениями по-разному.

Второе преимущество 
связано с самим механизмом 
управления. В частной УИП 
— управляющей инвестици-
онным портфелем — пенси-
онные накопления управля-

ются с учётом установленного 
бенчмарка доходности.

- Поясню, о чём идёт речь. 
С 1 января 2027 года в Казах-
стане отменяется государ-
ственная гарантия сохран-
ности обязательных пенси-
онных накоплений с учётом 
уровня инфляции. Раньше, 
если доходность пенсионных 
накоплений не успевала за ро-
стом инфляции, государство 
компенсировало эту разницу. 
Теперь такой компенсации не 
будет: государство гаран-
тирует сохранность самой 
внесённой суммы, но не её по-
купательную способность. 
Для частных компаний же 
установлен бенчмарк — эта-
лон доходности, — говорит 
управляющий директор BCC 
Invest.

Что такое бенчмарк? Это 
композитный показатель, со-
стоящий из четырёх инди-
каторов с разными долями 
для каждой стратегии. Если 
управляющий его не достига-
ет, он обязан компенсировать 
разницу вкладчикам из соб-
ственного капитала компании.

Ещё один фактор — повы-
шение порогов достаточности 
для досрочного изъятия пен-
сионных накоплений из ЕНПФ 
практически в два раза. Это 
ограничивает возможность 
изъятия денег на жильё или 
лечение, поэтому у вкладчи-
ков появляется время и сти-
мул рассмотреть возможность 
передачи накоплений в УИП.

Долгосрочный горизонт тре-
бует особого подхода

Выбор управляющей ком-
пании напрямую связан с тем, 
какую инвестиционную стра-
тегию она предлагает и как 
относится к соотношению до-
ходности и риска. Для пенси-
онных накоплений особенно 

важен долгосрочный горизонт, 
поэтому оценивать результат 
только за отдельный период, 
по мнению Руслана Зерилова, 
недостаточно.

- У BCC Invest более 20 
лет опыта управления кли-
ентскими активами — это 
одна из самых долгих исто-
рий работы на рынке дове-
рительного управления в Ка-
захстане. За это время мы 
выработали для себя прин-
цип работы с долгосрочными 
вкладчиками: ориентируемся 
на долгосрочный инвестици-
онный результат без высо-
кой волатильности, — рас-
сказывает эксперт.

На долгосрочном горизон-
те компания стремится к сба-
лансированному результату, 
уделяя внимание не только 
потенциальной доходности, 
но и уровню риска и волатиль-
ности портфеля.

- Поэтому при принятии 
инвестиционных решений мы 
оцениваем результат не за 
отдельный период, а в кон-
тексте долгосрочной стра-
тегии. Средняя доходность в 
итоге может быть одинако-
вой, но ощущения у инвесто-
ров — разные. Поэтому мы 
придерживаемся консерва-
тивного подхода, — поясняет 
Р. Зерилов.

Сейчас компания делает 
упор на инструменты с фикси-
рованной доходностью — на 
них приходится порядка 80% 
активов согласно выбранной 
стратегии. Учитывая текущие 
высокие процентные ставки, 
задача управляющих — за-
фиксировать их через приоб-
ретение облигаций.

- Помимо купонного дохо-
да мы прогнозируем получе-
ние дополнительного дохо-
да от роста стоимости бу-
маг — когда ставки начнут 
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снижаться. Наш результат 
стабильно соответствует 
установленному бенчмарку, 
при этом мы закладываем в 
портфель прогнозируемую 
доходность на более длин-
ном горизонте, — говорит 
управляющий директор BCC 
Invest.

Что находится внутри инве-
стиционного портфеля

Стратегия управляющей 
компании в конечном итоге 
выражается в конкретном со-
ставе портфеля. Здесь воз-
можности управляющего 
ограничены установленными 
регулятором требованиями, 
но внутри этих параметров 
компания формирует соб-
ственный подход к выбору ин-
струментов.

- Регулятор задал чёткие
требования к перечню бумаг 
и лимитам инвестирования, 
и уже в рамках этих правил 
частный управляющий фор-
мирует свою инвестицион-
ную декларацию, — отмечает 
Р. Зерилов.

По его словам, компания 
отдаёт предпочтение корпо-
ративным эмитентам, кото-
рые предлагают доходность 
на уровне базовой ставки 
или выше: сюда входят круп-
ные банки, производствен-
ные компании и компании 
квазигосударственного сек-
тора.

- Сейчас мы делаем упор
на фиксацию текущей высо-
кой доходности на средне-
срочный период и активно 
участвуем в размещениях об-
лигаций со сроком от трёх 
лет, — говорит эксперт.

По валютной структуре 
BCC Invest близок к бенчмар-
ку, который предполагает 30% 
валютных активов. По декла-
рации у компании есть воз-

можность увеличить их долю 
до 40%, однако там не плани-
руют этого делать — с учётом 
высоких ставок в тенге и ста-
бильного курса национальной 
валюты.

- К долевым инструмен-
там мы относимся более 
осторожно: среди локаль-
ных акций выбираем бумаги 
с потенциалом роста, а на 
международном рынке пред-
почитаем входить через 
ETF, чтобы избежать ри-
сков, связанных с отдельны-
ми эмитентами, — уточняет  
Р. Зерилов.

Четыре критерия выбора 
управляющей компании

Если пенсионные накопле-
ния передаются в управле-
ние частной компании, перед 
вкладчиком возникает зако-
номерный вопрос: по каким 
критериям сравнивать УИП? 
Одной только текущей доход-
ности для такого выбора не-
достаточно. Руслан Зерилов 
советует ориентироваться на 
несколько факторов.

Первое — размер управля-
ющей компании, то есть её ак-
тивы и особенно собственный 
капитал.

- Масштаб компании сто-
ит рассматривать как пока-
затель её способности от-
вечать по обязательствам, 
принятым в рамках управ-
ления пенсионными актива-
ми. Это важно, потому что 
возмещение отклонения от 
бенчмарка производится за 
счёт собственных средств 
управляющей компании. С 
учётом объёма активов под 
управлением компания долж-
на быть в состоянии выпол-
нить такие обязательства, 
— говорит эксперт.

Второе — опыт и продук-
ты доверительного управ-

ления. Стоит обратить вни-
мание на то, какие продукты 
доверительного управления 
предлагает компания и какую 
долгосрочную доходность они 
показывают — это говорит 
о зрелости инвестиционного 
процесса и команды управля-
ющих.

Третье — структура порт-
феля. На сайте ЕНПФ есть 
подробная раскладка порт-
феля по каждой управляющей 
компании.

- Стоит обратить внима-
ние на эмитентов и разбив-
ку по классам активов — на-
сколько это соответствует 
вашим предпочтениям, ведь 
фактически вы присоединяе-
тесь к уже сформированному 
портфелю, — отмечает Р. Зе-
рилов.

Четвёртое — показатели 
доходности. УИП работают на 
рынке уже более пяти лет, и 
за это время накопилась зна-
чительная статистика по до-
ходности. При этом важно по-
нимать: текущая доходность 
не гарантирует результата в 
будущем — необходимо вре-
мя, чтобы её оценить.

Здесь также стоит отме-
тить позиции BCC Invest на 
рынке: на текущий момент у 
компании крупнейший соб-
ственный капитал среди УИП, 
а также одни из самых высо-
ких показателей по объёму ак-
тивов, чистой прибыли и ROE 
— по данным сайта ЕНПФ.

Рыночный риск никуда не 
исчезает

Даже при наличии установ-
ленных правил и механизмов 
контроля передача пенсион-
ных накоплений в управление 
частной компании не означает 
полного исключения инвести-
ционных рисков.

- Пенсионная система про-
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должает развиваться, но 
сейчас мы оцениваем её как 
достаточно сбалансирован-
ную. Есть единый оператор 
— ЕНПФ, и единые правила, 
которые устанавливает ре-
гулятор, — говорит Р. Зери-
лов.

Система стала более про-
зрачной: вкладчики могут 
сравнивать управляющие 
компании, их стратегии и до-
ходность по открытым дан-
ным. Реализован принцип 
обезличенности вкладчиков: 
решение принимается на ос-
нове понятных показателей, а 
не через индивидуальное об-
ращение. За деятельностью 
УИП активно следит регуля-
тор.

- Главный риск для вклад-
чика на текущий момент — 
это рыночный риск. То есть 
события на рынке, которые 
не зависят от деятельно-
сти управляющих компаний: 
геополитика, мировая эконо-
мика, эпидемии и так далее, 
— поясняет управляющий ди-
ректор BCC Invest.

По его словам, важно по-
нимать, как именно работа-
ет компенсация от УИП: она 
привязана не к падению или 
росту рынка самому по себе, 
а к отклонению доходности 
управляющего от бенчмар-
ка. Если падает весь рынок, 
вместе с ним снижается и сам 
бенчмарк — эталонный пока-
затель доходности. Поэтому 
отрицательная доходность 
на падающем рынке сама по 
себе не даёт права на компен-
сацию.

- Компенсацию за счёт 
собственного капитала УИП 
выплачивает только тогда, 
когда отставание доходно-
сти компании от бенчмарка 
превышает установленный 
предельный уровень откло-

нения — независимо от того, 
растёт рынок в целом или па-
дает, — уточняет Р. Зерилов. 
- Именно поэтому при выборе 
управляющей компании важ-
но смотреть не только на 
потенциальную доходность, 
но и на структуру портфеля, 
инвестиционную стратегию 
и отношение управляющего 
к риску.

Что нужно сделать вкладчику
После выбора управляю-

щей компании сам процесс 
передачи накоплений доста-
точно прост. Перевести на-
копления в УИП можно через 
мобильное приложение ЕНПФ 
или на сайте ЕНПФ: нужно во-
йти в приложение, найти со-
ответствующий раздел и вы-
брать сумму и управляющую 
компанию.

При этом решение о пере-
даче пенсионных накоплений 
— это не только техническая 
операция. Вкладчику важно 
понимать, какой портфель 
он выбирает, насколько его 
структура соответствует соб-
ственным ожиданиям и инве-
стиционному горизонту, а так-
же помнить, что результаты 
инвестирования в прошлом не 
гарантируют аналогичной до-
ходности в будущем.

Узнать более подробную 
информацию о передаче пен-
сионных накоплений в BCC 
Invest, а также оставить заяв-
ку на консультацию можно на 
сайте bcc-invest.kz.

Если у вас остались вопро-
сы по теме, можете писать 
нам на e-mail: pensiya@bcc-
invest.kz

ДИСКЛЕЙМЕР

Важная информация
Согласно изменениям в законодательстве, с 7 сентября 2026 

года вкладчики, а также получатели пенсионных выплат ЕНПФ 
вправе самостоятельно определить объём пенсионных накопле-
ний, передаваемых в доверительное управление, без учёта порога 
минимальной достаточности.

Результаты инвестирования в прошлом не определяют и не га-
рантируют доходность в будущем.

Государство не гарантирует сохранность пенсионных накопле-
ний, переданных в инвестиционное управление УИП. АО «BCC 
Invest» обязуется за счёт собственного капитала компенсировать 
отрицательную разницу, если номинальная доходность пенсион-
ных активов под управлением АО «BCC Invest» окажется ниже 
минимального уровня доходности, установленного нормативным 
правовым актом уполномоченного органа.

Предоставляемая АО «BCC Invest» информация не является 
инвестиционной рекомендацией или побуждением к заключению 
сделки. 

Государственная лицензия НБ РК № 3.2.235/12 
от 10.07.2018 года 

на осуществление деятельности на рынке ценных бумаг. 
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Банк как единый клиентский 
путь: технологии, 
сервис и новые модели 
взаимодействия

Исследование компании Interise Group «Global Customer Choice Index (GCCI) 2026 — Казахстан» 
показывает: цифровые каналы и качество непосредственного обслуживания уже стали 
важными составляющими банковского сервиса, однако между отдельными точками контакта 
сохраняются разрывы. Следующий этап развития отрасли связан с объединением технологий, 
данных, сотрудников и каналов в единую систему — от первого обращения клиента до конечного 
результата.

Клиентский опыт постепенно 
превращается из отдельного 
направления работы с серви-
сом в один из факторов конку-
рентоспособности банковского 
бизнеса. Сегодня недостаточ-
но просто предложить удобное 
мобильное приложение, совре-
менный офис или компетентно-
го менеджера. Клиент ожидает 
последовательного взаимодей-
ствия независимо от того, с чего 
начался его путь — с сайта, мо-
бильного приложения, звонка в 
колл-центр или визита в отделе-
ние.

Именно такой подход от-
ражает исследование GCCI 
2026, проведённое компанией 
Interise Group при содействии 
Ассоциации банков Республи-
ки Казахстан (АБРК). Исследо-
вание охватило 23 участника 
финансового рынка Казахстана. 
Подготовленные исследовате-
ли, действовавшие как обыч-
ные клиенты, выполнили 309 
прохождений клиентских сце-
нариев: 230 очных в 78 точках 
обслуживания и 79 дистанцион-
ных. Очная часть проводилась 
в Алматы. В работе участвова-
ли 12 местных исследователей 
в возрасте от 21 до 45 лет, про-

шедших обучение. Речь идёт о 
числе прохождений сценариев, 
а не об уникальных типах кли-
ентских задач.

Результаты исследования 
в Алматы представил Алексей 
Веретенов — международный 
банкир, председатель сове-
та директоров и сооснователь 
Interise Group.

Методология охватывала 
десять критериев клиентского 
пути — пять для офлайн-ка-
нала и пять для онлайн-вза-
имодействия. В отделениях 
оценивались окружение, техно-
логичность, обслуживание, ко-
мандное поведение, а также ре-
зультат и связь каналов. В циф-
ровой среде анализировались 
первое впечатление и удобство 
сайта, информация о продук-
тах, работа колл-центра, чат и 
результат взаимодействия.

Исследование оценивает не 
только впечатления от обслу-
живания, но и то, насколько кли-
ентский путь создаёт предпо-
сылки покупки, использования 
продукта и развития отношений 
с банком. Фактическая конвер-
сия продаж и удержание кли-
ентов требуют сопоставления с 
внутренними данными банков.

Между офлайном и онлайном 
сохраняется разрыв

Совокупный показатель 
GCCI по итогам исследова-
ния составил 3,02 из 5, пока-
затель волатильности — 2,21. 
Офлайн-канал получил оценку 
3,10, онлайн — 2,94.

Различия проявляются и 
внутри клиентских сегментов. 
Для розничного бизнеса пока-
затель офлайн-опыта составил 
3,05, для малого и среднего 
бизнеса — 3,19. Таким образом, 
в исследованных офлайн-сце-
нариях МСБ оценка оказалась 
несколько выше, чем в рознич-
ных.

Волатильность характери-
зует неоднородность зафикси-
рованного клиентского опыта 
в рамках методики, а не фи-
нансовую устойчивость банка. 
Для банка важно не только по-
вышать среднюю оценку, но и 
обеспечивать предсказуемое 
качество в сопоставимых сцена-
риях. Отдельные банки показы-
вают сильные практики, однако 
качество взаимодействия за-
метно меняется в зависимости 
от организации и конкретного 
сценария.

Особенно показательным 
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оказалось соотношение состав-
ляющих офлайн-опыта. Наибо-
лее высокую оценку получило 
обслуживание — 3,41. Далее 
следуют окружение — 3,40, ре-
зультат и связь каналов — 3,28, 
командное поведение — 2,84 и 
технологичность — 2,58.

Получается, что физическое 
отделение по-прежнему способ-
но обеспечить качественный 
человеческий контакт, тогда как 
технологическая составляющая 
остаётся одной из наиболее за-
метных зон развития.

Отделение банка: важен не 
только факт получения 
услуги

Исследование показывает, 
что в большинстве исследован-
ных очных сценариев цель об-
ращения была достигнута: та-
кой результат зафиксирован в 
73% случаев. В 65% случаев со-
трудники предлагали клиентам 
воспользоваться мобильным 
приложением или сайтом.

При этом путь к результату 
далеко не всегда оказывается 
одинаково удобным. Только в 
42% очных сценариев не при-
шлось ждать в очереди. В 67% 
случаев ожидание составляло 
менее пяти минут, однако мак-
симальное значение достигало 
120 минут.

Отдельно оценивалось же-
лание повторно обратиться в 
отделение. Только в 37% очных 
сценариев было зафиксирова-
но высокое желание вернуться. 
Лишь в 32% случаев по итогам 
обращения оставались допол-
нительные материалы или ин-
формация, которыми можно 
было воспользоваться позже.

Это показывает, что завер-
шение операции само по себе 
ещё не гарантирует полноцен-
ного клиентского результата. 
Важны понятность следующих 
шагов, возможность продол-
жить обслуживание в цифровом 
канале и общее впечатление от 
взаимодействия.

Технология должна сокра-
щать путь клиента

Одним из наиболее замет-
ных выводов исследования ста-
ла разница между качеством 
непосредственного обслужива-
ния и технологичностью про-
цесса.

Только в 40% исследован-
ных очных сценариев работа с 
документами была полностью 
цифровой и не требовала ис-
пользования бумаги.

Таким образом, наличие 
цифровых решений само по 
себе уже не является достаточ-
ным условием качественного 

клиентского опыта. Технология 
должна сокращать количество 
действий, помогать сотруднику 
и делать процесс понятнее для 
клиента.

Человеческий фактор остаёт-
ся частью цифрового банка

При достаточно высокой 
оценке обслуживания отдель-
ные показатели свидетельству-
ют о том, что персонал не всег-
да использует контакт с клиен-
том для более глубокого пони-
мания его потребностей.

В 54% исследованных очных 
сценариев общение было оцене-
но как максимально вежливое и 
уважительное, а в 63% случаев 
исследователи высоко оценили 
профессиональную компетент-
ность менеджера.

Однако только в 39% очных 
сценариев сотрудники проде-
монстрировали глубокое вни-
мание и искренний интерес к 
реальным потребностям клиен-
та. Дополнительные продукты 
были эффективно предложе-
ны лишь в 29% сценариев. Это 
оценка качества предложения, а 
не доля состоявшихся продаж.

Таким образом, консульта-
ция во многих случаях остаётся 
транзакционной: клиент при-
ходит с конкретным вопросом 
и получает на него ответ. Сле-
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дующий этап развития сервиса 
— переход от выполнения от-
дельной операции к более глу-
бокому пониманию клиентского 
контекста, когда сотрудник спо-
собен предложить релевантное 
решение.

Клиент видит не отдельного 
сотрудника, а команду

Отдельный критерий иссле-
дования — командное поведе-
ние сотрудников. Его оценка со-
ставила 2,84.

В 46% исследованных очных 
сценариев высокую оценку полу-
чили взаимовыручка и позитив-
ный настрой внутри команды. В 
49% случаев роли сотрудников 
были достаточно чётко распре-
делены, чтобы клиенту было по-
нятно, кто и за что отвечает.

Для банковского сервиса это 
имеет принципиальное значе-
ние. Клиент оценивает не толь-
ко конкретного менеджера, но и 
всю систему взаимодействия. 
Если ему приходится самосто-
ятельно выяснять, к кому об-
ратиться, повторно объяснять 
свой вопрос или сталкиваться 
с внутренней несогласованно-
стью, это становится частью 
восприятия банка.

Цифровая витрина не всегда 
превращается в завершён-
ный путь

Онлайн-взаимодействие по-
лучило общую оценку 2,94. При 
этом наиболее высокие резуль-
таты показали характеристи-
ки сайта, связанные с первым 
впечатлением и удобством: со-
ответствующий показатель со-
ставил 3,61.

В 79% исследованных он-
лайн-сценариев высокую оценку 
получили качество и удобство 
мобильной версии сайтов бан-
ков. В 71% случаев навигация 
была признана логичной и по-
нятной.

Однако переход от привле-
кательной цифровой витрины к 
завершению клиентской задачи 
оказывается более сложным.

Только в 45% онлайн-сце-
нариев первоначальная цель 
обращения была достигнута 
полностью. Лишь в 36% случаев 
переход от изучения условий к 
покупке или подаче заявки про-
ходил полностью бесшовно.

Есть и ещё один показатель 
— способность сайта не просто 
информировать, но и демон-
стрировать ценность продукта. 
Только в 13% сценариев сайт, 
согласно исследованию, эф-
фективно показывал выгоду 
банковских продуктов.

Цифровой канал уже доста-
точно хорошо работает как про-
странство знакомства с банком, 
однако его задача постепенно 
расширяется: от информирова-
ния — к полноценному сопро-
вождению клиента вплоть до 
результата.

Скорость ответа не равна ка-
честву решения

В дистанционных каналах 
также обнаружился разрыв 
между доступностью сервиса и 
качеством решения задачи.

В 37% исследованных он-
лайн-обращений было отмече-
но отсутствие чат-бота на сай-
те. Среди сценариев, в которых 
бот был доступен, только в 32% 
случаев его полезность получи-
ла высокую оценку.

В колл-центрах ситуация вы-
глядит несколько иначе. В 43% 
исследованных звонков опе-
ратор отвечал быстрее двух 
минут. При этом максимальное 
время ожидания достигало 30 
минут.

Профессиональная компе-
тентность дистанционных со-
трудников получила высокую 
оценку только в 41% исследо-
ванных взаимодействий.

Для банка это означает, что 
дистанционный канал должен 
решать не только задачу бы-
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строго ответа. Клиент ожида-
ет конкретного результата без 
необходимости повторно об-
ращаться в другой канал или 
переходить в отделение.

Бесшовность становится ча-
стью банковского стандарта

Одна из ключевых проблем, 
выявленных исследованием, 
связана с разрывом между ка-
налами.

Клиент может начать путь 
на сайте, продолжить его в мо-
бильном приложении, затем 
позвонить в колл-центр или 
прийти в отделение. Если каж-
дый следующий сотрудник или 
канал не видит историю преды-
дущего взаимодействия, клиент 
фактически вынужден начинать 
процесс заново.

Фиджитал-подход — это не 
отдельный формат офиса, а 
сочетание сильных сторон он-
лайна и офлайна. Хореография 
клиентского пути выстраивает-
ся в зависимости от сегмента, 
потребности и ситуации клиен-
та: маршрут может меняться, но 
контекст и ответственность за 
результат должны сохраняться.

От клиентского опыта — 
к управлению рисками

Тема непрерывности процес-
сов выходит за рамки непосред-
ственно клиентского сервиса. 
Помимо результатов GCCI, на 
встрече были представлены от-
дельные практические решения 
в области анализа контраген-
тов, маркетинга и партнёрского 
привлечения клиентов. Одно из 

Представленный подход 
предусматривает проверку 
контрагента не только перед 
сделкой, но и на протяжении 
всего жизненного цикла финан-
сирования: от первоначального 
KYB-профиля и определения 
лимита до мониторинга изме-
нений и документального под-
тверждения принятого решения.

Для этого используются ско-
ринг по десяткам факторов, 
API-интеграция, автоматиче-
ский мониторинг налоговой и 
судебной информации, а так-
же инструменты санкционного 
скрининга.

При этом важно учитывать 
ограничение такого подхода: ин-
формационный сервис предо-
ставляет данные и скоринг, но 
не заменяет гарантию платежа 
или взыскание при дефолте.

От рекламы продуктов —
к коммуникации с контекстом

Меняется и подход банков к 
привлечению клиентов. Пред-
ставленные на конференции 
практические кейсы показыва-
ют, что коммуникация всё чаще 
выходит за рамки традиционной 
рекламы отдельных продуктов.

В числе рассмотренных ре-
шений — кампании с участи-
ем известных людей, работа с 
культурным контекстом, исто-
рии реальных предпринимате-
лей, интерактивные форматы и 
использование искусственного 
интеллекта в рекламном кон-
тенте.

Защита от мошенничества, 
юбилей бренда, спортивные со-
бытия, литература и истории 
предпринимателей становятся 
частью коммуникации банка. 
Такой подход позволяет связы-
вать банковский сервис с кон-
кретными ситуациями и ценно-
стями, а не только с характери-
стиками финансового продукта.

По сути, меняется сама ло-
гика коммуникации: банк стре-
мится говорить с клиентом не 
только о том, что он продаёт, 
но и о том, зачем этот продукт 
или сервис может быть нужен в 

В исследовании только в 
48% очных сценариев инфор-
мация, озвученная в отделении, 
полностью совпадала с дан-
ными онлайн-каналов. В 36% 
онлайн-сценариев переход от 
изучения условий к покупке или 
подаче заявки проходил полно-
стью бесшовно. Этот показа-
тель характеризует связность 
пути, а не фактическую конвер-
сию продаж.

Поэтому интеграция каналов 
становится не только технологи-
ческим, но и организационным 
вопросом. Клиентский путь дол-
жен восприниматься банком как 
единый процесс, а не как набор 
независимых точек контакта.

выступлений было посвящено 
использованию данных в фак-
торинге.

В выступлении MyOrg обсуж-
дались возможности развития 
факторинга в Казахстане и огра-
ничения, связанные с анализом 
контрагентов и дебиторской за-
долженности предприятий.

Среди факторов, ограничи-
вающих развитие рынка, на-
званы концентрация портфе-
лей, риск фиктивных поставок 
и двойной уступки, необходи-
мость проверки новых юри-
дических лиц, а также значи-
тельная доля ручных операций 
при онбординге и мониторинге 
контрагентов.
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конкретной жизненной или биз-
нес-ситуации.

Партнёрские модели расши-
ряют каналы продаж

В заключительной части 
программы рассматривалась 
многоуровневая партнёрская 
модель привлечения клиентов 
— MLM.

Она предполагает, что пар-
тнёры привлекают клиентов и 
новых участников, формируя 
собственные сети и получая 
вознаграждение за результаты 
команды. При этом авторы под-
хода выделяют и ограничения 
модели, включая регуляторные 
риски и зависимость качества 
клиентского потока от системы 
мотивации партнёров.

ми модели, а не как гарантиро-
ванный экономический эффект.

Клиентский путь становится 
новой точкой развития

Если объединить результа-
ты исследования клиентского 
опыта и рассмотренные на кон-
ференции практические кейсы, 
становится заметна общая тен-
денция.

Банки конкурируют за клиен-
та не только на уровне отдель-
ной транзакции или конкретного 
продукта. В центре внимания 
оказывается весь путь — от 
первого контакта и поиска ин-
формации до оформления про-
дукта, сопровождения и повтор-
ного обращения.

В этом процессе техноло-

ное обслуживание. Следующий 
этап связан с тем, чтобы эти 
элементы работали не разроз-
ненно, а как единая система.

Бесшовный клиентский опыт 
в таком случае — это не отдель-
ная технология и не ещё один 
канал обслуживания. Это орга-
низация банковского процесса 
вокруг реального сценария кли-
ента, когда человеку не прихо-
дится думать о том, какой канал 
он использует и кому внутри 
банка принадлежит его вопрос.

Для банков это означает 
изменение самой архитектуры 
сервиса: данные, технологии, 
процессы и сотрудники должны 
работать согласованно, сохра-
няя единый контекст взаимо-
действия.

В качестве одного из приме-
ров рассматривался кейс «Свой 
в Альфе», использующий пар-
тнёрскую сеть вне штата банка 
для привлечения клиентов.

Для Казахстана также была 
представлена авторская оцен-
ка потенциала такой модели 
в сегментах физических лиц, 
бизнеса и торговых предпри-
ятий. Эти расчёты относятся к 
отдельному выступлению, а не 
к результатам GCCI.

Такие оценки следует рас-
сматривать как расчётный по-
тенциал, определённый автора-

гии сами по себе не являются 
конечной целью. Электронная 
очередь, мобильная версия 
сайта, чат-бот, CRM, скоринг 
или API дают эффект тогда, 
когда сокращают количество 
действий клиента, помогают со-
труднику принимать решения и 
сохраняют контекст взаимодей-
ствия.

Результаты GCCI 2026 в Ка-
захстане показывают, что сре-
ди исследованных участников 
уже есть отдельные сильные 
практики: современные сайты, 
цифровые каналы и компетент-

Именно поэтому дальней-
шее развитие банковского сер-
виса будет определяться не 
только скоростью внедрения 
новых технологий, но и способ-
ностью банков соединять их с 
организационными процессами 
и человеческим фактором. В 
конечном счёте клиент оцени-
вает не отдельное приложение, 
отделение или менеджера — он 
оценивает то, насколько легко 
банк помогает ему решить кон-
кретную задачу.

Нурзат Раймкулова,
Алматы
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Клиенту нужен результат: 
как меняется конкуренция 
банков Казахстана
Алексей Веретенов — о фиджитал-подходе, предсказуемости 
обслуживания и экономике клиентских отношений

Удобный первый контакт с банком еще не означает, что клиент получит цельный и понятный 
опыт обслуживания. Важнее то, что происходит дальше: насколько легко человек выбирает под-
ходящий продукт, начинает им пользоваться, получает ожидаемый результат и принимает ре-
шение продолжать отношения с банком. Именно клиентский путь становится одним из ключевых 
критериев качества банковского сервиса.

Результаты исследования Global Customer Choice Index (GCCI) 2026, проведенного Interise Group, 
были представлены на закрытой встрече в InterContinental Almaty, собравшей представителей поч-
ти двух десятков банков. О тенденциях, выявленных исследованием, и о том, как меняются ожи-
дания клиентов казахстанских банков, нашему журналу рассказал Алексей ВЕРЕТЕНОВ — между-
народный банкир, председатель совета директоров и управляющий партнёр Senteo Inc. (США), 
сооснователь Interise Group. Более 20 лет он работает в банковской отрасли, его профессиональ-
ный опыт охватывает проекты и деятельность в 31 стране.

— Почему вы предлагае-
те смотреть на клиентский 
опыт шире оценки сервиса?

— Хорошая консультация 
и удобный канал важны, но 
для банка это ещё не весь ре-
зультат. Можно быстро найти 
продукт на сайте, но не понять 
условия. Получить содержа-
тельный ответ, но не знать, 
как продолжить оформление. 
Я смотрю на всю последова-
тельность: понял ли банк по-
требность, помог ли сделать 
выбор и создал ли условия 
для дальнейших отношений.

Именно поэтому мы иссле-
дуем клиентские сценарии. 
Подготовленные исследова-
тели действуют как обычные 
клиенты: изучают информацию 
о продуктах, обращаются за 
консультацией, проверяют, ка-
кой результат получают и как 
связаны между собой каналы. 
Наблюдения фиксируются по 
единой оценочной карте, отчё-
ты проходят проверку. В этой 
волне оценивались десять 
критериев, охватывающих от-
деления, сайты, колл-центры, 

чаты, результат взаимодей-
ствия и связь каналов.

Очная часть охватывала 
выбранные отделения в Алма-
ты. Поэтому выводы относят-
ся к исследованным сценари-
ям и точкам взаимодействия. 
Такой срез позволяет сравни-
вать организацию клиентского 
пути и выявлять затруднения 
для последующей проверки 
внутри банка.

Наша задача — измерить 
не только впечатления, но и 
предпосылки конверсии про-
даж и развития отношений: 
насколько понятен продукт, 
есть ли следующий шаг и ос-
нования продолжить взаимо-
действие. Фактическую кон-
версию — переход от обраще-
ния к покупке — и удержание 
клиентов нужно проверять по 
внутренним данным банка.

GCCI 2026: сводные результаты
Клиентский опыт GCCI, баллы Волатильность
Совокупный результат 3,02 2,21
Офлайн 3,10 2,14
Онлайн 2,94 2,27

Источник: Interise Group, итоговая таблица исследования, с. 21 PDF. GCCI оценива-
ется по шкале от 1 до 5. Значения относятся к исследованным сценариям; агрегаты при-
ведены по методике исследования.

— Какой результат казах-
станского исследования вы 
считаете наиболее важным?

— Сочетание качества и 
его предсказуемости. Общий 
GCCI составил 3,02 из 5, а во-

латильность клиентского опы-
та — 2,21. Первый показатель 
характеризует уровень оценок, 
второй — неоднородность за-
фиксированного опыта по 
методике исследования. Чем 
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она ниже, тем меньше разброс 
результатов.

Средняя оценка может 
скрывать разные ситуации. 
Например, сильная консуль-
тация может соседствовать 
с затруднениями при следую-
щем обращении. Поэтому во-
прос не только в том, спосо-
бен ли банк обеспечить каче-
ственное обслуживание, но и 

в том, насколько это качество 
стало свойством системы.

На карте участники распо-
ложены по двум осям: индекс 
и волатильность. Целевое на-
правление — вверх и влево: 
более высокое качество при 
меньшей неоднородности. 
Причины различий нужно раз-
бирать отдельно, сопоставляя 
клиентские задачи и состав 

наблюдений. Само положение 
на карте ещё не объясняет, 
почему банк получил такой 
результат.

Мой главный вывод: силь-
ные отдельные примеры 
необходимо превращать в 
воспроизводимую практику. 
Иначе можно улучшить сред-
ний балл, сохранив те же про-
блемные участки пути.

— Фиджитал — это циф-
ровое отделение или другая 
логика взаимодействия?

— Фиджитал — не тип от-
деления, а принцип органи-
зации взаимодействия. Мы 
соединяем сильные стороны 
онлайна и офлайна вокруг 
конкретного клиента и его за-
дачи. Отправная точка — сег-
мент, потребность, ситуация 

Карта «GCCI — волатильность». Источник: Interise Group, с. 21 PDF. Сохранено исходное расположение 17 участников сово-
купного онлайн- и офлайн-среза, включая QazPost. Это не полный состав исследования. Оси показывают диапазон нанесённых 
позиций, а не всю шкалу методики.

и предпочтения человека или 
бизнеса, а не существующая 
структура каналов банка.

От онлайна стоит брать 
удобство самостоятельных 
действий, доступность инфор-
мации и возможность продол-
жить начатое без привязки 
к месту. От офлайна — воз-
можности личного взаимодей-
ствия и совместного разбора 

сложной задачи. При этом 
внимание и экспертиза со-
трудника не ограничены отде-
лением: телефонная или ви-
деоконсультация тоже может 
быть подходящим решением.

Мы называем это хорео-
графией клиентского пути. 
Банк должен понимать, где 
клиент справится сам, когда 
ему нужна помощь и как пере-
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хранился, перечень докумен-
тов непонятен, а продолжить 
оформление дистанционно 
нельзя. Банк уже потратил ре-
сурсы на привлечение и обще-
ние. Прежде чем увеличивать 
поток обращений, стоит про-
верить, не теряются ли по-
тенциальные продажи на этом 
участке пути.

Чтобы оценить коммер-
ческий эффект, результаты 
исследования нужно сопо-
ставлять с данными о пере-
ходах от обращения к заявке, 
от заявки к оформлению и от 
оформления к активному ис-
пользованию. Затем — с по-
вторным использованием, 
удержанием и востребован-
ностью дополнительных про-
дуктов. При таком сравнении 
важно учитывать клиентский 
сегмент, условия предложе-
ния, источник обращения и 
рисковый профиль.

Но устойчивые отношения 
не строятся на продаже лю-
бой ценой. Иногда корректный 
результат — другой продукт, 
понятное объяснение ограни-
чений или обоснованный от-
каз. Задача банка — сделать 
предложение релевантным, а 
выбор осознанным. Экономи-
ку отношений я рассматриваю 
шире разовой продажи: это 
использование продуктов, до-
ходы, стоимость обслужива-
ния и принимаемые риски на 
протяжении отношений с кли-
ентом.

— Какую роль в такой си-
стеме должен играть искус-
ственный интеллект?

— ИИ стоит оценивать по 
изменению результата, а не 
по факту внедрения. Стало ли 
проще разобраться в предло-
жении? Решается ли задача 
без повторных объяснений? 
Сохраняется ли контекст, ког-
да нужна помощь сотрудника?

Например, быстрый авто-
матический ответ может не 
содержать решения. Тогда 
клиент снова обращается в 

банк: скорость одного контак-
та выросла, но путь к резуль-
тату не стал короче. Помимо 
времени ответа я бы прове-
рял точность информации, за-
вершение задачи и необходи-
мость повторного обращения.

Для меня важна возмож-
ность получить полноценную 
помощь, а не обязательное 
общение с человеком в каж-
дом сценарии. Там, где авто-
матизация корректно решает 
задачу, дополнительный этап 
не нужен. Там, где требуется 
объяснение или разбор не-
стандартной ситуации, долж-
на быть понятная передача 
вопроса специалисту. Это 
часть общей хореографии, а 
не соревнование между со-
трудником и технологией.

— Что относится к по-
вестке совета директоров, а 
что — к работе правления?

— Для совета директоров 
это вопрос стратегии, эффек-
тивности инвестиций и устой-
чивости модели роста. Важно 
не только место банка в срав-
нении с другими участниками, 
но и то, превращаются ли рас-
ходы на привлечение, разви-
тие каналов и обслуживание 
в долгосрочные отношения с 
клиентами.

Совет задаёт ориентиры 
и проверяет результат, не 
управляя каждым обращени-
ем. Правление определяет 
приоритетные клиентские за-
дачи, разбирает причины за-
труднений и назначает ответ-
ственных за изменения. При 
этом нужен ответственный за 
путь целиком: локальные по-
казатели сайта, контакт-цен-
тра и отделения не должны 
оставлять переходы между 
ними без внимания.

Я бы отдельно смотрел на 
стоимость корректно завер-
шённой клиентской задачи, а 
не только на стоимость кон-
такта. Короткий звонок не обя-
зательно дешевле для банка, 
если после него следуют ещё 

дать задачу дальше без поте-
ри контекста. Не заставлять 
человека приспосабливаться 
к внутренним границам под-
разделений, а организовать 
понятную последовательность 
взаимодействия.

Например, один и тот же 
человек может самостоятель-
но выполнять повседневные 
операции, но захотеть обсу-
дить значимое финансовое 
решение. Предпринимателю 
для регулярного платежа и 
запуска нового направления 
бизнеса могут потребоваться 
разные маршруты. Сегмент 
помогает понять потребность, 
но не предписывает всем его 
представителям один канал.

Поэтому фиджитал не 
предполагает обязательного 
очного этапа в каждом сце-
нарии. Клиент может решить 
задачу полностью дистанци-
онно. Встреча в офисе имеет 
смысл, когда она нужна клиен-
ту и помогает достичь резуль-
тата. При любом маршруте 
сохраняются история обраще-
ния, договорённости и ответ-
ственность за решение.

Разные маршруты не долж-
ны означать случайное каче-
ство. Персонализация опреде-
ляет, как помочь конкретному 
клиенту; стабильность — на-
сколько последовательно 
банк выполняет обещанное в 
сопоставимых ситуациях.

— Как связать клиентский 
опыт с продажами и эконо-
микой отношений?

— Нужно разделять впе-
чатление, покупку и развитие 
отношений. Человеку может 
понравиться разговор, но он 
так и не оформит продукт. 
Продукт может быть оформ-
лен, но остаться неиспользу-
емым. Поэтому одной оценки 
контакта или количества до-
говоров недостаточно, чтобы 
понять качество отношений.

Представим условный сце-
нарий: клиент получил кон-
сультацию, но расчёт не со-
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два обращения и поездка в от-
деление. Часть затрат просто 
переместилась в другое под-
разделение.

Изменение можно прове-
рить в пилотном проекте: на-
пример, сохранять результа-
ты консультации при пере-
ходе в другой канал. Затем 
сравнить с исходной ситуа-
цией и сопоставимой группой: 
чаще ли завершается задача, 
меньше ли повторных дей-
ствий, как изменились исполь-
зование продукта и полные 
трудозатраты. Это основа для 
решения о масштабировании, 
а не просто ещё один отчёт о 
качестве.

— Вы работаете на раз-
ных рынках. Что Казахстану 
даёт международное срав-
нение?

— Я бы сравнивал пре-
жде всего способы решения 
клиентских задач, а не только 
места в рейтинге. Полезна и 
собственная динамика: Ка-
захстан мы исследуем с 2022 
года. В представленном ряду 

за 2022–2024 годы индекс 
вырос с 2,99 до 3,35, а вола-
тильность снизилась с 2,39 до 
2,00. Важно сочетание: оценки 
стали выше, а зафиксирован-
ный опыт — менее неоднород-
ным.

Числовые результаты 2025 
года в презентации не раскры-
ты, а в 2026-м методология 
усложнена. Поэтому прежние 
3,35 и текущие 3,02 нельзя 
интерпретировать как дока-
занное ухудшение. Отделить 
изменение опыта от изменения 
методики позволит сравнение 
по сопоставимому набору сце-
нариев.

В предыдущем публичном 
межстрановом срезе Казах-
стан получил самый высокий 
индекс среди пяти исследо-
ванных рынков; в него также 
вошли Узбекистан, Кыргыз-
стан, Армения и Азербайджан. 
Это исторический результат, 
а не рейтинг 2026 года. Прак-
тическая ценность сравнения 
— понять, какие решения сто-
ит изучить и адаптировать.

В международных проектах 

я ориентируюсь не на копиро-
вание интерфейсов, а на то, 
как устроена работающая мо-
дель. Сначала нужно понять 
клиентскую задачу, ожидания, 
местные требования и орга-
низацию процесса. Перено-
сить стоит принцип, который 
обеспечивает результат, а 
конкретный маршрут выстра-
ивать под свой рынок. Именно 
так международный опыт ста-
новится полезным для банка, 
а не остаётся набором краси-
вых примеров.

— Что всё это означает 
для экономики и инвестици-
онной привлекательности 
Казахстана?

— Для бизнеса финансовая 
услуга — часть повседневной 
работы. Нужно организовать 
расчёты, подключить сервис, 
понять требования, разре-
шить нестандартный вопрос. 
Когда предприниматель вы-
нужден повторно предостав-
лять информацию или выяс-
нять противоречащие друг 
другу условия, затраты возни-
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кают не только внутри банка: 
это ещё и время самого биз-
неса.

Поэтому я рассматриваю 
предсказуемый клиентский 
опыт как одну из составляю-
щих качества деловой среды. 
Не всегда достаточно рекор-
дно быстрого решения в от-
дельном случае. Предпри-
нимателю важно понимать, 
как пройдёт процесс и чего от 
него потребуют.

Для инвестора здесь два 
уровня. При вложении в банк 
важно проверять, насколько 
качество опыта поддержива-
ет использование продуктов и 
устойчивость отношений. При 
вложении в реальный сектор 
— насколько понятна и пред-
сказуема работа с финансо-
вой системой, в том числе при 
выходе на новый рынок. Но 
индекс сам по себе не опре-
деляет стоимость банка и не 
доказывает будущий приток 
инвестиций в страну.

Для Национального Бан-
ка и финансового регулятора 
исследование может стать 
дополнительным источником 
вопросов: понятна ли услуга, 
доступна ли поддержка, где 
повторяются затруднения. 
Оно дополняет, но не заменя-
ет регуляторную статистику и 
надзор. Для Ассоциации бан-
ков я вижу возможность объе-
динять участников вокруг раз-
бора общих проблем и обмена 
работающими практиками.

— За что банки будут кон-
курировать в ближайшие 
два-три года?

— На мой взгляд, будет 
возрастать значение способ-
ности превращать отдельные 
обращения в регулярно ис-
пользуемые продукты и долго-
срочные отношения. Привлечь 
клиента недостаточно: важно 
помочь ему сделать понятный 
выбор и последовательно ре-
шать дальнейшие задачи.

Банк может улучшать от-
дельные каналы, сохраняя 

затруднения на переходах. А 
может выстраивать весь путь 
— с общей историей взаимо-
действия, ответственностью 
за результат и понятной по-
мощью. Во втором случае я 
ожидаю одновременного улуч-
шения опыта и снижения его 
неоднородности.

Это сценарный взгляд, а не 
прогноз конкретного значения 
GCCI. Проверять его стоит по 
трём результатам: улучша-
ется ли опыт в сопоставимых 
сценариях, становится ли он 
стабильнее и растут ли фак-
тическое использование про-
дуктов и удержание клиентов.

Следующее преимущество 
банка — не просто привлечь 
клиента, а последовательно 
решать его задачи так, чтобы 
разовое обращение станови-
лось устойчивыми отношени-
ями.

Исследование Global 
Customer Choice Index (GCCI) 
2026 в Казахстане подготов-
лено Interise Group при содей-
ствии Ассоциации банков Рес-
публики Казахстан. Благода-

рим Ассоциацию за поддерж-
ку инициативы и профессио-
нального диалога о качестве 
финансовых услуг и развитии 
клиентских отношений.
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Алексей Веретенов — 
международный банкир, 
председатель совета ди-
ректоров банка и междуна-
родной платёжной системы, 
управляющий партнёр Senteo 
Inc. (США), сооснователь 
Interise Group. Более 20 лет 
в банковской отрасли, опыт 
работы и проектов в 31 стра-
не. Член Ассоциации Qazaq 
Independent Directors (QID).

Материал подготовлен на 
основе выступления в Алма-
ты, материалов исследова-
ния и последующего редакци-
онного обсуждения.

Числовые результаты и 
карта: Interise Group, презен-
тация исследования в Казах-
стане (2026), с. 3 и 21 PDF. 
Методика: с. 4–5; рекомен-
дации по связности каналов: 
с. 22. География очных сце-
нариев — по редакционному 
материалу от 23 сентября 
2026 года. Интерпретации и 
прогноз отражают позицию 
собеседника. GCCI не яв-
ляется кредитным рейтин-
гом или оценкой финансовой 
устойчивости; в интервью 
волатильность означает не-
однородность клиентского 
опыта, а не колебания финан-
совых показателей.

Марат БАЙТОКОВ, Первый 
вице-президент Ассоциации 
банков Республики Казахстан
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Частный капитал в 
Казахстане: фундамент во 
многом построен, дело за 
сделками и выходами
Частный капитал в Казахстане пока неглубок относительно размера экономики, 
но институциональная база во многом сложилась — таков вывод отчёта МФЦА, 
Qazaqstan Investment Corporation и IFC (2026). По оценке авторов отчёта, главный 
вопрос следующего этапа не в том, сколько создано фондов, а в том, сколько капи-
тала дошло до компаний и вернулось через выходы.

Казахстан — крупнейшая 
экономика Центральной Азии: 
на неё приходится более поло-
вины совокупного ВВП региона. 
По данным Бюро национальной 
статистики, с 2015 по 2025 год 
номинальный ВВП вырос с 40,9 
до 159,6 трлн тенге (около 184,5 
и 305,9 млрд долларов), реаль-
ный — на 41,2%. Все три круп-
ных агентства присвоили стране 
инвестиционный рейтинг: BBB 
у S&P и Fitch, Baa1 у Moody’s, 
прогнозы стабильные. И всё же, 
как отмечает IFC, экономика 
остаётся государственно-ори-
ентированной, а частные рынки 
капитала — неглубокими отно-
сительно её размера.

Именно в таких условиях, по 
оценке IFC, хорошо структури-
рованный private equity может 
стать катализатором роста ком-
паний и занятости. Отчёт пока-
зывает, насколько далеко рынок 
продвинулся и что мешает ему 
двигаться быстрее.

• 116 сделок и инвестиций 
(PE и QIC), 2015–2025

• 26 завершённых PE-сделок, 
раскрыта стоимость у 16

• 137 млн $ раскрытая сто-
имость — нижняя граница, не 
размер рынка

• 2,2 млрд $ инвестиционная 
активность QIC за 2015–2025

Макрофон: рост устойчив, 
инфляция и приток капитала 
— слабые места

Структура экономики за де-
сятилетие почти не менялась: 
наметился лишь небольшой 
сдвиг от добывающих отрас-
лей к обрабатывающей про-
мышленности и торговле. Ин-
фляция после пика 20,3% в 
конце 2022 года снизилась, но 
в 2025-м ускорилась: в декабре 
она составила 12,3% против 
8,6% годом ранее. Всемирный 
банк связывает это с ростом 
импортных издержек, квази-
фискальными операциями и 
повышением коммунальных 
тарифов. Нацбанк прогнозиру-
ет 9,5–11,5% в 2026 году, 5,5–

7,5% к 2027-му и приближение 
к цели в 5% в 2028-м.

После перехода к плаваю-
щему курсу в 2015 году тенге 
подешевел с 221,7 до 521,6 
за доллар — в среднем около 
8,9% в год, преимущественно 
ступенчато. Суверенные буфе-
ры около 129 млрд долларов 
(конец 2025 года) поддержива-
ют плавность корректировок. 
Для private equity, по оценке ав-
торов отчёта, девальвация — 
параметр цены, который учи-
тывается при входе и выходе, 
а не барьер.

Прямые иностранные ин-
вестиции колебались: чистый 
приток достиг пика в 2016 году, 
снизился до 227 млн долларов 
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в 2024-м и в 2025-м стал отри-
цательным (чистый отток 861 
млн). Это совпало с завер-
шением крупных нефтяных 
проектов, прежде всего рас-
ширения Тенгиза. При этом 
валовый приток в 2025 году 
вырос, и, как отмечено в от-
чёте, отрицательное сальдо 
отражает выплаты действую-
щим инвесторам, а не сниже-
ние притока нового капитала.

По экономической свободе 
страна находится в верхней 
средней группе: 64 балла в 
индексе Heritage 2025 («уме-
ренно свободная»). В циф-
ровых рейтингах результаты 
разные: 34-е место из 67 в 
рейтинге цифровой конкурен-
тоспособности IMD, 24-е из 
193 по индексу электронного 
правительства ООН. Слабее 
инновации: 81-е место из 139 
в Глобальном индексе инно-
ваций, а расходы на НИОКР 
— около 0,14% ВВП при сред-
немировых около 2%. Нало-
говый кодекс уже позволяет 
уменьшать налогооблагае-
мый доход на 200% расходов 
на исследования и разработ-
ки. Рейтинги: Baa1 у Moody’s 
(октябрь 2025), BBB у Fitch 
(июнь 2026) и BBB у S&P (ав-
густ 2026, повышение), про-
гнозы стабильные.

Чему учатся у Индии,
Польши и Турции

В мире private equity стал 
массовой формой владения. 
В США за 20 лет он дал 13% 
годовых против 10% у S&P 
500; компании под его управ-
лением дают 13,3 млн рабо-
чих мест и около 7% ВВП (2 
трлн долларов). В мире око-
ло 33 тыс. компаний принад-
лежат PE-фондам, срок вла-
дения вырос почти до семи 
лет, а пенсионные фонды 
формируют 35–40% всех обя-
зательств перед фондами. 
«Сухой порошок» — около 1,3 
трлн долларов.

2025 год Казахстан Индия Польша Турция
Население, млн 20,4 1 463,9 36,4 85,9
ВВП, млрд $ 305,9 3 956,1 1 035,5 1 597,3
ВВП на душу, $ 15 005 2 702 28 420 18 599
Рост ВВП, % 6,5 7,6 3,6 3,6
M&A, млрд $ / 
сделок

3,4 / 24 219,4 / 6 
020

3,6 / 578 9,5 / 559

PE-сделки, млн $ 1 507* 22 970 345 3 130
PE-инвесторов / 
LP

16 / 35 452 / 1 
123

114 / 83 67 / 113

* Из них 1,0 млрд $ — программа конвертируемых облигаций Qarmet. Источник: 
Всемирный банк, Бюро нацстатистики, Preqin, S&P Capital IQ, анализ QIC и МФЦА

Общие черты успешных 
рынков, по отчёту: развитое 
предпринимательство, высокий 
рост и рост ВВП на душу, кри-
тическая масса инвестицион-
ных возможностей в технологи-
ях, здравоохранении, бизнес- и 
финансовых услугах, сильные 
частные банки и репутация дру-
желюбной к инвесторам среды. 
Индия укрепила доверие пра-
вилами для фондов (2012) и 
обновлённым корпоративным 
правом (2013); Польша опи-
ралась на переход после 1989 
года, вступление в ЕС и под-
держку институтов развития. 
Институты развития, по отчёту, 
выступают ускорителями и сиг-
налом, что рынок открывается.

Чего не хватает Казахста-
ну: слишком мало внутренних 
институциональных инвесто-
ров; нужен ряд управляющих с 
подтверждённой историей (на 
ранних стадиях фонды обычно 
идут через миноритарные доли, 
как и сейчас в стране); сохраня-
ется потребность в поддержке 
QIC и институтов развития и в 
курсе государства на диверси-
фикацию. Как созревают мест-
ные венчурные команды, они 
смогут переходить к более круп-
ным PE-сделкам.

Рынок, который трудно из-
мерить одной цифрой

Авторы отчёта сразу огова-
ривают: единой оценки размера 
рынка нет. Раскрытие частных 
сделок неполное, а разные ис-
точники фиксируют разные 

типы капитала. Поэтому кар-
тина складывается из трёх 
массивов данных: публичных 
записей о сделках (Preqin, 
PitchBook, S&P Capital IQ), 
данных об инвестициях QIC 
и статистики фондов МФЦА. 
Складывать их нельзя — они 
описывают разные слои рын-
ка.

В публичных базах найде-
но 26 завершённых PE-сделок 
(выкуп и growth-инвестиции) 
на фоне 303 сделок M&A об-
щим объёмом около 20,9 
млрд долларов. Добавив 98 
инвестиционных записей QIC 
и убрав восемь пересечений, 
авторы отчёта получают 116 
наблюдаемых сделок и инве-
стиций. Это мера активности, 
а не размера рынка: данные 
QIC включают отдельные кон-
вертируемые и неакционерные 
инструменты.

По стоимости картина ещё 
более неровная. Совокупно 
два массива дают около 2,3 
млрд долларов наблюдаемой 
активности. Основная часть 
пришлась на 2025 год: около 
1,5 млрд долларов у QIC про-
тив 120 млн в 2024-м — рост 
более чем в двенадцать раз, 
профинансированный в основ-
ном облигациями QIC, а не вы-
ходами из прежних вложений. 
Значительную долю составила 
одна сделка: 1 млрд долларов 
пошёл в программу конвертиру-
емых облигаций Qarmet. Вывод 
отчёта: концентрация отражает 
несколько крупных сделок, а не 
широкий рост активности.
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Важная оговорка авторов от-
чёта: эти цифры относятся ко 
всем стратегиям и не равны PE-
активам, «сухому порошку» или 
капиталу, доступному для новых 
PE-сделок. Рост в основном дали 
открытые фонды (151 из 196). 
Рынок, по формулировке регу-
лятора, нельзя оценивать только 
по числу фондов и объёму ак-
тивов — важны опыт управляю-
щих, глубина базы инвесторов 
и капитал, реально вложенный в 
бизнес.

Правовая основа тоже сло-

жилась. Помимо национального 
права действует режим МФЦА на 
основе английского права; регу-
лятор AFSA с 2019 года выделил 
категории фондов private equity, 
венчурных и REIT-фондов, а в 
2023–2024 годах добавил зон-
тичные фонды и фонды фондов. 
МФЦА получил признание ОЭСР 
в части налоговой прозрачности 
(режим признан «не вредонос-
ным») и ISDA по неттингу. У Ка-
захстана 55 действующих согла-
шений об избежании двойного 
налогообложения.

Институциональная база ра-
стёт быстрее, чем сделки

По данным AFSA, число 
фондов, авторизованных в 
МФЦА, выросло с 6 в 2021 году 
до 196 к первому кварталу 2026-
го, а активы под управлением 
— с 0,1 до 6,1 млрд долларов. 
В среднесрочной перспективе 
(условный горизонт — 2030 год) 
МФЦА допускает рост активов 
до 15 млрд. Около двух третей 
активов компаний МФЦА (при-
мерно 4 млрд) вложено в казах-
станские активы.
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Рынок, на котором доминиру-
ет государство

Отчёт описывает экосистему 
как четыре слоя: фонды, инве-
сторы, посредники (управля-
ющие компании и консультан-
ты) и инфраструктура (МФЦА, 
AFSA, биржа AIX, приватиза-
ционные программы). Один 
участник часто занимает сразу 
несколько слоёв. Самый яркий 
пример — QIC: инвестор в не-
скольких фондах, владелец 
собственных фондов и через 
дочерние управляющие компа-
нии — посредник.

QIC, национальный фонд 
фондов, на 31 декабря 2025 
года участвовал в 19 фондах 
private equity и венчурного ка-
питала. Его активы составля-
ли около 2,6 млрд долларов, 
собственный инвестиционный 
портфель — около 1,9 млрд. В 

числе других игроков — Samruk-
Kazyna Invest, Национальная ин-
вестиционная корпорация НБК, 
Фонд развития инвестиций Ка-
захстана (KIDF), международные 
институты развития и немногочис-
ленные семейные офисы, самый 
непрозрачный сегмент рынка.

Принципиальная черта — ми-
норитарные доли. Около 60% 
зафиксированных PE-сделок свя-
зано с ростом и расширением, 
контрольные выкупы встречают-
ся реже. QIC входит в капитал с 
долей до 49%, оставляя контроль 
другим акционерам; Samruk-
Kazyna Invest действует по той 
же схеме, держит вложения до 
семи лет и затем продаёт долю 
частному инвестору. Сам Samruk-
Kazyna Invest подчёркивает: цель 
государственного капитала — 
привлекать частный, а не вытес-
нять его.

По формулировке отчёта, мо-
билизует ли государственный 
капитал частные инвестиции 
или вытесняет их, зависит не 
от объёма, а от условий уча-
стия: прозрачных и единых для 
государственных и частных 
инвесторов, независимости 
инвестиционных решений и по-
нятного механизма выхода го-
сударства.

Приватизация — ещё одна 
потенциальная точка встречи с 
частным капиталом, но, по сло-
вам Samruk-Kazyna Invest, эта 
возможность пока использует-
ся слабо: большинство активов 
предлагается к продаже с кон-
трольным пакетом стратегиче-
скому инвестору, тогда как PE 
в Казахстане работает в основ-
ном с миноритарными долями и 
планируемым выходом.

Участник (основан) Размер / цель Фокус
Samruk-Kazyna Invest (2007) активы 164,4 млн $ прямые вложения в 

стратегические отрасли
НИК НБК (2012) активы 84,2 млн $ альтернативные классы 

активов
KIDF (2019) AUM не раскрыт; цель 1:3 несырьевые отрасли, ко-

инвестиции с иностранными 
партнёрами

QIC (2007) активы 2,6 млрд $ несырьевые отрасли, ко-
инвестиции

Kokzhiyek Fund (2025) до 4 млрд $ приоритетные отрасли
QGDF (2025) 500 млрд тенге приоритетные отрасли

Adal Fund (2025) до 1 млрд $ экспортный агробизнес, 
консолидация 
производителей

Baiterek Investment Fund (2024) 500 млрд тенге приоритетные отрасли

KCM SDF I (2019) 57,8 млрд тенге приоритетные отрасли
Orken Capital Fund (2014) уставный капитал 53,88 млрд 

тенге
приоритетные отрасли

Forebright Life Science (2025) 200 млн $ науки о жизни, биотех, фокус 
на Азию

TVM Healthcare SEA (2025) 150 млн $ здравоохранение: Юго-
Восточная Азия и Казахстан

APEX Fund I (2023) 20 млрд тенге агропромышленный комплекс

Kazakhstan Infrastructure Fund 
(2014)

105 млн $ инфраструктура и отрасли 
ГПИИР

Ключевые участники рынка. Источник: годовой отчёт QIC за 2025 год, реестр AFSA, сайты организаций
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Кредиты и облигации: 
где место акционерному 
капиталу

Банковское кредитование 
остаётся основным внешним 
источником: на июнь 2026 года 
кредиты экономике (по расши-
ренному определению НБК) со-
ставили 51,3 трлн тенге (около 
105,1 млрд долларов), из них 
на бизнес приходится около 
48,3%. Рынок облигаций растёт: 

в 2025 году на KASE размеще-
но 182 корпоративных выпуска 
63 эмитентов на 4,7 трлн тен-
ге (около 9,0 млрд долларов). 
Оборот торгов на AIX вырос с 
9 млн долларов в 2018 году до 
2,1 млрд в 2025-м (1,7 млрд — 
облигации, 0,4 млрд — акции); 
авторы отчёта подчёркивают, 
что это оборот, а не новое фи-
нансирование. Рост рынков ка-
питала сосредоточен в долге, 
публичный рынок акций узок. 
PE дополняет их, предоставляя 
акционерный капитал компани-
ям вне листинга.

Эксперт Замира Сундетова 
формулирует так: долг финан-
сирует предсказуемый рост, а 
акционерный капитал — транс-
формацию. Для компаний со 
стабильной выручкой и денеж-
ным потоком логичен заём, и 

это основная часть финанси-
рования роста в стране. Акцио-
нерный капитал нужен там, где 
долг становится ограничением: 
выход на новый рынок, покупка 
конкурента, быстрое масштаби-
рование, проект без денежного 
потока. Инвестор делит риск с 
владельцем и приносит управ-
ленческую экспертизу, дисци-
плину и доступ к рынкам. Кон-
сультанты же всё чаще готовят 

компании к инвестору — отчёт-
ность, структуру собственности, 
модель управления, — а не про-
сто ищут покупателя.

Куда уходит капитал: 
отрасли, инструменты, 
валюта

По числу сделок активность 
распределена широко: от 5 до 
19 записей в год с пиком в 2019 
году. Сельское хозяйство при-
сутствует в течение всего пе-
риода, обрабатывающая про-
мышленность заметна с 2023 
года, транспорт и логистика — в 
2018–2021 годах, энергетика — 
в первой половине периода. В 
2024–2025 годах расширился 
круг услуг: финансы и страхо-
вание, недвижимость, торговля, 
гостиничный бизнес, образова-
ние.

По стоимости концентра-
ция выше. Доля обрабатываю-
щей промышленности — 49% в 
2015 году, 75% в 2023-м и 76% 
в 2025-м. Годовые объёмы ко-
лебались от 20 млн долларов 
в 2017 году до 145 млн в 2024-
м, а в 2025-м выросли до 1 507 
млн из-за одной крупной сделки 
в обрабатывающей отрасли.

Инструменты разнообразны: 
прямой акционерный капитал и 

мезонинное финансирование, 
которое может включать право 
конверсии в акции. Выбор зави-
сит от проекта и вехикла, поэто-
му структуру можно подстроить 
под потребности инвестиции.

Валюта — практический 
вопрос структурирования. Ва-
лютные операции между ре-
зидентами внутри страны, как 
правило, запрещены, с зако-
нодательными исключениями; 
между резидентами и нерези-
дентами допустимы расчёты в 
тенге и в иностранной валюте. 
Для участников МФЦА действу-
ют отдельные правила: сделки 
между участниками могут идти 
в национальной или иностран-
ной валюте, сделки небанков-
ских участников с нерезидента-
ми — в любой валюте по согла-
шению сторон, с резидентами, 
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не входящими в МФЦА, — в 
национальной или иностранной 
валюте при соблюдении требо-
ваний. Эти исключения ограни-
чены рамками Конституционно-
го статута МФЦА, за их преде-
лами действует общее законо-
дательство. Один из междуна-
родных инвесторов, Forebright 
Life Science Technology Fund, 
отметил, что английское право 
МФЦА и валютная среда, удоб-
ная для долларовых структур, 
были ключевыми для своего 
совместного предприятия в 
биотехнологиях и здравоохра-
нении.

Спрос есть: компании 
готовы, но опыта мало

Опрос 44 компаний показы-
вает значительный потенци-
альный спрос. 71% считают PE 
реалистичным источником фи-
нансирования, 73% планируют 
привлекать капитал в ближай-

шие три года — в основном на 
расширение мощностей (55%) 
и новые продукты (30%). Само-
оценка готовности высокая: 93% 
имеют отчётность по МСФО или 
качественную управленческую 
отчётность, 89% — бизнес-план 
или стратегию, 91% готовы рас-
крывать информацию инвесто-
ру, 84% — допустить внешнего 
партнёра.

Но практический опыт замет-
но скромнее: 41% никогда не 
сталкивались с привлечением 
акционерного капитала, успеш-
но привлекали его 34%. Хорошо 
знают механику PE 84%, одна-
ко конкретных игроков на ка-
захстанском рынке знает мало 
кто: «очень осведомлены» лишь 
32%. Авторы отчёта называют 
это проблемой конверсии: заяв-
ленный спрос нужно превратить 
в готовые к инвестированию 
проекты и исполнимые сделки.

Главные опасения предпри-
нимателей — вмешательство в 
управление (31%) и потеря кон-
троля (21%). Среди внутренних 
барьеров лидирует нежелание 
делиться контролем (27%), хотя 
60% вообще не видят внутрен-
них барьеров.

Меняется и отношение вла-
дельцев. По словам эксперта 
Замиры Сундетовой, PE долго 
воспринимался как потеря кон-

троля, но молодое поколение 
предпринимателей спокойнее 
относится к партнёрству и выхо-
ду, а на рынке уже есть случаи, 
когда фонд усиливал менед-
жмент и открывал новые рынки, 
не вытесняя основателя. Она 
выделяет три группы активных 
продавцов: основатели первого 
поколения, которые задумались 
о преемственности; крупные ка-

захстанские группы, пересма-
тривающие портфели; и госу-
дарственный сектор через при-
ватизацию. Расширяется и круг 
покупателей: к местным страте-
гам добавились региональные 
и международные фонды, ин-
весторы из стран Персидского 
залива и Китая, местные семей-
ные офисы.

Что думают управляющие 
фондами

Опрос 17 участников рынка 
(88% из них — управляющие 
компании) даёт взгляд инве-
сторов. Доминирующий мандат 
— growth equity (34%), далее 
ко-инвестиции (22%), выкупы 
и венчур (по 13%). Самые при-
влекательные стадии — ранний 
рост и расширение (33%) и про-
екты в реализации (22%).

Оценка текущего состояния 
сдержанная: 53% называют ры-
нок «умеренным», 24% — «фор-

мирующимся», лишь 6% — рас-
ширяющимся. 59% респонден-
тов управляют активами менее 
200 млн долларов, а 71% вло-
жили в казахстанские компании 
меньше 10 млн. Зато ожидания 
позитивные: 59% прогнозируют 
умеренный рост, 29% — более 
чем двукратный, итого 88%. 
Главным драйвером названо 
развитие МФЦА (22%), затем 
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рост ВВП и приток иностранно-
го капитала (по 19%). Сильнее 
всего сдерживают ограничен-
ные возможности выхода (22%) 
и доступность капитала (20%).

Показателен выбор спосо-
ба выхода: сделки с частны-
ми участниками — продажа 
стратегу, выкуп долей ком-

панией или основателями 
и вторичные продажи — со-
ставляют около трёх четвер-
тей предпочтений, IPO выби-
рают реже всего. Публичные 
рынки пока слабый канал: в 

2025 году на KASE вышел 
один новый эмитент акций 
против 40 новых эмитентов 
корпоративных облигаций. 
Рост капитализации (18,7% 
до 39,0 трлн тенге) не озна-
чает притока нового капита-
ла — торговля в основном 
вторичная.

Три истории о том, как это 
работает

Отчёт приводит примеры, 
где вход и выход были проду-
маны заранее.

Международный аэропорт 
Алматы
По данным QIC, в апреле 

2021 года Казахстанский ин-
фраструктурный фонд (KIF) 
вложил 30 млн долларов в 15% 
аэропорта рядом с оператором 
TAV Airports (Groupe ADP, 85%). 
Сделка помогла привлечь 450 

млн долларов от институтов 
развития, из них IFC возглавил 
финансирование с 222,2 млн. 
Новый терминал площадью 53 
500 кв. м открыт 1 июня 2024 
года, пассажиропоток в 2025-
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м достиг 11,9 млн, число авиа-
компаний выросло с 24 до 37. 
Сейчас фонд реализует долю 
за 133 млн долларов — в 4,43 
раза больше вложенного. Цена 
и сроки выхода были зафикси-
рованы заранее через опцион 
пут с независимой процедурой 
оценки.

Aitas KZ
Дочерняя структура QIC 

Orken Capital Fund вместе с 
Tulpar Management (GP) вло-
жилась в 2019 году для рефи-
нансирования обязательств, 
связанных со строительством 
птицефермы. За пять лет мощ-
ности холдинга выросли с 30 до 
150 тыс. тонн в год, создано око-
ло 3 300 рабочих мест. В фев-
рале 2025 года фонд продал 
14,34% основному акционеру 

за 18,9 млрд тенге. Условия вы-
хода были определены опцион-
ными соглашениями при входе, 
что снизило неопределённость 
будущих переговоров. Aitas KZ 
достиг 26% внутреннего потре-
бления мяса птицы и обеспечи-
вает 39% всего производства 
птицы в стране.

Aktau Energy Company
Фонд Kokzhiyek Fund L.P. 
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приобрёл 20% в новой паро-
газовой электростанции мощ-
ностью около 160 МВт в Ман-
гистауском регионе. Партнёры 
— китайская Huadian (70%) и 
MAEK (10%). Около 70% сто-
имости проекта покрывает 
15-летний синдицированный
кредит банков CDB и ICBC.
Вклад фонда составил 6,56
млрд тенге (около 14,3 млн
долларов); ожидаемая доход-
ность — 1,56x в тенге. Возврат
не зависит от продажи актива:
по структуре BOOT станция
перейдёт к MAEK в 2042 году
после погашения обязательств
перед кредиторами и спонсо-
рами.

Что мешает сделкам
Ограничения, названные 

участниками рынка, выстраи-
ваются по циклу инвестиции.

• Готовность компаний.
Даже при наличии капитала 
и интереса инвесторов от-
чётность, аудит, финансовые 
функции и зависимость от вла-
дельца нередко требуют до-
работки. Могут потребовать 
прояснения взаиморасчёты 
между связанными сторонами 
и активы, распределённые по 
нескольким юрлицам. Крупные 
экспортёры и значительная 
часть финансового сектора от-
вечают международным стан-
дартам, в среднем сегменте 
готовность разная.

• Информация и оценка.
Расхождения во взглядах на 
стоимость между владельцем и 
инвестором решаются earn-out 
и отсроченными платежами, но 
не всегда. Нужны и отраслевые 
данные.

• Раскрытие. Публичные
данные могут занижать реаль-
ную активность: стороны часто 

не раскрывают стоимость и 
размер доли. Больше прозрач-
ности дало бы рынку ориенти-
ры по оценкам и выходам.

• Валюта. Тенге подешевел
с 221,7 в 2015 году до 521,6 за 
доллар в 2025-м. Для PE это 
параметр оценки и структу-
рирования, а не препятствие. 
Валютная выручка или индек-
сация создают естественную 
защиту.

• Право и налоги. Для меж-
дународных инвесторов важна 
правовая рамка МФЦА, для 
работающих внутри страны — 
исполнение договоров. Среди 
налоговых барьеров лидиру-
ет неопределённость режима 
(41%), среди регуляторных — 
длительные процедуры (33%).

• Выходы. Инвесторы оце-
нивают возможность выхода 
при входе, и этот маршрут вли-
яет на оценку, управление и до-
говорные защиты.

Что делать дальше
Авторы отчёта считают, что 

следующий этап — это глубина 
и повторяемость, а не наращи-
вание числа фондов. Цель — 
замкнуть цикл: сбор средств, 
поиск сделок, инвестиция, рост 
стоимости, выход, реинвести-
рование. Для этого предлага-
ются три приоритета.

• Государственные и ин-
ституты развития как LP. Пас-
сивное участие в фондах для 
роста местных управляющих.

• Налоговые стимулы
для квалифицированных ин-
весторов внутри националь-
ной юрисдикции — например, 
сквозное налогообложение или 
льготы в момент инвестирова-
ния.

• Больше гибкости для

пенсионного фонда в разме-
щении части активов в private 
equity с опорой на практику 
других стран, в частности ЕС. 
IFC рекомендует это прямо: так 
на рынок придут институцио-
нальные инвесторы, а у мест-
ных управляющих появится 
база LP.

К ним добавляется наращи-
вание потенциала — ментор-
ство и ко-инвестиции между 
казахстанскими и международ-
ными управляющими, а также 
признание частного капита-
ла постоянной частью рынка. 
Успех, по мысли авторов отчё-
та, нужно измерять не числом 
фондов, а вложенным капи-
талом, историей результатов 
управляющих, разнообразием 
инвесторов и повторяемыми 
сделками и выходами.

По словам экспертов, глав-
ным мерилом зрелости станут 
выходы: когда рынок увидит, 
что инвестор может войти, за-
работать и выйти организован-
но, капитал придёт охотнее. 
Это подтверждает и опыт инве-
сторов: TVM Capital Healthcare 
называет успешные выходы 
местных партнёров одним из 
главных критериев входа на 
рынок.

О данных. Результаты отчё-
та описывают наблюдаемую ак-
тивность, а не весь рынок private 
equity Казахстана. Опросы 
(44 компании и 17 инвесторов) 
дают направленные оценки, а 
не статистически репрезента-
тивные.

Н. Раймкулова.
Статья подготовлено по ма-

териалам  отчёта «Private Equity 
Market in Kazakhstan» (МФЦА, 

Qazaqstan Investment Corporation, 
IFC, 2026)
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Финтех в Казахстане — 2026: 
от цифровизации к 
инфраструктуре

Третье ежегодное национальное исследование Fintech in Kazakhstan 2026, подготовленное при 
поддержке Tarlan Payments, Fintech Center, RISE Research & Advisory и BCC Hub, показывает, что 
казахстанский рынок финансовых технологий вступает в качественно новый этап. Если преды-
дущая волна развития была связана преимущественно с цифровыми банковскими сервисами и эко-
системами, то теперь ключевыми факторами роста становятся общая платежная инфраструк-
тура, Open Banking, Banking-as-a-Service, цифровой тенге, регулируемый рынок цифровых активов, 
искусственный интеллект и встроенные финансовые сервисы.

Казахстан уже сформировал высокую степень цифровой зрелости финансового рынка: на без-
наличные платежи приходится 88% стоимости потребительских платежей, а пять крупнейших 
банков концентрируют 69% активов сектора. На этом фоне конкуренция постепенно смещается 
от отдельных приложений и экосистем к инфраструктуре, данным и технологиям, которые позво-
ляют банкам, финтех-компаниям и цифровым платформам работать в единой финансовой среде.

Казахстанский рынок финан-
совых технологий вступает в но-
вый этап развития. Первая вол-
на цифровизации была связана 
прежде всего с банковскими 
экосистемами: крупные банки 
создали супераппы, перевели 
повседневные операции в мо-
бильный формат и сформиро-
вали высокий уровень проник-
новения цифровых финансовых 
услуг. Теперь центр конкурен-
ции постепенно смещается.

В исследовании Fintech in 
Kazakhstan 2026, третьем еже-
годном национальном иссле-
довании рынка, этот переход 
описывается как движение от 
отдельных цифровых продук-
тов к общей инфраструктуре, на 
которой банки, финтех-компа-
нии и другие технологические 
игроки могут развивать серви-
сы на единых правилах. В фоку-
се оказываются Open Banking, 
Banking-as-a-Service, единый 
QR, цифровой тенге, цифровые 
активы, искусственный интел-
лект и встроенные финансовые 
сервисы.

Сам рынок уже достиг высо-

кой степени цифровой зрело-
сти. По данным исследования, 
на безналичные платежи при-
ходится 88% стоимости потре-
бительских платежей, а пять 
крупнейших банков контроли-
руют 69% активов банковско-
го сектора. Это одновременно 
свидетельствует о масштабах 
цифровизации и объясняет, по-
чему следующий этап роста все 
больше связан не с расшире-
нием банковских экосистем как 
таковых, а с развитием инфра-
структурного слоя между ними.

Цифровая база рынка уже 
сформирована

Высокая цифровая актив-
ность населения стала одним 
из ключевых факторов, обеспе-
чивших быстрый рост финтеха. 
Практически полное проникно-
вение интернета и смартфонов 
сочетается с высоким уровнем 
цифровой грамотности.

Исследование показывает, 
что доля пользователей интер-
нета среди населения 16–74 лет 
выросла с 84% до 88%, а вла-
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дение смартфонами достигло 
94%. Одновременно медианная 
скорость мобильного интернета 
существенно увеличилась по 
сравнению с 2019 годом.

Для финансового сектора 
это означает принципиальное 
изменение пользовательского 
поведения. Цифровой канал 
перестал быть альтернативой 
традиционному банковскому 
обслуживанию и стал основным 
способом доступа к финансо-
вым продуктам.

Дальнейшее развитие фин-
теха будет зависеть уже не 
столько от подключения новых 
пользователей, сколько от того, 
какие финансовые сценарии бу-
дут выстраиваться поверх су-
ществующей цифровой базы.

Именно поэтому исследова-
ние фиксирует качественный 
сдвиг: инфраструктура стано-
вится самостоятельным конку-
рентным фактором.

Казахстан приблизился 
к передовым цифровым 
рынкам

Степень проникновения безна-
личных платежей выводит Казах-
стан в одну группу с наиболее циф-
ровизированными рынками мира.

По данным исследования, 
доля наличных в общем объеме 
потребительских платежей со-
ставляет около 12%. Сопостав-
ление с рядом стран показывает, 
что Казахстан уже находится на 
уровне государств с очень высо-

кой распространенностью без-
наличных расчетов. При этом 
авторы отдельно оговаривают, 
что международные показатели 
рассчитаны по различным ме-
тодологиям и не являются стро-
го сопоставимыми.

Однако высокая доля без-
наличных операций означает и 
другое: пространство для даль-
нейшего роста за счет простой 
цифровизации потребитель-
ских платежей постепенно со-
кращается.

Следующая точка развития 
находится глубже — в платеж-
ных рельсах, данных, API, ин-
фраструктуре для бизнеса и 
трансграничных операциях.

QR становится массовой 
инфраструктурой

Показателен пример QR-
платежей. Их доля по количе-
ству операций выросла пример-
но вдвое за 2023–2025 годы, 
хотя в денежном выражении 
интернет- и мобильный банкинг 
по-прежнему остается основ-
ным каналом крупных плате-
жей.

В январе–мае 2026 года 
оборот QR-платежей составил 
около $17 млрд, или ₸8 трлн, 
против около $16 млрд через 
POS-терминалы. Средний раз-
мер QR-транзакции составлял 
около $10, тогда как для интер-
нет- и мобильного банкинга — 
около $41.

Это хорошо показывает раз-
личие между платежными кана-
лами. QR все глубже закрепля-
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ется в повседневной розничной 
экономике, тогда как интернет- 
и мобильный банкинг сохра-
няют ведущую роль в крупных 
расчетах.

При этом с 19 июля 2026 
года единый QR и переводы по 
номеру телефона стали доступ-
ны клиентам всех розничных 
банков. Тем самым интеропера-
бельность перестала быть пре-
имуществом одного участника 
рынка и превратилась в общую 
инфраструктурную норму.

ность создается уже на верх-
нем уровне — через клиентский 
опыт, специализированные 
продукты, скорость внедрения, 
данные и инновации.

Цифровой тенге переходит 
от эксперимента к 
инфраструктуре

Еще один элемент этой архи-
тектуры — цифровой тенге.

По данным исследования, 

объем его эмиссии увеличивал-
ся с $506 млн в 2024 году до $716 
млн в 2025-м и $730 млн к июлю 
2026 года. За время развития 
проекта были протестированы 
различные сценарии: использо-
вание средств Национального 
фонда, финансирование инфра-
структурных и сельскохозяй-
ственных проектов, кредитова-
ние МСБ через «Даму», цифро-
вой НДС и другие варианты про-
граммируемых платежей.

С 19 июля 2026 года цифро-
вой тенге получил статус полно-
ценной формы национальной 
валюты. Одновременно про-
граммируемые платежи созда-
ют возможность отслеживать 
движение средств в рамках це-
левого финансирования.

Таким образом, значение 
цифрового тенге выходит за 
рамки нового платежного ин-
струмента. В связке с цифро-
выми данными и государствен-

От конкуренции экосистем — 
к конкуренции инфраструктур

Эта трансформация меняет 
и саму модель конкуренции.

Пока разные банки разви-
вали собственные экосистемы, 
значительная часть цифровых 
преимуществ формировалась 
внутри отдельных приложений. 
Но единый QR, межбанковские 
переводы, цифровая иденти-
фикация, Open Banking и дру-
гие инфраструктурные решения 
создают общий слой, поверх 
которого уже конкурируют про-
дукты и сервисы.

В исследовании эта архи-
тектура рассматривается как 
национальная цифровая фи-
нансовая инфраструктура — со-
вокупность платежных систем, 
цифровой идентификации, 
Open Banking, антифрод-меха-
низмов, цифрового тенге и еди-
ных стандартов безопасности и 
доверия.

В этой модели инфраструк-
тура становится общей, а цен-
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ными информационными систе-
мами он рассматривается как 
элемент инфраструктуры фи-
нансового и государственного 
управления.

Финтех перестраивается 
вокруг банков

Парадокс казахстанского 
рынка заключается в том, что 
первую волну финтех-револю-
ции в значительной степени вы-
играли не независимые старта-
пы, а классические банки.

На пять крупнейших банков 
приходится 69% активов сек-
тора. На их базе сформирова-
лись масштабные цифровые 
экосистемы, охватывающие не 
только банковские продукты, но 
и покупки, путешествия, транс-
порт, здоровье, образование и 
другие повседневные сценарии.

В результате независимому 
финтеху становится сложнее 
строить массовые B2C-модели с 
нуля. При этом пространство для 
развития сохраняется в более 
специализированных направ-
лениях — B2B, инфраструктуре, 
встроенных финансах, цифро-
вом кредитовании, WealthTech и 
нишевых сервисах.

И здесь начинает работать 
уже другая модель взаимодей-
ствия: банк становится инфра-
структурным партнером финте-
ха.

Венчурный рынок пока 
остается ограниченным

Структура рынка отражает-
ся и в венчурной активности. 
Исследование отмечает, что 
венчурные инвестиции в ка-
захстанский финтех остаются 
относительно небольшими, а 

большинство подтвержденных 
сделок приходится на ранние 
стадии.

В 2021–2025 годах объем 
подтвержденных венчурных 
инвестиций составлял соответ-
ственно $3 млн, $10 млн, $32 
млн, $19 млн и $8 млн. Одно-
временно значительная часть 
представленных в исследова-
нии раундов приходится на pre-
seed, seed, bridge и pre-A ста-
дии.

Эта структура указывает 
на особенность казахстанского 
финтеха: для независимых ком-
паний наиболее реалистичным 
становится развитие в тех сег-
ментах, где не требуется сра-

зу конкурировать с банками за 
массового потребителя.

Следующая модель — 
Banking-as-a-Service

Именно здесь на первый 
план выходит Banking-as-a-
Service.

Open Banking и BaaS позво-
ляют разделять финансовый 
продукт и технологическую ин-
фраструктуру. Банк предостав-
ляет лицензируемую финансо-
вую инфраструктуру, а финтех-
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компания или цифровая плат-
форма может строить поверх 
нее собственный пользователь-
ский сервис.

ции счетов и новых сценариев, 
а в 2026–2027 годах отдельные 
механизмы переходят из экспе-
риментального режима в обяза-
тельную инфраструктуру.

BaaS при этом не является 
одним универсальным продук-
том. Исследование выделяет три 
модели монетизации банковской 
инфраструктуры: закрытые эко-
системы и M&A, индивидуаль-
ные решения для крупного биз-
неса и открытую API-модель.

Развитие BaaS меняет саму 
экономику запуска финансовых 

продуктов. Бизнес получает воз-
можность использовать готовые 
банковские модули, не создавая 
всю инфраструктуру самостоя-
тельно.

По данным исследования, 
подключение отдельных моду-
лей может занимать 2–3 неде-
ли, тогда как запуск полноцен-
ного цифрового банка занимает 
10 недель и более.

При этом исследование 
подчеркивает: техническая ин-
теграция — не единственное 
ограничение. На практике важ-
ны KYB, комплаенс, распреде-
ление ответственности перед 
клиентом и порядок урегулиро-
вания спорных ситуаций.

В исследовании отмечено, 
что пилот Open API стартовал 
еще в ноябре 2023 года. В 2024 
году он расширился до агрега-
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Платежный финтех ищет 
новую точку роста

Еще один важный сигнал — 
изменение числа небанковских 
платежных организаций.

В 2026 году количество ис-
ключений из реестра впервые 
превысило число новых реги-
страций, а количество действу-
ющих организаций снизилось с 
пикового уровня 2025 года. При 
этом объем транзакций в 2025 
году вырос на 22,2%.

Одновременно новое регули-
рование открывает для зрелых 
платежных игроков другой путь 
развития — лицензию платеж-
ной организации первой катего-
рии и возможность более глубо-
кой интеграции с национальной 
платежной инфраструктурой.

Это может привести к новой 
конфигурации рынка, где силь-
ные платежные организации 
будут двигаться в сторону бо-
лее широкого финансового сер-
виса.

Цифровые активы 
становятся частью 
финансового контура

Еще несколько лет назад ры-
нок цифровых активов в Казах-
стане воспринимался преиму-
щественно через призму май-
нинга и серого P2P-оборота. 
Теперь формируется регулиру-
емая инфраструктура сразу в 
двух контурах — национальном 
и МФЦА.

С мая 2026 года начал дей-

ствовать национальный режим 
регулирования цифровых ак-
тивов. Национальный Банк ли-
цензирует провайдеров за пре-
делами МФЦА, в то время как 
МФЦА продолжает работать в 
рамках собственной юрисдик-
ции.

Национальный контур вклю-

чает необеспеченные цифро-
вые активы и цифровые финан-
совые активы — включая стейб-
лкоины, токенизированные 
реальные активы и цифровые 
формы традиционных финансо-
вых инструментов.

По данным исследования, в 
2025 году оборот провайдеров 
услуг цифровых активов соста-
вил $10,6 млрд, число клиен-
тов — 215 тыс., а в националь-
ном контуре насчитывалось 28 
ПУЦА.

На рынке уже более 50 регу-
лируемых провайдеров работа-
ют в двух юрисдикциях.

Одновременно регулятор-
ные песочницы переходят к 
практическим кейсам: тести-
руются тенговые стейблкоины, 
токенизация коммерческой не-
движимости и аффинированно-
го золота, криптоплатежи через 
QR и другие решения.
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Для финансового рынка это 
важнее самой криптовалютной 
тематики. Токенизация потенци-
ально создает новый механизм 
обращения активов и связывает 
локальные проекты с более ши-
рокими пулами капитала.

Искусственный интеллект 
становится частью банков-
ской операционной модели

Еще один важный переход 
происходит в области искус-
ственного интеллекта.

По данным исследования, 
75% банков Казахстана уже 

используют ИИ в таких направ-
лениях, как кредитный скоринг, 
антифрод и маркетинг. При 
этом ИИ постепенно выходит 
из клиентских сценариев и рас-
пространяется на внутренние 
операции.

Данные опроса Националь-
ного Банка среди 95 участников 
финансового рынка показы-
вают, что наиболее заметный 
сдвиг произошел именно во 
внутренних процессах.

Доля операционной дея-
тельности среди областей при-
менения ИИ выросла с 11% до 
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21%, а разработки программно-
го обеспечения и поддержки ин-
формационных систем — с 0% 
до 18%. На маркетинг и прода-
жи приходится 15%, управление 
рисками и комплаенс — 16%, 
клиентскую поддержку — 14%.

Таким образом, ИИ переста-
ет быть экспериментальной тех-
нологией и становится частью 
операционной инфраструктуры 
финансовых организаций.

МСБ становится следующим 
полем для финтеха

Если потребительский сег-
мент уже во многом освоен 
крупными банковскими экоси-
стемами, то одним из наиболее 
перспективных направлений 
остается финансовое обслужи-
вание малого и среднего бизне-
са.

Исследование показывает, 
что банки уже охватывают зна-
чительную часть операционно-
го цикла МСБ — от регистрации 
бизнеса и открытия счета до 
платежей и кредитования. Од-
нако специализированные фин-
тех-компании сохраняют пре-
имущества в отдельных инстру-
ментах: B2B-маркетплейсах, 

SaaS, бухгалтерских сервисах, 
проверке контрагентов, HR и 
других нишах.

Именно здесь соединяют-
ся несколько трендов сразу: 
embedded finance, BaaS, аль-
тернативный скоринг, данные 
об операционной деятельности 
бизнеса и автоматизация фи-
нансового управления.

Финтех становится 
инфраструктурным рынком

Все ключевые тенденции ис-
следования сходятся в одной 
точке.

Казахстан уже прошел ста-
дию, когда основным показате-
лем цифровизации было коли-
чество пользователей мобиль-
ного банкинга или доля безна-
личных платежей. Эти показа-
тели достигли высокого уровня.

Теперь развитие рынка 
определяется тем, насколько 
эффективно работают общие 
платежные рельсы, API, циф-
ровая идентификация, данные, 
антифрод, цифровой тенге и 
регулируемый рынок цифровых 
активов.

На этом фоне меняется и 
роль банков. Крупные игроки 

остаются центрами финансо-
вых экосистем, но одновремен-
но становятся поставщиками 
инфраструктуры для других 
участников рынка.

Для независимого финтеха 
это создает другой путь роста 
— не обязательно строить соб-
ственный банк или массовое 
приложение. Можно специали-
зироваться на отдельных тех-
нологиях, предоставлять B2B-
решения, создавать embedded 
finance для бизнеса или рабо-
тать поверх банковской инфра-
структуры.

Для регулятора задача так-
же меняется. Недостаточно 
обеспечить только безопас-
ность отдельных организаций. 
Необходимо обеспечить со-
вместимость систем, единые 
стандарты, прозрачные прави-
ла доступа к инфраструктуре и 
устойчивость всей финансовой 
экосистемы.

Экспортировать можно уже 
не только продукты

Еще один вывод исследова-
ния связан с трансграничным 
масштабированием.

Финансовые экосистемы Ка-
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захстана уже выходят за пределы 
Центральной Азии, а среди новых 
направлений экспансии выделяет-
ся Турция. В отдельных случаях 
речь идет уже не просто о присут-
ствии банков за рубежом, а о пере-
носе целых цифровых экосистем, 
платежных решений и моделей 
встроенных финансов.

Это означает, что накопленные 
в Казахстане технологии потен-
циально становятся экспортируе-
мым продуктом.

В дальнейшем конкурентоспо-
собность казахстанского финте-
ха будет зависеть не только от 
размера внутреннего рынка, но и 
от способности масштабировать 
технологии в других юрисдикциях 
— прежде всего через платежную 
инфраструктуру, BaaS, цифровые 
активы и трансграничные серви-
сы.

Что меняется для финансового 
рынка

Исследование Fintech in 
Kazakhstan 2026 показывает пере-
ход от первой волны финтех-раз-
вития, построенной вокруг банков-
ских экосистем, к следующему эта-
пу — инфраструктурному.

Наиболее заметные изменения 
происходят сразу в нескольких 
направлениях. Единый QR и меж-
банковские платежи формируют 
общие платежные рельсы. Open 
Banking создает инфраструктуру 
обмена данными. BaaS позволяет 
внешним компаниям использовать 
банковские возможности как тех-
нологический ресурс. Цифровой 
тенге формирует новые сценарии 
программируемых платежей. Ре-
гулирование цифровых активов 
создает отдельный рынок для 

стейблкоинов и токенизированных 
активов. ИИ становится частью 
операционной деятельности бан-
ков.

В этой системе меняется и 
само понимание финтеха. Это уже 
не только стартап с мобильным 
приложением или платежный сер-
вис. Все чаще речь идет об инфра-
структуре, которая объединяет 
банки, технологические компании, 
бизнес, государственные системы 
и конечного пользователя.

Именно на этом уровне будет 
формироваться следующий этап 
развития казахстанского финансо-
вого рынка.

Материал подготовлен на основе 
Ежегодного национальноего 

исследования «Fintech in Kazakhstan 
2026» проведенный аналитическим 

агентством RISE Research и его 
партнерами
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Денежно-кредитная политика Национального Банка представляет собой комплекс мер, направ-
ленных на регулирование стоимости денег в экономике для обеспечения стабильности цен. Под-
держание низкой и стабильной инфляции способствует экономическому росту и созданию рабочих 
мест.Целью денежно-кредитной политики является поддержание годовой инфляции вблизи 5% в 
среднесрочном периоде.Основным инструментом денежно-кредитной политики Национального 
Банка является базовая ставка. Устанавливая уровень базовой ставки, Национальный Банк опре-
деляет целевое значение межбанковской краткосрочной ставки для достижения цели по обеспе-
чению стабильности цен в среднесрочном периоде.Решения по базовой ставке принимаются Ко-
митетом по денежно- кредитной политике.Доклад о денежно-кредитной политике является квар-
тальным аналитическим изданием Национального Банка, объясняющим принятое Комитетом по 
денежно-кредитной политике решение по базовой ставке. Документ содержит анализ основных 
макроэкономических факторов, влияющих на инфляцию, прогноз макроэкономических параметров.
Документ публикуется в электронной версии на официальном интернет‐ресурсе Национального 
Банка на казахском, русском и английском языках. Прогноз макроэкономических показателей под-
готовлен на основе статистической информации по состоянию на 20 августа 2026 года.

РЕШЕНИЕ ПО БАЗОВОЙ СТАВКЕ ОТ 4 СЕНТЯБРЯ 2026 ГОДА 

Комитет по денежно-кредитной политике Национального Банка Республики Казахстан принял реше-
ние установить базовую ставку на уровне 16,25% годовых с коридором +/- 1 п.п. Решение опирается на 
результаты прогнозного раунда, обновленные оценки основных макроэкономических показателей и 
баланса рисков инфляции.

В августе т.г. темпы годовой инфляции замедлились до 9,8%. Дезинфляционный процесс продол-
жается 11 месяцев подряд.

Месячная инфляция в августе составила 0,6% (0,6% в июле), с очисткой от сезонных факторов – 
0,9% (0,7% в июле). Базовая инфляция сохранилась на уровне 0,7%.

Инфляционные ожидания населения на год вперед в июле снизились до 12,1% (13,4% в июне). Ожи-
дания профессиональных участников рынка на конец 2026 года сохраняются на уровне 10%.

Во внешнем секторе ситуация остается нестабильной. Продолжающийся конфликт на Ближнем 
Востоке поддерживает высокие цены на энергоносители и усиливает внешнее инфляционное давле-
ние. В этих условиях риторика ведущих центральных банков сохраняет жесткий характер. Мировые 
цены на продовольствие несколько выросли за счет зерновых и растительных масел, при этом цены 
на мясо снизились впервые за длительное время.

Прогноз по инфляции на 2026 год не претерпел изменений: она ожидается в диапазоне 9-11%. Про-
гноз на 2027 год пересмотрен в сторону повышения до 6,5-8,5%, что обусловлено ростом внешней ин-
фляции, пересмотром предпосылок регулируемых цен, а также увеличением фискального импульса. 
При этом накопленная жесткость денежно-кредитной политики продолжит ограничивать инфляционное 
давление и способствовать дальнейшему замедлению роста цен. В 2028 году инфляция стабилизи-
руется вблизи цели в 5% по мере нормализации внешнего инфляционного фона, фискальной консо-
лидации, нормализации внутреннего спроса и снижения инфляционных ожиданий на фоне умеренно 
жестких денежно-кредитных условий.

Баланс рисков инфляции остается смещенным в проинфляционную сторону. Основные риски свя-
заны с расширением внутреннего спроса на фоне усиления фискального импульса, незаякоренными 
инфляционными ожиданиями, дальнейшей динамикой цен на ГСМ и тарифов ЖКУ. Внешние риски 
обусловлены ростом мировых цен на продовольствие и энергоносители ввиду возможного усиления 
геополитической напряженности.

Прогноз роста ВВП на 2026 год в базовом сценарии не претерпел изменений и оценивается на 
уровне 4,5-5,5%. Рост ВВП в 2027 году сложится в пределах 4,5%. В 2028 году ожидается ускорение 
роста ВВП до 4-5%.

Позитивная динамика текущей инфляции и инфляционных ожиданий позволила снизить базовую 

ДОКЛАД О ДЕНЕЖНО-
КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКЕ
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ставку в рамках текущего решения. При этом в условиях усиления проинфляционных факторов и ри-
сков, которые отразились на пересмотре прогнозных оценок на 2027 год, пространство для дальней-
шего снижения ограничено.

Последующие решения будут приниматься исходя из поступающих данных по инфляции, ее соот-
ветствия прогнозной траектории, динамики внутреннего спроса, инфляционных ожиданий и регулируе-
мых цен, а также масштабов и эффектов фискального и квазифискального стимулирования. Денежно-
кредитная политика будет направлена на снижение инфляции к среднесрочной цели 5% в 2028 году.

I. ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ ЭКОНОМИКИ
1.1. Ключевые внешние и внутренние предпосылки прогноза

Страны-торговые партнеры (ЕС, Китай, Россия).
Экономика Китая замедлилась на фоне слабого внутреннего спроса и снижения инвестиций, несмо-

тря на устойчивые экспорт и промышленное производство. В дальнейшем экспорт и государственная 
поддержка продолжат поддерживать экономическую активность, тогда как слабый внутренний спрос 
будет сдерживать инфляцию, которая останется низкой на всем прогнозном горизонте.

В ЕС темпы роста экономики замедлились в результате снижения инвестиционной активности. На 
прогнозном горизонте экономический рост останется сдержанным на фоне слабой динамики инве-
стиций и промышленного производства. Повышенные цены на энергоносители будут поддерживать 
инфляционное давление в краткосрочной перспективе, однако в 2027 году ожидается возвращение ин-
фляции к целевому уровню.

Экономика России сократилась, что связано с резким снижением инвестиций при сохраняющемся 
росте потребления. Краткосрочный прогноз экономического роста несколько снижен вследствие топлив-
ного кризиса, дальнейшего сокращения инвестиций и более жестких денежно-кредитных условий, в 
дальнейшем ожидается умеренный рост. Инфляционное давление при этом останется повышенным 
на фоне ситуации на топливном рынке и расширения бюджетного дефицита, а достижение целевого 
уровня в 4% ожидается только в 2028 году (таблица 1).

Внешние монетарные условия.
Усиление инфляционных рисков на фоне роста цен на энергоносители в мире привело к ужесто-

чению риторики крупнейших центральных банков, отдельные из которых уже перешли к повышению 
ставок. ФРС США на последнем заседании сохранила ставку на уровне 3,75% годовых. ЕЦБ после 
июньского повышения до 2,4% взял паузу, а Банк России продолжил снижение ставки до 14,0%, со-
хранив жесткий сигнал. На фоне повышенных инфляционных рисков рынок ожидает дальнейшего уже-
сточения политики ФРС США и ЕЦБ, тогда как Банк России предполагает более медленное снижение 
ставки (таблица 1).

Рост экономик стран – торговых партнеров останется умеренным, но неоднородным: устойчи-
вость Китая будет сочетаться с более слабой динамикой ЕС и России.

Внешнее инфляционное давление будет несколько выше, главным образом, вследствие более 
высокой инфляции в России.

Внешние монетарные условия останутся относительно жесткими на фоне инфляционных и гео-
политических рисков.

Цены на нефть будут снижаться по мере стабилизации ситуации на Ближнем Востоке и роста 
мирового предложения.

Мировые цены на зерновые останутся повышенными в краткосрочном периоде, но в дальнейшем 
ожидается нормализация их динамики.

Выделение целевых трансфертов в 2027-2028 годах станет проинфляционным фактором на про-
гнозном периоде.

Рост тарифов на регулируемые ЖКУ соответствует формуле «инфляция + 5%» на 2026- 2027 
годы и «инфляция + 3%» на 2028 год согласно Комплексу мер по снижению инфляции1.

До конца 2026 года предполагается сохранение годового роста цен на ГСМ вблизи текущих уров-
ней, на среднесрочном горизонте ожидается возвращение к темпам, соответствующим цели по ин-
фляции.

1 Комплекс мер по контролю и снижению уровня инфляции в рамках Программы совместных действий Правительства Ре-
спублики Казахстан, Национального Банка Республики Казахстан и Агентства Республики Казахстан по регулированию и 
развитию финансового рынка по макроэкономической стабилизации и повышению благосостояния населения на 2026– 2028 
годы (утверждена постановлением Правительства Республики Казахстан от 19 ноября 2025 года № 980).
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Товарные рынки.
После весеннего пика цены на нефть снизились на фоне ослабления напряженности на Ближнем 

Востоке и слабого спроса со стороны азиатских стран. Вместе с тем сохраняющиеся перебои с по-
ставками будут поддерживать цены до конца текущего года. В дальнейшем стабилизация ситуации 
на Ближнем Востоке и рост мирового предложения будут способствовать постепенному снижению цен 
на нефть.

Мировые цены на продовольствие в последние месяцы умеренно выросли, главным образом за счет 
зерновых и растительных масел. В краткосрочном периоде цены на зерновые останутся повышенны-
ми на фоне геополитических и погодных рисков, однако в дальнейшем высокий уровень производства 
и достаточные запасы будут способствовать умеренному росту цен (таблица 1).

Фискальная политика
В текущем прогнозном раунде отмечается изменение предпосылки по направленности фискальной 

политики государства по сравнению с прошлыми ожиданиями. Согласно обновленной информации, в 
2027-2029 годах в совокупности ожидается выделение целевых трансфертов из Национального фонда 
РК в размере 5 трлн. теңге. Средства будут направлены на финансирование критически важных объ-
ектов и проектов общестранового значения.

Вместе с тем в краткосрочном периоде реализация данных расходов будет оказывать проинфляци-
онное воздействие за счет увеличения совокупного спроса, в том числе вследствие роста расходов на 
оплату труда, приобретение товаров и услуг, а также импортных закупок в рамках реализации проектов. 
Таким образом, несмотря на ожидаемый положительный эффект от расширения производственных 
мощностей в среднесрочной перспективе, на этапе реализации проектов трансферты будут влиять на 
расширение спроса, тем самым формируя дополнительное инфляционное давление.

Вместе с тем объем квазифискального финансирования экономики со стороны АО «НИХ
«Байтерек» в ближайшие годы ожидается на уровне 8 трлн. теңге. Как и ожидалось ранее, в средне-

срочном горизонте его влияние будет проинфляционным, хотя вклад квазифискальных стимулов будет 
снижаться в сравнении с ВВП и становиться менее проинфляционным.

Регулируемые жилищно-коммунальные услуги (ЖКУ).
Рост тарифов на регулируемые ЖКУ определяется исходя из формулы «инфляция + 5%» на 2026-

2027 годы и «инфляция + 3%» на 2028 год согласно Комплексу мер по снижению инфляции. В качестве 
прогнозного значения инфляции используется середина диапазона Прогноза социально-экономиче-
ского развития Республики Казахстан (ПСЭР), в рамках которого прогноз инфляции был повышен на 2 
п.п. в 2027 году и на 1 п.п. в 2028 году.

Горюче-смазочные материалы (ГСМ).
В текущем году после завершения действия моратория происходит постепенная корректировка цен 

в рамках поэтапной либерализации ценообразования на рынке нефтепродуктов. Учитывая неопре-
деленность относительно дальнейших темпов корректировки цен, а также сохраняющиеся риски со 
стороны внешних рынков нефтепродуктов на фоне топливного кризиса в регионе, предполагается со-
хранение текущих темпов годового роста цен на ГСМ до конца 2026 года. В 2027-2028 годах ожидается 
возвращение роста цен к уровню, соответствующему цели по инфляции (5%).

Таблица 1. Внешние предпосылки прогноза.
2025 2026 2027 2028

Рост ВВП, %
Китай 5,0 4,7 (4,6) 4,5 (4,4) 4,3 (4,3)

ЕС 1,4 0,9 (1,2) 1,4 (1,5) 1,6 (1,6)
Россия 1,0 0,8 (1,0) 1,3 (1,3) 1,4 (1,4)

Инфляция, %
Китай 0,8 1,1 (1,1) 1,2 (1,2) 1,6 (1,6)

ЕС 2,3 2,8 (2,5) 2,0 (2,0) 2,0 (2,0)
Россия 5,6 6,5 (5,0) 4,5 (4,0) 4,0 (4,0)

Ставка ФРС США, % 3,9 3,9 (3,6) 4,1 (3,6) 3,4 (3,4)
Цена на Brent,
$/баррель 69,1 89,2 (90,1) 75 (75) 65 (65)

Индекс цен на
зерновые ФАО 107,2 110,1

(108,7)
111,1

(109,9)
112,1

(111,1)
Источник: Eurostat, National Bureau of Statistics of China, Росстат, Consensus Ecs., ЦБ РФ, оценка НБРК
Примечание: ВВП – изменение в среднем за год; инфляция – декабрь к декабрю предыдущего года; ставка ФРС – на конец 
года; цена на нефть Brent – в среднем за год; индекс цен на зерновые ФАО – на конец года (2014-2016=100).

В скобках приведены оценки предыдущего прогнозного раунда.
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1.2. Перспективы развития экономической ситуации по базовому сценарию
Экономическая активность в первом полугодии 2026 года сложилась в соответствии с ожиданиями 

НБРК. До конца 2026 года внутренний спрос останется основным источником экономического роста. 
При этом вклад инвестиций будет усиливаться на фоне реализации инфраструктурных и инвестицион-
ных проектов. С учетом текущей динамики экономической активности прогноз роста ВВП на 2026 год 
сохранен в диапазоне 4,5-5,5%. В 2027 году рост составит 3,5-4,5%, а в 2028 году темпы роста эконо-
мики будут выше в диапазоне 4-5% (график 1, таблица 2).

В первом полугодии 2026 года рост ВВП ускорился и составил 4,1% г/г. Основным драйвером роста 
остается внутренний спрос, поддерживаемый как потребительской, так и усиливающейся инвестици-
онной активностью. Ускорение роста инвестиций проявлялось также в расширении объемов строи-
тельных работ. Дополнительный вклад в экономический рост внесло сохранение высоких объемов 
производства в несырьевых секторах. Складывающаяся динамика соответствует прогнозной траекто-
рии и не меняет оценку роста ВВП на 2026 год.

Вместе с тем возможно дополнительное усиление внутреннего спроса. Расширение финансиро-
вания инвестиционных проектов по строительству и реконструкции инфраструктурных и социальных 
объектов может сместить траекторию роста ВВП ближе к верхней границе прогнозного диапазона.

В результате, до конца 2026 года внутренний спрос останется основным драйвером экономическо-
го роста. Потребительский спрос будет расти более умеренными темпами, чем в 2025 году, в том числе 
вследствие эффекта высокой базы. При этом во втором полугодии 2026 года динамика потребления 
может ускориться по мере исчерпания эффекта адаптации к повышению НДС.

Валовое накопление продолжит расти на фоне реализации инвестиционных проектов в несырьевых 
отраслях и расширения строительства. Высокая инвестиционная активность будет поддерживать спрос 
на импорт инвестиционных товаров, включая машины и оборудование, а также строительные матери-
алы. Экспорт будет поддерживаться расширением поставок ненефтяной продукции.

В 2027 году экономический рост будет поддерживаться более стимулирующей фискальной полити-
кой на фоне выделения целевых трансфертов, что приведет к расширению внутреннего спроса как за 
счет роста инвестиций, так и потребительской активности домохозяйств. Рост со стороны потребле-
ния органов государственного управления ожидается умеренным. При этом ввиду переноса ремонта на 
крупном месторождении ТШО с текущего года на 2027 год предполагается снижение нефтяного экс-
порта по сравнению с прошлыми прогнозами, что будет сдерживать еще больший рост ВВП.

В 2028 году в условиях сохранения стимулирующей фискальной политики ввиду планируемого 
выделения трансфертов из НФ РК внутренний спрос будет повышенным по сравнению с прошлыми 
ожиданиями. Дополнительно, динамика ВВП будет поддерживаться приростом нефтяного экспорта в 
условиях стабилизации производства нефти на крупных месторождениях.

График 1. Экономическая активность будет поддержана повышенным фискальным импуль-
сом на всем прогнозном периоде.

Источник: прогнозы НБРК
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Обновленные предпосылки по более стимулирующей фискальной политике поддержат разрыв вы-
пуска (характеризующий отклонение фактического уровня ВВП от потенциального) положительным на 
всем прогнозном горизонте (график 2).

График 2. Оценка разрыва выпуска смещена в проинфляционную зону.

Источник: оценка НБРК

Разрыв внутреннего спроса будет положительным до конца 2028 года, оказывая более проинфляци-
онное давление на внутренние цены по сравнению с прошлыми оценками. Снижение разрыва выпуска в 
середине 2027 года связано с предполагаемым проведением ремонтных работ на месторождении ТШО. 
Плановый капитальный ремонт на текущий год был перенесен на 2027 год в связи со снижением добычи 
нефти на фоне проблем с инфраструктурой на Каспийском трубопроводном консорциуме в текущем году.

По мере уменьшения объемов фискального стимулирования относительно уровня номинального ВВП 
в 2028 году разрывы внутреннего спроса и импорта также будут сужаться, однако полностью не закроются.

Прогноз инфляции на 2026 год сохранен на уровне 9-11%. На фоне усиления внутренних и внешних 
проинфляционных факторов прогноз инфляции на 2027 год пересмотрен вверх до 6,5-8,5%. В 2028 году 
по мере постепенного снижения квазифискального и фискального импульса, а также сохранения умеренно 
жестких денежно-кредитных усло-
вий инфляция приблизится к целе-
вому уровню 5% (график 3, табли-
ца 2).

Текущая динамика инфляции 
в целом соответствует прогноз-
ной траектории НБРК. Несмотря 
на пересмотр предпосылок по це-
нам на ГСМ в сторону более значи-
тельного роста в конце 2026 года, 
ожидается, что инфляция по ито-
гам года сохранится в диапазоне 
9-11%. Прямой эффект от повыше-
ния цен на ГСМ частично нивелиро-
ван благоприятной динамикой но-
минального обменного курса теңге. 
При этом основная часть косвенных 
эффектов от роста цен на ГСМ про-
явится в начале 2027 года.

Источник: прогнозы НБРК

График 3. Инфляция пересмотрена на 2027 год.
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В 2027 году дополнительное инфляционное давление, наряду с косвенными эффектами от по-
вышения цен на ГСМ, будет формироваться под влиянием пересмотра предпосылок по тарифам на 
ЖКУ и более сильной динамикой внутреннего спроса на фоне выделения дополнительных целевых 
трансфертов. Дополнительным проинфляционным фактором выступит более медленное возвраще-
ние инфляции в России к целевому уровню в связи с ситуацией с топливом в России. Сдерживать 
инфляционное давление будут более крепкая динамика реального эффективного обменного курса и 
сохранение сдерживающей денежно- кредитной политики.

В 2028 году ожидается достижение целевого уровня инфляции 5% на фоне сохранения умеренно 
жестких денежно-кредитных условий, фискальной консолидации, снижения инфляционных ожиданий 
населения и нормализации внешнего инфляционного давления.

Таблица 2. Прогнозы по базовому сценарию*
2026 2027 2028

ВВП, г/г, %
4,5-5,5

(4,5-5,5)
3,5-4,5

(3,5-4,5)
4-5

(3,5-4,5)
ИПЦ, дек. к дек.
предыдущего года, %

9-11
(9-11)

6,5-8,5
(5,5-7,5)

вблизи 5,0
(вблизи 5,0)

Источник: Прогнозы НБРК
*в скобках указан прогноз в рамках прогнозного раунда «Май 2026 года»

1.3. Альтернативные сценарии
Национальный Банк переходит к новому подходу формирования альтернативных сценариев. Ранее 

альтернативные сценарии различались преимущественно траекториями цен на нефть: оптимистичный 
сценарий предполагал более высокую, а пессимистичный – более низкую цену на нефть. С текущего 
момента каждый сценарий будет формироваться как целостная макроэкономическая история разви-
тия внешних и внутренних условий, которые могут обусловить отклонение инфляции от базовой тра-
ектории и, соответственно, потребовать корректировки денежно-кредитной политики Национального 
Банка в соответствующую сторону.

Такой подход соответствует международному опыту центральных банков и позволяет более полно 
отражать источники неопределенности вокруг базового прогноза, показывая возможные направления 
отклонения инфляции и денежно-кредитной политики от базовой траектории.

В рамках прогнозного раунда «Август 2026» сценарий А и сценарий Б будут отражать два раз-
личных варианта развития экономики относительно базового сценария. Сценарий А предполагает 
такое развитие внешних и внутренних условий, при котором инфляция формируется выше траектории 
базового сценария, и возникает необходимость в более жесткой реакции денежно-кредитной политики 
Национального Банка. Сценарий Б, напротив, отражает развитие факторов, при котором инфляцион-
ное давление оказывается ниже базового сценария, что создает условия для более мягкой денежно-
кредитной политики.

Сценарий А
Предпосылки Сценария А.

•	Цены на нефть будут снижаться быстрее, чем в базовом сценарии в результате быстрой 
стабилизации ситуации на Ближнем Востоке, что будет отражаться в более мягких внешних 
монетарных условиях.

•	Внешнее инфляционное давление будет выше, чем в базовом сценарии вследствие усугубления 
топливного кризиса в РФ.

•	Фискальная политика будет более проинфляционной, чем в базовом сценарии, вследствие 
увеличения расходов государственного бюджета на 2027-2028 годы по сравнению с базовым 
сценарием. Параметры квазифискальной политики соответствуют базовому сценарию.

•	Рост тарифов на регулируемые ЖКУ будет выше по сравнению с базовым сценарием и будет 
сопоставим с темпами роста в 2025 году до начала моратория на повышение тарифов.

•	До конца прогнозного горизонта рассматривается более высокий рост цен на ГСМ, чем в базовом 
сценарии, который будет сопоставим с текущими темпами роста цен.
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Прогнозы макроэкономических параметров по Сценарию А.
В 2027 году динамика ВВП будет формироваться под воздействием разнонаправленных факто-

ров. С одной стороны, более проинфляционная фискальная политика будет поддерживать внутренний 
спрос и экономическую активность. С другой стороны, более жесткие денежно-кредитные условия и 
более низкие цены на нефть будут сдерживать экономический рост. Совокупное влияние сдерживаю-
щих факторов будет преобладать, и рост ВВП сложится ниже базового сценария. В 2028 году динамика 
ВВП будет постепенно восстанавливаться на фоне стабилизации цен на нефть, а также за счет эф-
фекта более низкой базы предыдущего года.

Более высокие регулируемые цены и усиление внешнего инфляционного давления со стороны Рос-
сии будут оказывать прямое влияние на потребительские цены, а через вторичные эффекты – на из-
держки производителей и инфляционные ожидания.

В результате реализации предпосылок сценария А инфляция на всем прогнозном горизонте бу-
дет складываться выше базового сценария. Ключевым фактором в этом сценарии станет то, насколько 
устойчивыми окажутся вторичные эффекты, то есть насколько первоначальный ценовой шок на фоне 
реализации предпосылок сценария А транслируется в устойчивый рост цен на широкий круг товаров и 
услуг. При этом инфляция может превысить целевой уровень 5%, прежде чем начнет устойчиво сни-
жаться. Это может потребовать более сильного и более длительного ужесточения денежно-кредитных 
условий, чтобы базовая инфляция (без учета изменения цен на регулируемые ГСМ и услуги ЖКУ) по-
степенно вернулась к цели 5% к концу 2028 года.

Сценарий Б
Предпосылки Сценария Б.

• Цены на нефть будут выше, чем в базовом сценарии в результате повторной эскалации ситуации
на Ближнем Востоке, что повлияет на ужесточение внешних монетарных условий.

• Внешнее инфляционное давление будет ниже, чем в базовом сценарии вследствие разрешения
топливного кризиса в РФ.

• Фискальная и квазифискальная политики будут иметь параметры, соответствующие
предпосылкам базового сценария. Но отдача от инвестиций будет более качественной, чем в
базовом сценарии, что приведет к меньшему инфляционному давлению со стороны фискальной
политики.

• Рост тарифов на регулируемые ЖКУ будет соответствовать предпосылкам базового сценария.

• До конца 2026 года рост цен на ГСМ будет более умеренным, чем в базовом сценарии. В 2027-
2028 годах рост цен на ГСМ будет соответствовать предпосылкам базового сценария.

Прогнозы макроэкономических параметров Казахстана по Сценарию Б.
Более высокие цены на нефть будут поддерживать экспортные доходы и экономическую актив-

ность. При этом более качественный рост инвестиций и расширение производственного потенциала 
приведут к ускорению темпов роста ВВП при меньшем расширении разрыва выпуска по сравнению с 
базовым сценарием, что окажет менее проинфляционное воздействие на потребительские цены.

Более умеренный рост цен на ГСМ, в т.ч. через прямое и косвенное воздействие, а также более 
низкое внешнее инфляционное давление через более умеренное удорожание импорта будут приводить 
к тому, что инфляционные ожидания населения и бизнеса будут менее выраженно расти.

В результате, в сценарии Б совокупное влияние факторов предложения и внешней конъюнктуры бу-
дет способствовать формированию более низкой инфляции относительно базового сценария. В свою 
очередь, более низкое инфляционное давление и меньший рост разрыва выпуска создадут простран-
ство для более мягкой траектории денежно-кредитной политики относительно базового сценария: не-
обходимость в сохранении жестких денежно- кредитных условий будет снижаться быстрее по мере 
более раннего приближения инфляции к таргету 5%.

1.4. Риски в среднесрочной перспективе
Баланс рисков инфляции остается смещенным в проинфляционную сторону, что потребует сохране-

ния умеренно-жестких денежно-кредитных условий (график 4).
В первую очередь являются повышенными риски со стороны внутреннего спроса ввиду выделения 

целевых трансфертов. Более значительный фискальный импульс будет поддерживать совокупный 
спрос на высоком уровне и, соответственно, создавать дополнительное давление на инфляцию в сред-
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несрочной перспективе.
В условиях сохраняющейся неопределенности относительно повышения цен на ГСМ и ЖКУ оста-

ются высокими риски со стороны предложения. Помимо прямого влияния роста регулируемых цен, 
значимым фактором выступают вторичные эффекты, которые могут проявляться через увеличение 
издержек производителей, транспортных расходов и последующий перенос этих затрат в цены конеч-
ных товаров и услуг.

Значимо присутствует и риск импорта внешней инфляции ввиду сохраняющейся неопределенности 
относительно дальнейшего развития топливного кризиса в России. Потенциальные изменения цен и 
условий на российском топливном рынке могут оказывать влияние на внутренние цены в Казахстане 
как напрямую – через стоимость отдельных видов топлива, так и косвенно – через транспортные и 
производственные издержки.

В то же время несколько снизился риск влияния оттока капитала из развивающихся стран вслед-
ствие повышения странового рейтинга Казахстана.

График 4. Риски отклонения инфляции от прогнозной траектории остаются повышенными.

Источник: оценки НБРК

1.5. Прогноз текущего счета платежного баланса
В рамках базового сценария в среднесрочной перспективе текущий счет платежного баланса со-

хранится в зоне дефицита. Это будет обусловлено постепенным сценарным снижением цен на нефть, 
а также сохранением высокой инвестиционной активности, сопровождающейся ростом импорта про-
межуточных и инвестиционных товаров.

В сравнении с предыдущим прогнозным раундом оценки текущего счета на 2026-2028 годы были 
незначительно пересмотрены (таблица 3). Основными причинами пересмотра стали более низкая, 
чем ожидалось ранее, динамика цен на нефть и меньшие объемы ее добычи.

Таблица 3. Прогноз текущего счета платежного баланса.
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 (f) 2027 (f) 2028 (f)

Текущий 
счет, -6,5% -1,4% 2,8% -3,2% -2,3% -4,1% -0,2% -2,3% -3,5%
в % ВВП (0,1%) (-2,1%) (-3,8%)
Справочно: -11,1 -2,7 6,4 -8,3 -6,8 -12,5 -0,9 -9,1 -13,8
текущий 
счет в (0,4) (-8,3) (-15,4)
млрд. долл. 
США

* в скобках указан предыдущий прогноз в рамках прогнозного раунда «Май 2026 года»
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В среднесрочной перспективе экспорт товаров будет сохраняться выше уровня 2025 года как за 
счет нефтяного, так и ненефтяного компонентов. Более высокий уровень цен на нефть будет способство-
вать росту нефтяного экспорта. Объемы ненефтяного экспорта будут увеличиваться за счет повышения 
цен на металлы и уран вследствие дефицита мирового предложения медных руд, цинка и алюминия, 
роста спроса со стороны «зеленой» энергетики и технологий искусственного интеллекта, а также пере-
боев в поставках сырья на фоне конфликта на Ближнем Востоке. Дополнительную поддержку ненеф-
тяному экспорту окажет устойчивый внешний спрос на казахстанскую продукцию высокого передела, в 
том числе продукты переработки зерновых. Как итог, экспорт товаров в прогнозном периоде ожидается 
на уровне 21,4%-25,5% к ВВП (85,2-98,1 млрд. долл. США) (график 5).

На прогнозном горизонте ожидается сохранение повышенного спроса на импортную продукцию. 
Рост импорта будет обеспечиваться преимущественно за счет ввоза промышленных товаров, необхо-
димых для реализации инвестиционных и инфраструктурных проектов, расширения производственных 
мощностей и обновления действующих предприятий. Поддержку импортному спросу окажет расшире-
ние инвестиционной активности, финансируемой за счет собственных и заемных средств субъектов 
предпринимательства, а также государственных и квазигосударственных источников. В результате, 
импорт товаров в 2026-2028 годах ожидается на уровне 18,5-18,6% к ВВП (71,2- 74,3 млрд. долл. 
США).

Дефицит баланса доходов будет предопределяться динамикой цен на нефть и металлы. Ввиду зна-
чительных объемов добычи нефти и цен на сырье, доходы к выплате прямым иностранным инвесто-
рам сохранятся на высоком уровне. Таким образом, дефицит баланса доходов на прогнозном горизон-
те составит порядка (-)6%-(-)7% к ВВП ((-)23,8-(-)27,0 млрд. долл. США).

В среднесрочной перспективе ожидается сокращение дефицита баланса услуг по сравнению с 
уровнем прошлого года. Улучшение баланса услуг будет обусловлено опережающим ростом экспорта 
услуг по сравнению с их импортом. Рост экспорта услуг будет поддержан увеличением пропускной спо-
собности транспортных коридоров, проходящих через территорию Казахстана, а также увеличением 
притока иностранных граждан на фоне укрепления позиции страны как привлекательного делового и 
туристического направления. Динамика импорта услуг будет обусловлена ростом спроса на транспорт-
ные услуги вслед за расширением товарного импорта, увеличением потребности в деловых и профес-
сиональных услугах в связи с реализацией крупных инвестиционных проектов в энергетической, 
химической, нефтегазовой, металлургической и IT-отраслях, а также ростом расходов казахстанских 
граждан на поездки за рубеж. В результате, дефицит баланса услуг в среднесрочной перспективе со-
ставит (-)0,2% к ВВП ((-)0,8-(-)1,0 млрд. долл. США).

График 5. Декомпозиция текущего счета платежного баланса

Источник: прогноз НБРК

Продолжение читайте в следующем номере ЖБК
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Лизинг как инструмент развития 
бизнеса: какие возможности он 
дает предпринимателям

Развитие бизнеса практически всегда требует инвестиций. Компании необходимо обновлять 
автопарк, приобретать оборудование, увеличивать производственные мощности, запускать 
новые направления или брать больше заказов. При этом единовременная покупка техники или 
оборудования за собственные средства может существенно сократить оборотный капитал.

В такой ситуации одним из инструментов финансирования становится лизинг. Он позволяет 
получить необходимый для бизнеса актив и распределить расходы во времени, сохраняя часть 
собственных средств для текущей деятельности и дальнейшего развития.

BCC Leasing работает с предпринимателями и компаниями, которым для реализации бизнес-
задач необходимы транспорт, спецтехника и оборудование. Компания является 100% дочерней 
компанией Банка ЦентрКредит и развивает лизинговые решения для бизнеса в разных регионах 
Казахстана.

По данным на 1 января 2026 года, BCC Leasing занимает 1-е место среди лизинговых компаний 
Казахстана по сумме, субсидированных через Фонд «Даму» проектов, а по итогам 2025 года - 1-е 
место по кредитному портфелю среди лизинговых компаний страны.

При этом задача лизинговой компании заключается не только в финансировании приобретения 
актива. Важно помочь предпринимателю подобрать финансовое решение, которое соответствует 
задачам и возможностям его бизнеса.

Что такое лизинг простыми 
словами

Механизм лизинга доста-
точно понятен. Предпринима-
тель или компания выбирает 
необходимый актив. Лизин-
говая компания приобретает 
его у поставщика и передает 
клиенту в пользование.

Клиент вносит первона-
чальный взнос, если он пред-
усмотрен условиями програм-
мы, и далее осуществляет 
платежи по согласованному 
графику. В течение срока 
договора предмет лизинга 
остается в собственности ли-
зинговой компании, а клиент 
использует его в своей дея-
тельности. После выполнения 
условий договора имущество 
может перейти в собствен-
ность клиента.

Лизинг не ограничивает-
ся легковыми автомобилями: 
перечень доступных активов 
значительно шире.

Когда лизинг становится 
инструментом роста

Лизинг особенно актуален в 
ситуациях, когда компании не-
обходимо развиваться, но при 
этом важно сохранить часть 
собственных средств для опе-
рационной деятельности.

Например, строительная 
компания получает новый кон-
тракт и нуждается в дополни-
тельной спецтехнике. Логи-
стический бизнес планирует 
расширить автопарк, чтобы об-
служивать больше маршрутов. 
Производственному предприя-
тию необходимо новое оборудо-
вание для увеличения выпуска 
продукции, а медицинской орга-
низации - современная техника 
для расширения перечня услуг.

Во всех этих случаях при-
обретаемый актив должен ре-
шать конкретную бизнес-зада-
чу и создавать экономический 
эффект. При использовании 
лизинга компании не требует-

ся единовременно направлять 
на приобретение полную стои-
мость имущества: финансовая 
нагрузка распределяется на 
срок договора.

Это позволяет рассматри-
вать лизинг не просто как спо-
соб приобрести транспорт или 
оборудование, а как один из 
элементов финансовой модели 
развития компании.

Что можно приобрести в 
лизинг

Спектр активов зависит от 
конкретной программы и тре-
бований лизинговой компании. 
BCC Leasing работает с раз-
личными категориями основных 
средств, среди которых:

●	 легковые автомобили и 
коммерческий транспорт;

●	 грузовые автомобили;
●	 строительная, дорож-

ная, карьерная и другая спец-
техника;
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●	 производственное обо-
рудование;

●	 медицинское оборудо-
вание;

●	 сельскохозяйственная 
техника и оборудование.

Такой подход позволяет 
использовать лизинговое фи-
нансирование в различных от-
раслях: от строительства, логи-
стики и сельского хозяйства до 
производства и медицины.

Лизинг, кредит или соб-
ственные средства

У каждого способа финанси-
рования есть свои особенности, 
поэтому универсального реше-
ния для всех компаний не суще-
ствует.

Покупка за собственные 
средства позволяет сразу полу-
чить актив в собственность, но 
требует значительной суммы 
на старте. В результате у ком-

пании может остаться меньше 
свободных средств на закуп сы-
рья, фонд оплаты труда, логи-
стику, маркетинг или развитие 
новых направлений.

Банковский кредит представ-
ляет собой отдельный финан-
совый инструмент. При лизин-
ге финансирование непосред-
ственно связано с конкретным 
активом: лизинговая компания 
приобретает имущество и пере-
дает его клиенту в пользование.

Поэтому предпринимателю 
важно сравнивать не только 
размер ежемесячного плате-
жа. Необходимо учитывать 
первоначальный взнос, срок 
финансирования, структуру 
денежных потоков, условия 
конкретного продукта и то, ка-
кой экономический эффект 
приобретаемый актив должен 
принести бизнесу.

BCC Leasing в цифрах
Сегодня география деятель-

ности BCC Leasing охватывает 
более 20 городов Казахстана. 
За время работы компания про-
финансировала более 4 600 
единиц техники, сотрудничает 
с более чем 100 поставщиками-
партнерами, а команда насчи-
тывает более 200 специалистов 
по Казахстану.

Масштаб присутствия по-
зволяет работать с различны-
ми категориями клиентов: от 
предпринимателей, которым не-
обходим один автомобиль или 
единица оборудования, до ком-
паний, реализующих крупные 
инвестиционные проекты.

Обратиться за финансиро-
ванием могут компании различ-
ных организационно-правовых 
форм, включая ТОО, АО, инди-
видуальных предпринимателей 
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и крестьянские хозяйства. При 
рассмотрении заявки учитыва-
ются финансовые показатели 
бизнеса и другие данные, необ-
ходимые для оценки сделки.

Конкретные условия по сроку 
финансирования, первоначаль-
ному взносу, комиссии и тре-
бованиям к клиенту зависят от 
выбранного продукта, актива и 
финансового профиля бизнеса.

Цифровизация лизинга
Отдельным направлением 

развития отрасли становит-
ся цифровизация клиентского 
пути. Если раньше оформление 
лизинга традиционно ассоци-
ировалось с большим количе-
ством документов и длитель-
ным взаимодействием с менед-
жером, сегодня часть процессов 
постепенно переходит в онлайн.

BCC Leasing развивает на-
правление Digital Leasing, кото-
рое позволяет части клиентов 
дистанционно пройти ключевые 
этапы подачи заявки и получить 
решение в ускоренном форма-
те.

Цифровой подход особенно 
важен для предпринимателей, 
для которых скорость получе-
ния решения напрямую влияет 
на возможность приобрести не-
обходимый актив, выполнить 
контракт или вовремя запустить 
новый проект.

Таким образом, развитие ли-
зинга сегодня связано не только 
с расширением перечня доступ-
ных активов и финансовых про-
грамм, но и с упрощением само-
го клиентского пути.

Учет особенностей бизнеса
Для предпринимателя важна 

не только доступность финан-
сирования, но и соответствие 
графика платежей реальным 
денежным потокам компании.

Особенно это актуально для 
отраслей с выраженной сезон-
ностью. Например, поступления 
сельскохозяйственного пред-
приятия в течение года могут 
распределяться неравномерно. 

В таких случаях возможность 
учитывать сезонность бизне-
са при формировании графика 
платежей помогает точнее со-
отнести финансовую нагрузку с 
операционным циклом компа-
нии.

При этом лизинг, как и любой 
финансовый инструмент, требу-
ет предварительного планиро-
вания. До заключения сделки 
предпринимателю важно оце-
нить предполагаемый срок ис-
пользования актива, затраты на 
его эксплуатацию и обслужива-
ние, ожидаемый экономический 
эффект и способность бизнеса 
выполнять обязательства на 
протяжении всего срока догово-
ра.

От приобретения актива к 
масштабированию бизнеса

Вернемся к логистической 
компании, у которой заказов 
больше, чем может обслужить 
текущий автопарк. Покупка не-
скольких автомобилей за соб-
ственные средства существен-
но сократит оборотный капитал, 
тогда как лизинг позволяет уве-
личить парк и распределить за-
траты во времени.

Аналогичная логика работа-
ет в производстве. Если новое 
оборудование позволяет увели-
чить объем выпуска продукции 
или запустить новое направле-
ние, приобретение такого акти-
ва становится частью стратегии 
роста предприятия.

То же самое применимо к 
строительству, сельскому хо-
зяйству, медицине и другим от-
раслям.

Поэтому ключевой вопрос 
для предпринимателя заклю-
чается не только в том, как 
приобрести актив, но и в том, 
какую задачу бизнеса этот ак-
тив должен решить. Он может 
увеличить производительность, 
позволить выполнить новый 
контракт, расширить географию 
работы, обслуживать больше 
клиентов или выйти в новый 
сегмент.

Надежность и масштаб  
группы

BCC Leasing входит в груп-
пу Банка ЦентрКредит, одного 
из крупнейших банков Казах-
стана.

Банк представлен во всех 
регионах страны: его сеть вклю-
чает 20 филиалов и более 150 
отделений, а клиентская база 
превышает 3 млн клиентов. 
Международные рейтинговые 
агентства также присваивают 
Банку ЦентрКредит кредитные 
рейтинги, отражающие незави-
симую оценку его финансового 
профиля.

Принадлежность к банков-
ской группе создает для BCC 
Leasing институциональную ос-
нову для дальнейшего разви-
тия лизинговых решений, циф-
ровых сервисов и партнерской 
инфраструктуры.

Партнерство для развития 
бизнеса

Путь предпринимателя не 
заканчивается получением фи-
нансирования. Необходимо 
выбрать актив, определить по-
ставщика, подготовить заявку, 
согласовать параметры сделки, 
заключить договор и получить 
имущество.

Поэтому роль современной 
лизинговой компании заклю-
чается не только в предостав-
лении финансового инстру-
мента, но и в создании понят-
ного клиентского пути на всех 
этапах сделки. В этом смысле 
лизинг служит мостом между 
идеей и ее реализацией: от 
выбора актива до запуска его 
в работу.

Миссия BCC Leasing – по-
могать масштабировать биз-
нес клиентов за счет надеж-
ного партнерства и гибких 
финансовых решений.

Подробнее об актуальных 
программах и условиях финан-
сирования можно узнать на сай-
те bccleasing.kz.
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НОВАЯ ИСТОРИЯ 
СТРАХОВАНИЯ ЖИЗНИ

Забота о будущем — это не только планы, но и конкретные финансовые решения. На этом 
принципе строит свою работу КСЖ «BCC Life» — молодая компания по страхованию жизни, соз-
данная в июле 2024 года как дочерняя организация АО «Банк ЦентрКредит», с оплаченным устав-
ным капиталом 10 млрд тенге.

Сегодня компания раз-
вивает взаимосвязанные 
направления: страхование 
жизни и финансовую защи-
ту, долгосрочные накопления 
и инвестиционные решения 
в рамках договоров стра-
хования жизни. За короткое 
время Компания по страхо-
ванию жизни «BCC Life» про-
шла путь от нового игрока до 
полноценного участника рын-
ка с собственной продуктовой 

линейкой, цифровыми серви-
сами и растущей клиентской 
базой. И этот путь только на-
чинается. 

Компания, созданная для 
нового поколения клиентов

Появление BCC Life стало 
частью развития банковской 
экосистемы Банка Центр-
Кредит. Для компании это 
означает доступ к каналам 
продаж банка, банковской 

инфраструктуре и цифровым 
сервисам. Для клиента — 
возможность получать стра-
ховые и финансовые реше-
ния в привычной экосистеме. 
При этом BCC Life с самого 
начала строит собственную 
специализацию именно во-
круг страхования жизни — 
сферы, где финансовые ре-
шения связаны с наиболее 
долгосрочными планами че-
ловека: защитой семьи, на-
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коплениями, пенсионным обе-
спечением и формированием 
финансового будущего.

В ноябре 2024 года 
BCC Life получила лицен-
зию АРРФР №2.2.19 (от 
08.11.2024 года) на осущест-
вление страховой деятельно-
сти, по отрасли «страхование 
жизни», включая страхование 
жизни в добровольной фор-
ме, аннуитетное страхование 
(в том числе пенсионный ан-
нуитет), страхование от не-
счастных случаев и страхова-
ние на случай болезни, а так-
же обязательное страхова-
ние работника от несчастных 
случаев при исполнении им 
трудовых (служебных) обя-
занностей (далее - ОСНС). 
Компания также осуществля-
ет деятельность по перестра-
хованию. 

Следующим важным эта-
пом стало развитие инве-
стиционного направления. 
Первым шагом на этом пути 
стало получение BCC Life ли-
цензии АРРФР № №3.1.4.23 
от 26 августа 2026 года на 
осуществление деятельно-
сти на рынке ценных бумаг 
по управлению инвестицион-
ным портфелем. Данная ли-
цензия позволяет компании 
самостоятельно управлять 
активами, сформированны-
ми за счет страховых премий 
по договорам страхования 
жизни с условием участия 
страхователя в инвестициях, 
формировать инвестицион-
ную стратегию и управлять 
портфелем в соответствии с 
законодательством. При этом 
инвестиционный доход по та-
ким договорам не гарантиру-
ется, стоимость инвестиций 
может как увеличиваться, так 
и уменьшаться.

Таким образом, поступа-
тельно формируется логика 

развития BCC Life: защита 
ведет к накоплениям, а нако-
пления позволяют инвестиро-
вать.

Первый полный год: от 
старта к масштабированию

Прошлый 2025 год стал 
для BCC Life первым полно-
ценным этапом развития 
бизнеса. Компания расширя-
ла продуктовую линейку, за-
пускала цифровые сервисы, 
автоматизировала внутрен-
ние процессы и формировала 
инфраструктуру для дальней-
шего роста. Одновременно 
BCC Life разработала, авто-
матизировала и запустила 
страховые продукты: страхо-
вание жизни с индексацией, 
страхование жизни заемщи-
ка, ОСНС, аннуитетное стра-
хование и групповое страхо-
вание жизни. Для компании, 
которая появилась на рынке 
всего годом ранее, это ста-
ло важным этапом перехо-
да от запуска бизнеса к его 
масштабированию. В 2026 
году BCC Life фокусирует-
ся на развитии комплексных 
решений для долгосрочно-
го финансового планирова-
ния — от страховой защиты 
и пенсионных накоплений до 
инвестиционных стратегий. 
При этом компания активно 
развивает цифровые серви-
сы и стремится быть там, где 
клиенту привычно получать 
финансовые услуги: в удоб-
ных цифровых каналах, в эко-
системе Банка ЦентрКредит 
и в повседневных сценариях 
взаимодействия с банком.

Цифровой клиентский опыт
Одна из особенностей раз-

вития BCC Life — ставка на 
цифровые каналы. Показа-
тельный пример — страхо-

вание жизни заемщика. В 
2025 году этот продукт оста-
вался основным розничным 
направлением компании: 
объем страховых премий со-
ставил 7,84 млрд тенге. Его 
оформление интегрировано 
в цифровые сервисы банка, 
а онлайн-страхование жиз-
ни заемщика доступно в мо-
бильном приложении BCC.kz 
с апреля 2025 года.

Цифровизация затрагива-
ет не только момент оформ-
ления договора. Компания 
последовательно автомати-
зирует и последующее обслу-
живание, стремясь сделать 
взаимодействие клиента со 
страховой компанией макси-
мально простым. При этом 
технологичность для BCC Life 
— не самоцель. Цифровые 
инструменты должны решать 
конкретную клиентскую за-
дачу: сокращать количество 
действий, экономить время и 
делать страхование доступ-
нее.

Пенсионный аннуитет: но-
вый разговор о будущем

В 2026 году BCC Life вы-
шла еще в одно важное для 
рынка направление — пенси-
онные решения. В Компании 
пенсионный аннуитет был 
запущен в апреле 2026 года. 
Договор пенсионного анну-
итета заключается за счет 
пенсионных накоплений, пе-
реводимых из ЕНПФ, и пред-
усматривает пожизненные 
страховые выплаты с ежегод-
ной индексацией. За период с 
15 апреля по 31 августа 2026 
года компания заключила 83 
договора на общую сумму 
страховых премий 1,02 млрд 
тенге. Средняя премия по до-
говору составила 12,29 млн 
тенге. Особенно заметной 
стала динамика в августе: на 
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этот месяц пришлось 68,7% 
всех заключенных договоров 
и 70,1% объема премий за 
рассматриваемый период. 
По данным компании, этому 
предшествовали обучающие 
мероприятия, семинары и 
таргетированное продвиже-
ние продукта.

Пенсионный аннуитет — 
пример того, как страхование 
жизни выходит за пределы 
привычного понимания стра-
ховой защиты и становится 
инструментом долгосрочного 
финансового планирования.

От страховой компании — к 
финансовой платформе

Сегодня BCC Life разви-
вает сразу несколько направ-
лений, которые раньше вос-
принимались как отдельные 
части финансовой жизни че-
ловека. Страхование отвеча-
ет за защиту. Накопительные 
решения — за формирование 
финансового ресурса на бу-
дущее. Инвестиционное на-
правление — за управление 
активами и возможность ис-

пользовать инвестиционную 
составляющую в соответ-
ствующих страховых про-
дуктах. Получение лицензии 
на управление инвестици-
онным портфелем стало 
очередным шагом в этом 
направлении. Компания 
рассматривает развитие ин-
вестиционной компетенции 
как часть стратегии по соз-
данию новых накопительно-
инвестиционных продуктов. 
Таким образом, BCC Life 
постепенно формирует соб-
ственную модель, в которой 
страхование становится ча-
стью более широкого фи-
нансового решения.

Финансовая устойчивость 
как основа доверия

За развитием продуктов 
и технологий стоит финан-
совая устойчивость — фун-
дамент, без которого невоз-
можен страховой бизнес. В 
2025 году BCC Life сформи-
ровала финансовую модель, 
ориентированную на долго-
срочное выполнение обяза-
тельств перед клиентами, 
ответственное управление 
активами и капиталом. Ком-
пания соблюдает все требо-
вания АРРФР к финансовой 
устойчивости страховщика: 
поддерживает достаточный 
запас капитала и ликвидных 
активов и своевременно фор-
мирует необходимые страхо-
вые резервы. Компания яв-
ляется участником системы 
гарантирования страховых 
выплат. Это обеспечивает 
надежную защиту интересов 
клиентов по гарантируемым 
видам обязательного, анну-
итетного и накопительного 
страхования. Компания также 
развивает систему управле-
ния страховыми, инвестици-
онными и операционными 

рисками, цифровые техноло-
гии и сотрудничает с между-
народным перестраховщи-
ком General Reinsurance AG 
(Gen Re), имеющим рейтинг 
финансовой устойчивости: 
A.M. Best — A++ (Superior), 
Moody’s — Aa1, Standard & 
Poor’s — AA+. Для клиента 
эти процессы обычно остают-
ся за кадром. Но именно они 
создают основу для главного 
в страховании — доверия.

Молодая компания с дол-
гим горизонтом

BCC Life существует на 
рынке чуть больше двух лет. 
Для страховой компании это 
очень короткий срок. Но за 
это время уже сформирова-
ны основные элементы бу-
дущей модели бизнеса: ли-
цензии, капитал, продуктовая 
линейка, цифровая инфра-
структура, клиентская база и 
инвестиционная экспертиза. 
При этом компания развива-
ется в момент, когда меня-
ется сам рынок страхования 
жизни. Клиентам нужны не 
только полисы. Им нужны по-
нятные решения для разных 
этапов жизни — от защиты 
кредитных обязательств до 
пенсионного планирования 
и долгосрочных накоплений. 
Поэтому следующий этап для 
BCC Life — не просто даль-
нейшее расширение количе-
ства продуктов, но и разви-
тие комплексных финансовых 
решений, в которых страхова-
ние, накопления, инвестиции 
и цифровые сервисы работа-
ют вместе.

Именно так компания BCC 
Life постепенно формирует 
свою роль на рынке: не толь-
ко как страховщик, но как фи-
нансовый партнер человека 
на протяжении всей его жиз-
ни.






