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C 15 ноября на KASE начнутся 
торги иностранными ценными 
бумагами в новом секторе – KASE 
Global. В первоначальный набор 
инструментов войдут американские 
акции, уже листингованные на 
KASE, впоследствии в список будут 
включены бумаги из индексов S&P 
500 и NASDAQ Global 100. 

Динара БЕКМАГАМБЕТОВА 

Отдельный прилавок
KASE Global – отдельная площадка для торговли 

иностранными акциями. «Фактически это будет 

отдельный прилавок с однотипными ценными бума-

гами, однотипными условиями, правилами торгов и 

расчетов по ним. Для инвесторов это будет удобнее, 

на наш взгляд», – пояснила заместитель председателя 

правления KASE Наталья Хорошевская, отвечая на 

вопрос «Курсива» на брифинге KASE в среду, 10 ноября.

На начальном этапе на KASE Global для торговли 

будут доступны иностранные акции, прошедшие 

листинг на американских площадках и включен-

ные в списки KASE. 

«Пока только долевые инструменты (акции) 

допускаются к обращению в секторе. Сейчас ори-

ентируемся только на запуск американских акций, 

поскольку они являются наиболее популярными у 

инвесторов, – отмечает в комментарии Казахстан-

ской ассоциации миноритарных акционеров совет-

ник председателя правления KASE Идель Сабитов. 
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Текущая средняя задолженность 
казахстанца по потребительским 
кредитам перед банками составляет 
283 тыс. тенге, и только в пяти 
регионах страны эта сумма выше. 
После прошлогодней просадки 
Алматы вернул себе статус 
главного драйвера в этом сегменте 
в территориальном разрезе и 
имеет очевидный потенциал для 
дальнейшего роста: два года назад 
доля Алматы на рынке банковских 
потребов превышала 37%, 
сейчас она недотягивает до 30%. 
«Курсив» изучил, как в целом и в 
какой динамике распределяются 
кредитные средства по областям 
и крупнейшим городам Казахстана.

Виктор АХРЁМУШКИН

Восстановление экономического роста РК после 

прошлогоднего коронакризиса сопровождается 

сопоставимым восстановлением кредитной ак-

тивности. За последний год (август 2021 года к 

августу 2020-го) объем кредитов, выданных бан-

ками экономике, увеличился на 16% (с 14,2 до 16,5 

трлн тенге). Годом ранее (этот период включил в 

себя оба прошлогодних локдауна) рост составил 

лишь 7,3%.

Опережающими темпами прирастают ипотеч-

ные и потребительские займы, за последний год их 

объем увеличился на 38,3 и 28,6% соответственно. 

В результате доля потребов в совокупном ссуднике 

БВУ возросла с 29,5% (на 1 сентября прошлого 

года) до 32,7% (на 1 сентября текущего), доля 

ипотеки – с 14,3 до 17%. Таким образом, локомо-

тивом роста кредитования в стране продолжает 

оставаться спрос со стороны физлиц. В разрезе 

юрлиц активнее стали привлекать финансирова-

ние малые предприятия, вес таких займов в общем 

портфеле БВУ увеличился с 15,7 до 17,6%. А вот 

средний и крупный бизнес демонстрирует явное 

снижение кредитного аппетита: доля корпоратив-

ных займов в годовом выражении сократилась с 

35,6 до 26,3%.
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Торговля растет на продажах 
непродовольственных товаров; 
продажи продовольствия, напротив, 
сдерживают отрасль.

Аскар МАШАЕВ

Kursiv Research продолжает анализировать 

торговлю – оптовую и розничную. По итогам 

девяти месяцев 2021 года в отрасли наблюда-

ются два тренда. Первый: торговлю продолжает 

поддерживать высокая динамика реализации 

непродовольственных товаров, факторы – бо-

лее низкая инфляция в этом сегменте и рост 

кредитования. 

Второй тренд, который является негативным для 

национального бизнеса, – в реальном выражении 

сокращаются продажи продовольственных товаров, 

что повышает риск снижения инвестиций в эту 

отрасль. Этот тренд усиливает государственное 

регулирование, которое нацелено на заморозку 

продовольственных цен, в первую очередь на со-

циально значимые товары. Усиливаются рыночные 

искажения, которые могут дестимулировать бизнес. 

Кредитный импульс   
Товарооборот розничной торговли за девять 

месяцев 2021 года достиг 9,2 трлн тенге, прибавив 

к аналогичному периоду минувшего года 14,6% в 

номинальных значениях. Из-за высокой инфляции 

динамика в сопоставимых ценах поскромнее – роз-

ничная торговля выросла на 6%, но это куда боль-

ше девяти месяцев пандемического 2020-го, когда 

реальный прирост был отрицательным (–6,8%).

Среди двух компонентов розничной торговли 

положительный вклад у непродовольственных 

товаров, продажа которых в постоянных ценах вы-

росла на 10,1% (без учета инфляции рост составил 

17,5%). Продолжает реализовываться отложенный 

спрос на товары длительного пользования, о чем 

Kursiv Research писал в материале «Торговля на 

низких оборотах» («Курсив», №27 (895) от 22 

июля 2021 года).
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Юг вошел 
во вкус
Самый быстрый 
рост кредитования 
наблюдается в южных 
регионах РК

Промтовары в плюсе, 
продовольствие в минусе

«Физикам» откроют Америку
Казахстанская фондовая биржа предложит инвесторам бумаги 

из глобальных индексов
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Казахстанский Kaspi купит украин-
ский БТА у казахстанского же биз-
несмена Ракишева. Стоимость банка 
может быть в несколько раз ниже, 
чем платежной системы Portmone, 
которую Kaspi приобрел в октябре. 

Ольга ФОМИНСКИХ

По мнению экспертов «Курсива», речь может 

идти о сумме от $4 до $10 млн (1,7–4,3 млрд тенге). 

При этом Portmone ранее аналитики оценивали в 

$10–15 млн, а некоторые и ближе к $20 млн (от 4 

млрд тенге до 8,5 млрд тенге). 

В отчетности за III квартал 2021 года (была пред-

ставлена 25 октября) казахстанская финтех-ком-

пания Kaspi сообщила, что подписала соглашение 

о приобретении 100% акций БТА Банка Украина 

исключительно для получения полной банковской 

лицензии. Сделка позволит запускать мобильные 

кошельки, счета и предоставлять потребителям 

платежи и финтех-решения. 

БТА в Украине – небольшой игрок, занимающий 

по размеру активов 66-е место среди 71 банка. 

Он с 2016 по 2019 год был убыточным, в 2019-м 

получил прибыль, но в 2020-м опять ушел в минус.

БВУ не ведет в последнее время классической 

банковской деятельности, рассказывает Евгений 
Дубогрыз, ассоциированный эксперт центра Case 

Ukraine, бывший заместитель директора департа-

мента финансовой стабильности Нацбанка Украи-

ны. «Чистый убыток банка за восемь месяцев 2021 

года – 25 млн гривен (порядка 400 млн тенге), и, 

учитывая, что НБУ свернул рефинансирование, 

убыток будет только расти. Оставляя банк у себя, 

б

Фото: Илья Ким

Банк дешевле 
портмоне
Сколько Kaspi заплатит 
миллионеру Ракишеву 
за украинский БТА

Скот уходит в забой

АО «Казпочта»
ТОО «Эврика-Пресс»
ТОО «Евразия Пресс»

Подписка через каталоги:ЧИТАЙТЕ 

НА БУМАГЕ!
Начинается подписка на 2022 год
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Суммарное вознаграждение ключевого
управленческого персонала

1 898
2 356

1 116
1 205 +8,0%

2019 год, млн тенге 2020 год, млн тенге Изменение, %

1 567
919 –41,3%

888
794

698
713 +2,1%

512
602 +17,6%

625
590* –5,5%

 

+24,1%

–10,6%

Жалованье обжалованию не подлежит
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Суммарное вознаграждение 
руководства, отраженное в
аудите, не совпадает с суммой 
заработка членов правления (по 
ДФО) и членов совета директо-
ров (по годовому отчету). Как 

пояснили «Курсиву» в «КазМу-
найГазе», причина несовпадения 
– разные подходы к представле-
нию данных. В аудированной 
отчетности по МСФО указаны 
суммы на гросс-основе, вклю-
чающие налоги и прочие отчис-
ления, удерживаемые с выплат 
работникам. В годовом отче-
те отражены суммы на нетто-
основе, то есть очищенные от 
налогов и выплаченные на руки, 
сообщили в пресс-службе КМГ.

Соответственно, среднее еже-
месячное вознаграждение члена 
правления КМГ в 2020 году, по 
расчетам «Курсива», составило 
3,78 млн тенге, что на 44% мень-
ше, чем годом ранее (6,73 млн). В 
2019 году КМГ с этим показателем 
занимал третье место в списке, 

состоящем из 15 «дочек» и «вну-
чек» «Самрук-Казыны» и самого 

материнского фонда. В 2020 году 
компания опустилась на 10-е 
место в указанном ренкинге. За-

работок членов СД нацкомпании 

тоже снизился, но не так суще-
ственно (–12,3%). В среднем член 
СД «КазМунайГаза» зарабатывал 
в прошлом году 5,9 млн тенге в 
месяц. В структуре ФНБ больше 
получали только независимые 
директора самого материнского 
фонда (6,44 млн тенге). 

Между тем этим самым дирек-
торам ФНБ пришлось радикаль-
но поступиться своими зарпла-
тами в пандемийном 2020-м. Их 
совокупное вознаграждение, со-
гласно аудиту, упало почти втрое, 
с 907 млн до 309 млн тенге, в то 
время как число независимых 
директоров выросло с трех до 
четырех. В результате средний 
заработок члена СД «Самрук-
Казыны» опустился с заоблачных 
25,2 млн до 6,44 млн тенге в 
месяц (–74%). Зато зарплаты ис-
полнительного органа ФНБ стали 
выше. Если в 2019 году член 
правления ФНБ зарабатывал в 
среднем 3,33 млн тенге в месяц, 

то в 2020-м эта сумма выросла до 
4,43 млн. С таким показателем 
ФНБ поднялся на пятое место в 
списке госкомпаний с самыми 
высокооплачиваемыми топами.

Лидерство в этом ренкинге, 
как и год назад, принадлежит 
«Эйр Астане». Несмотря на то 
что кризис больно ударил по 

авиаперевозкам во всем мире, 
компании удалось изыскать сред-
ства для поднятия зарплат топам. 
Согласно аудиту, вознагражде-
ние ключевого руководства «Эйр 
Астаны» в 2020 году выросло на 

24% (с 1,9 млрд до почти 2,4 млрд 
тенге). В том числе президент 
компании (как единоличный ис-
полнительный орган), по данным 
ДФО, заработал 288 млн тенге 
за год, или 24 млн тенге в месяц. 
Вознаграждение независимых 
директоров тоже увеличилось 
суммарно с $89 тыс. до $200 
тыс. (данные годового отчета, 
включая налоги), или на 125%. 
«Курсив» направил запрос в ком-
панию с просьбой прокомменти-
ровать повышение зарплат, но 
ответ на момент сдачи номера в 
печать не получил. 

Второе место как по суммар-
ному вознаграждению управ-
ленцев, так и по средним зар-
платам членов правления занял 
«Казатомпром». Прошлый год 
был удачным для этой компании. 
Выручка от продажи урановой 

продукции выросла на 95 млрд 
тенге и достигла 563 млрд, при-
быль компании составила 221 
млрд тенге. На этом фоне сово-
купное вознаграждение членов 
правления и СД увеличилось на 

8% (с 1,1 млрд до 1,2 млрд тенге, 
согласно аудиту). Член правле-
ния «Казатомпрома» заработал 
в среднем на 9,6% больше, чем 
год назад (12,6 млн против 11,5 
млн тенге в месяц). Суммарные 
выплаты членам СД остались 
практически на том же уровне 
(147 млн тенге). Но поскольку 
количество независимых дирек-
торов выросло с двух до трех, 
среднее вознаграждение члена 
СД уменьшилось с 6,18 млн до 
4,07 млн тенге в месяц.

Самый высокий относитель-
ный рост среднего заработка 
управленцев из рассмотренных 
16 компаний продемонстрирова-
ла Qazaq Air. За последний отчет-
ный год среднее вознаграждение 
члена правления в этой компа-
нии, по данным ДФО, выросло на 

71,3% (с 2,4 млн до 4,1 млн тенге 
в месяц). Более чем в полтора 
раза (+50,6%) увеличилась сред-
няя зарплата члена правления 
АО «Самрук-Энерго» (с 2,33 млн 
до 3,51 млн тенге в месяц). На 
третьей строчке расположился 
сам ФНБ, где усредненный член 
исполнительного органа в 2020 
году заработал на 33% больше, 
чем годом ранее.

Обращает на себя внимание 
снижение среднего заработка 

топов в «Казахтелекоме». Спрос 
на телекоммуникационные ус-
луги в стране в условиях каран-
тинных ограничений очевидно 
вырос. Доход компании от реа-
лизации услуг в 2020 году соста-
вил 527 млрд тенге против 428 
млрд в 2019-м, чистая прибыль 
увеличилась на 5 млрд тенге (до 
65,3 млрд). На этом фоне сум-
марный размер вознаграждения 

членов правления «Казахтелеко-
ма», по данным ДФО, сократился 
ровно на 200 млн тенге (с 626 

млн до 426 млн тенге). Средняя 
зарплата управленца компании 
уменьшилась на 32% в годовом 
выражении (с 5,79 млн до 3,94 
млн тенге в месяц). «Курсив» 
направил запрос в компанию 
с просьбой объяснить причи-
ны снижения вознаграждения 
топ-менеджмента, но к моменту 
сдачи номера в печать ответа не 
получил.

На зарплаты топов в холдинге 
«Байтерек» и его дочерних ор-
ганизациях пандемия практи-
чески не повлияла, что вполне 
объяснимо с учетом специфики 
деятельности холдинга. Высокий 
рост суммарного вознагражде-
ния руководства в Казахстанской 
жилищной компании (+39% в 

годовом выражении), скорее все-

го, связан с тем, что в прошлом 
году к ней были присоединены 
АО «Байтерек девелопмент» и АО 
«Фонд гарантирования жилищ-
ного строительства» и функции 
компании расширились. 

Вдвое выросли зарплаты прав-
ления в компании «Казына Ка-

питал Менеджмент» (с 92 млн 
до 188 млн тенге, по данным 
ДФО). Одной из причин столь 
стремительного роста могло 
быть расширение состава ис-
полнительного органа с трех до 
шести человек в течение 2020 
года (без оценки того, насколько 
необходимо было такое расшире-
ние). Нельзя исключать и такой 
вариант, как ошибки в публич-
ных документах. Например, в 
отдельной аудированной отчет-
ности компании говорится, что 
общий размер вознаграждения 
членов СД и правления в 2020 
году составил 142,2 млн тенге 
(включая денежные и неденеж-
ные вознаграждения). Между 
тем в документе, размещен-
ном компанией на сайте ДФО, 
утверждается, что одно только 
правление компании в 2020 году 

получило вознаграждение в раз-
мере 187,6 млн тенге. Очевидно, 
что эти данные противоречат 
друг другу.
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БАНКИ И ФИНАНСЫ

Более чем втрое – с 5,8 
до 18,9 трлн сумов
(с 235,3 до 752,8 млрд 
тенге) – увеличился объ-
ем просроченных креди-
тов (NPL 90+) в банках 
Узбекистана в течение 
семи месяцев 2021 года. 
В августе данный по-
казатель скорректиро-
вался до 18,5 трлн (737 
млрд тенге), или 6% 
от ссудного портфеля 
банковской системы. 
Основной вклад в уве-
личение общей суммы 
NPL внесли крупные 
финансовые институты, 
но наиболее сложная си-
туация у малых банков. 
По данным «Курсива», 
некоторые 
из БВУ перестали 
кредитовать.

Вадим ЕРЗИКОВ

ЦБ Узбекистана начал регуляр-
но публиковать данные об NPL с 
февраля 2020 года. На тот момент 
доля просрочки по сектору была 
на уровне 1,8%. В прошлом году 
банкам были предоставлены 
послабления. ЦБ рекомендовал 
финучреждениям дать клиентам 

льготный период и продлить 
сроки конечных платежей по 
кредитам до 1 октября 2020 года 
из-за пандемии. Банки могли не 
изменять классификацию каче-
ства займов, условия которых 
были пересмотрены согласно 
этим рекомендациям. По мере 
свертывания программы ускорил-
ся и рост просрочки. К 1 января 
этого года доля NPL поднялась до 
2,1%, а к 1 сентября достигла 6%.

Глава ЦБ Узбекистана Мама-
ризо Нурмуратов в коммента-
рии «Курсиву» подтвердил, что 
увеличение NPL связано с теми 
послаблениями, которые были 
сделаны ранее – заемщики полу-
чили отсрочки по кредитам.

«Мы этого ожидали и гото-
вились. Но сейчас уже процесс 
пошел, и мы думаем, что к концу 
года добьемся определенного 
снижения показателя. На данный 
момент все банки выполняют 
свои обязательства по возврату 
депозитов клиентам», – отметил 
глава ЦБ.

Удар просрочки 
Топ-5 банков Узбекистана 

по объему ссудного портфеля 
(66% портфеля кредитов БВУ) 
– Узнац банк, Узпромстройбанк, 
Асака банк, Агробанк, Ипотека 
банк – сконцентрировали 49% 
всех необслуживаемых займов 
банковской системы. Однако 
в масштабах этих финансовых 
институтов просрочки не столь 
чувствительны. Самый высокий 
уровень NPL 90+ из представи-
телей этой группы у Асака банка 
– 4,8%, самый скромный уровень 
у Узпромстройбанка – 3,7%. 

Но у нескольких крупных бан-
ков все же возникали проблемы 

займов. В начале августа этого 
года Халк банк (№ 6 по объему 
ссудного портфеля) и Микро-
кредитбанк (№ 8) объявили о 
временной приостановке ком-
мерческого кредитования из-за 
роста NPL. Заместитель пресс-
секретаря Халк банка Абдуалим 
Салимов сообщил «Курсиву», что 
финучреждение до сих пор не воз-
обновило коммерческое кредито-
вание. Займы выдаются только 
по госпрограммам на льготных 
условиях. Замглавы департамента 
процессинга и кредитных реше-
ний Микрокредитбанка Олим 
Хакбердиев рассказал изданию, 
что сейчас банк уже выдает ссуды, 
но только в пределах той суммы, 
которая поступает от возврата 
ранее выданных займов. На 1 сен-
тября у данных фининститутов 
доля просрочки составляла 23,1 
и 7,8% соответственно.

Однако наибольший уровень 
просрочки был зафиксирован 
у трех малых банков – Hi-Tech
(№ 27 по объему ссудного портфе-
ля), Узагроэкспортбанка (№ 31) и 
Туркистон банка (№ 23). 

Доля NPL у банка Hi-Tech до-
стигла 92,1% на 1 сентября. Еще 
в начале года показатель был на 
уровне 0,5%. На втором и треть-
ем местах по доле неработающих 
займов стоят Узагроэкспорт-
банк (64,4%) и Туркистон банк 

(58,4%). В call-центрах трех 
перечисленных БВУ «Курсиву» 
заявили, что финучреждения 
временно не выдают кредиты ни 
физическим, ни юридическим 
лицам. В двух последних банках 
вклады тоже пока не открывают.

Указанные банки входят в 
число 12 финучреждений РУз, 
чей ссудный портфель не пре-
вышает 1 трлн сумов (39,8 млрд 
тенге). Сейчас показатель в Hi-
Tech равен 185 млрд (7,4 млрд 
тенге), в Узагроэкспортбанке – 51 
млрд (2 млрд тенге), в Туркистон 
банке – 702 млрд сумов (28 млрд 
тенге). Однако за восемь месяцев 
у указанных банков портфели 
сократились на 23,9; 30 и 5,6% 
соответственно. Портфели трех 
указанных банков сформиро-

ваны преимущественно за счет 
юрлиц (96–99%). Примерно та-
кой же расклад был в начале года. 

Пока регулятор публично не 
комментировал временное при-
остановление кредитования в 
Hi-Tech, Узагроэкспортбанке и 
Туркистон банке.

Риски растут
Директор аналитической груп-

пы по финансовым организаци-
ям Fitch Антон Лопатин расска-
зал «Курсиву», что ухудшение 
качества активов банков РУз в 
агентстве связывают с быстрым 
ростом кредитных портфелей 
банков в последние несколько 
лет, с высокой долларизацией и 
неконсервативными подходами 
к кредитованию. 

«Большая доля кредитов все 
еще выдается с льготными пе-
риодами до трех лет. Это ведет 
к тому, что проблемные активы 
на данный момент все еще не 
полностью кристаллизовались. 
Отрицательно влияет пандемия, 
в результате которой часть плате-
жей заемщиков была перенесена 
в будущие периоды», – отмечает 
эксперт.

Рейтинговое агентство S&P 
Global Ratings в своем обзоре бан-
ковской системы РУз отметило, 
что «небольшие банки и банки 
средней величины в Узбекистане 
характеризуются более высокой 
концентрацией бизнеса, испыты-
вают сильное конкурентное дав-
ление со стороны более крупных 
игроков, а их клиентские базы 

остаются уязвимыми и неустой-
чивыми».

В комментарии «Курсиву» 
директор группы «Финансовые 
институты» S&P Global Ratings 
Виктор Никольский сказал: 
«Проблемы следуют из концен-
трации, в силу небольшого раз-
мера, на отдельных заемщиках, 
секторах экономики, географии, 
отдельных продуктах, крупных 
вкладчиках, связанных сторо-
нах. Такая концентрация приво-
дит к подверженности высоким 
кредитным рискам и рискам 
ликвидности. Небольшим бан-
кам сложнее конкурировать за 
квалифицированные трудовые 
ресурсы. У них меньше возмож-
ностей вкладывать в развитие IT, 
развитие географии присутствия 
в регионах». 

В первой декаде октября 
агентство Fitch выпустило отчет, 
где прогнозирует возможное 
ухудшение качества активов 
узбекистанских банков. Экс-
перты организации считают, 
что большинство банков РУз 
обладают достаточной ликвид-
ностью для обслуживания внеш-
них обязательств в 2021–2022 
годах. Однако в долгосрочном 
горизонте обслуживание дол-
га будет зависеть от качества 
кредитного портфеля. Госбанки 
могут столкнуться с дефицитом 
ликвидности в иностранной 
валюте в случае ухудшения ка-
чества активов.

«У нас больше опасений вызы-
вает внешнее валютное фонди-
рование, так как сумовые сред-
ства можно рефинансировать 
локально. Большинство банков в 
Узбекистане держат достаточно 
низкий запас ликвидности на 

мы рейтингуем, этого запаса 
должно хватить для обслужи-
вания долгов в ближайшей пер-
спективе (до года). Проблемы 
с ликвидностью могут быть на 
более долгосрочном горизонте, 
если снизится аппетит ино-
странных кредиторов и банки 
не смогут рефинансировать 
обязательства, но тут может 
помочь государство», – отмечает 
Лопатин.

Надежда на горизонте
По прогнозу S&P, ВВП Узбе-

кистана вырастет примерно на 
4,8% в 2021 году и на 5,2% в 
2022 году, а темпы инфляции 
останутся на уровне около 11% 
в 2021–2022 годах.

«Это должно привести к улуч-
шению кредитного качества в 
отдельных отраслях экономики. 
Так как мы ожидаем продолже-
ния роста кредитования в 2021 
году, чисто математически доля 
просрочки будет снижаться», – 
говорит Виктор Никольский.

Лопатин считает, что часть 
проблемных кредитов банков, 
которые предполагается прива-
тизировать до 2025 года, может 
быть передана государству. «Это 
может положительно повлиять 
на их показатели качества акти-
вов, однако тут конкретики пока 
нет. Также банки в результате 
сотрудничества с международ-
ными контрагентами (такими 
как Международная финансо-
вая корпорация, Европейский 
банк реконструкции и разви-
тия, Азиатский банк развития) 
улучшают стандарты выдачи, 
корпоративное управление, что 
может положительно влиять на 
качество новых ссуд», – заклю-

Токсичные отношения 
Несколько банков Узбекистана с высоким уровнем NPL перестали выдавать займы
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«Курсив» подготовил 
обзор макроэкономи-
ческих индикаторов и 
ситуации на фондовых 
рынках государств пост-
советского пространст-
ва за III квартал.
В обзор вошли
Азербайджан, Беларусь, 
Казахстан, Кыргызстан, 
Россия, Узбекистан
и Украина.

Динара БЕКМАГАМБЕТОВА

Практически во всех рассма-
триваемых странах в отчетном 
периоде отмечался рост ВВП, 
причем в Кыргызстане позитив-
ная динамика была зафиксирова-
на впервые с начала года. Более 
быстрые темпы экономического 
подъема сопровождались уско-
рением инфляции, связанным с 
нарушением глобальных цепо-
чек поставок. Дополнительный 
вклад в увеличение потреби-
тельских цен внесло начавшееся 
к концу III квартала активное 
удорожание фьючерсов на угле-
водороды – нефть, газ и уголь.

Казахстан
В январе – сентябре экономика 

Казахстана выросла на 3,4%. Объ-
ем промышленного производства 
увеличился на 2,7%. Из промыш-
ленных секторов в отчетном 
периоде наблюдался подъем в 
водоснабжении (на 8,5%), снаб-
жении электроэнергией (6,1%) 
и обрабатывающей промышлен-
ности (5,7%). Увеличился выпуск 
продукции также в связи (13%), 
строительстве (9,7%) и сельском 
хозяйстве (1,4%). Темпы повыше-
ния  инфляции в III квартале про-
должали ускоряться, и по итогам 
января – сентября рост потреби-
тельских цен составил 7,8%.

Индекс деловой активности 
начиная с июня (51,8) стал сни-
жаться и по итогам сентября 
составил 49,8. В секторе услуг 
индекс снизился до 49,1 (в начале 
квартала – 52,7), что было вызва-
но снижением новых заказов, 
уровня занятости и увеличени-
ем сроков поставок. Индекс в 
секторе строительства менялся 
волнообразно и в сентябре не-
много ухудшился по сравнению 
с августом (с 51,9 до 49,3), что 
связано со снижением деловой 
активности и уровня занятости. 
Индекс деловой активности для 
промышленности в III квартале 
двигался около отметки 50.

Россия
По данным Минэкономразви-

тия РФ, ВВП страны по итогам 
января – сентября текущего года 
вырос на 4,6%, ускорившись по 
сравнению с аналогичным пе-
риодом прошлого года (3,6%). 
При этом отмечалась активиза-
ция промпроизводства:  выпуск 
промышленности увеличился 
на 2,7%, в то время как в преды-
дущие полгода он укреплялся в 
среднем на 0,7%. Наибольший 
рост показали сфера обществен-
ного питания (20,2%), платные 
услуги населению (18%) и гру-
зооборот транспорта (0,8%). 
Снижение наблюдалось только 
в сельском хозяйстве (–6,2%). 

«К концу года темпы роста 
экономики могут замедлиться 
на фоне исчерпания восстанови-
тельного роста и усиления анти-
ковидных ограничений (режим 
нерабочих дней, частичные лок-
дауны), а также ужесточения ДКП 
и макропруденциальных норм 
Банка России, которые призваны 
замедлить рост кредитования», 
– ожидает руководитель отдела 
макроэкономического анализа 
ФГ «ФИНАМ» Ольга Беленькая.

Украина
Краткосрочный экономиче-

ский индикатор в сентябре по-
терял 4,4%, отмечается в ок-
тябрьском обзоре Националь-
ного банка Украины. Снижение 
произошло в основном за счет 
сельского хозяйства, где про-
изводство упало на 11,4% из-за 
более медленного сбора урожая. 
Строительство выросло на 10,1%, 
подъем вызван в основном за 
счет государственных расходов 
на инфраструктуру. 

Заработные платы в отчетном 
периоде увеличились на 18,7% 
год к году, однако в реальном 
выражении прибавка составила 
всего 6,9%, в основном за счет 
ускорения инфляции. Отметим, 
в прошлом году правительство 
Украины повысило минималь-
ную зарплату и предоставило 
прибавки к зарплате медицин-
ским работникам.

Потребительская инфляция по 
итогам III квартала ускорилась 
до 11% год к году в основном за 
счет быстрого повышения цен 
на продовольственные товары 
и услуги. Базовая инфляция (за 
вычетом сезонного роста цен на 
продовольствие и энергоносите-
ли) укрепилась на 7,4%. 

Беларусь
ВВП Беларуси в январе – сен-

тябре увеличился на 2,7% к 
аналогичному периоду прошлого 
года. Основной рост пришелся 
на промышленное производство 
– его объем в отчетном периоде 
увеличился на 7,9%. В сельском 
хозяйстве производство, на-
против, сократилось на 6,6% к 
уровню прошлого года.

К концу III квартала про-
мышленные предприятия будут 

более активными. Индекс эко-
номических настроений в от-
расли, рассчитываемый Нацио-
нальным банком Беларуси, в 
сентябре увеличился на 1,9 п.п.
и составил 5,3%. Вместе с тем 
экономические настроения 
в  торгов ле,  с т роительс тв е 
и на транспорте оставались 
сдержанными.

Инфляция в сентябре 2021 
года впервые с декабря 2016-го
превысила 10% и составила 
10,2%. По мнению аналитиков 
Евразийского банка развития 
(ЕАБР), такая динамика ин-
фляции может быть связана 
со снижением урожая зерна. 
Кроме того, на росте внутрен-
них цен на продукты питания 
может сказываться повышение 
стоимости продовольствия в 
мире и основном торговом 
партнере – России. Инфляцию в 
непродовольственном сегменте 
поддерживают повышенные 
инфляционные ожидания, гло-
бальные задержки поставок и 
подорожавшие на мировом рын-
ке металлы и стройматериалы, 
полагают в ЕАБР.

Кыргызстан
ВВП Кыргызстана в январе – 

сентябре, по предварительной 
оценке Национального статисти-
ческого комитета республики, 
увеличился на 0,1%. Экономика 
страны продемонстрировала 
подъем впервые с начала теку-
щего года. Рост ВВП обеспечен 
в основном экспансией в сфере 
услуг. Этот сектор в отчетном 
периоде расширился на 5,7%. 
Объем промпроизводства за 
отчетный период сократился на 
4,2% в основном за счет сниже-
ния объемов выпуска фармацев-
тической продукции (–42,0%), 
химической продукции (–35,0%), 
а также основных металлов и 
готовых металлических изде-
лий (–21,2%). Отрицательные 
тенденции наблюдались также 
в строительстве (–7,2%) и сель-
ском хозяйстве (–5,0%). 

Как и в других странах регио-
на, в Кыргызстане в III квартале 
ускорилась инфляция. В январе – 
сентябре потребительские цены 
и тарифы выросли на 6,5% по 
сравнению с началом года. 

Азербайджан
Экономика Азербайджана в 

III квартале выросла на 4,8%. 
Наибольший подъем показали 
сектор информационно-ком-
муникационных услуг (5,7%), 
сельское хозяйство (5,0%) и 
промышленное производство 
(4,5%). Вместе с тем инвестиции 
в основной капитал за январь 
– сентябрь снизились на 8,7% 
по сравнению с аналогичным 
периодом прошлого года. Со-
кратились также темпы роста 
перевозки грузов (–0,2%) и пас-
сажирооборота (–10,0%).

Инфляция в республике про-
должила ускоряться и по итогам 
января – сентября составила 
5,2%. Цены на продовольствен-
ные товары, напитки и табачные 
изделия в сентябре взлетели на 
10,4%. Цены на непродоволь-
ственные товары поднялись на 
5,9%, на услуги – на 7,9%.

Узбекистан
Узбекистан может похвастаться 

самым высоким экономическим 
ростом на постсоветском про-
странстве – ВВП страны в январе 
– сентябре прибавил 6,9% при 
том, что в 2020-м экономика 
Узбекистана не сокращалась. 
Наибольшую лепту в такую дина-
мику внес сектор услуг, который в 
указанном периоде увеличился на 
7,6%. Активно прибавляли также 
промышленность (9,0%), строи-
тельство (4,5%) и сельское, лес-
ное и рыбное хозяйство (4,2%). 

Темпы роста потребительских 
цен в Узбекистане начиная с 
марта колеблются в диапазоне 
10,7–11,0%. По итогам III кварта-
ла инфляция в потребительском 
секторе составила 10,8%. Больше 
всего к концу III квартала подо-
рожали платные услуги (1,5%). 
Продовольственные товары в 
сентябре прибавили в цене на 
1,2%, непродовольственные то-
вары – на 0,7 %.

Рост на фоне роста
Предпоследний квартал года 

прошел плодотворно для фондо-
вых рынков Казахстана и России 
– крупнейших из рассматрива-
емых экономик. Подъем индек-
са KASE был вызван ралли на 
урановом рынке, в то время как 

на российском рынке активно до-
рожали акции металлургических 
и нефтедобывающих компаний, 
подогреваемые высокими цена-
ми на энергоносители.

Индекс KASE в III квартале 
прибавил 2,5%. Капитализа-
ция рынка акций с начала года 
увеличилась на 52%, составив 
28,9 трлн тенге. Увеличение 
капитализации биржа связывает 
с укреплением цен акций круп-
нейшего в мире производителя 
урана «Казатомпрома» и Народ-
ного банка.

Бумаги «Казатомпрома» с на-
чала года поднялись на 119,6%, 
до 15,7 тыс. тенге за акцию. В 
первые шесть месяцев бумаги 
последовательно обновляли исто-
рические минимумы, а во второй 
половине года перешли к стадии 
постдивидендной коррекции, 
которая длилась до 23 августа и 
закрылась на уровне 10,3 тыс. 
тенге. C 24 августа на урановом 
рынке началось ралли, вызванное 
появлением канадского Sprott 
physical uranium trust, который 
занялся активной скупкой фи-
зического урана. «Казатомпром» 
заявил о переговорах о поставке 
урана для нового игрока, на фоне 
чего цена за одну простую акцию 
компании 17 сентября достигла 
максимума и составила 17,2 тыс. 
тенге. Простые акции Народного 
банка открыли год с отметки в 
123,99 тенге, однако III квартал 
закрыли уже на уровне 182,52 
тенге за штуку, преодолев допан-
демийный уровень (158 тенге за 
штуку).

Индекс Мосбиржи в III кварта-
ле вырос на 6%. В этом периоде 
на фоне восстановления миро-
вой экономики, а значит, и воз-
росшей потребности в новом сы-
рье активно укреплялись акции 
российских металлургических 
компаний. Прибавили в цене 
бумаги как черных металлургов 
(«Северсталь», Новолипецкий 
металлургический комбинат 
(НЛМК), так и цветных («Русал», 
«Норникель»). 

Начиная с середины августа в 
фокусе инвесторов были цены 
на углеводороды. Нефтяные и 
газовые котировки продолжали 
увеличиваться, причем подъем 
цен продолжался, несмотря на 
анонсированное увеличение 
объемов добычи ОПЕК+. Удоро-
жание углеводородов отразилось 
на динамике акций нефтегазо-
вого сектора. Начиная с конца 
августа – середины сентября 
акции «Татнефти», «Башнефти», 
«Газпромнефти», «Роснефти» и 
«ЛУКОЙЛа» непрерывно доро-
жали. 

Украинские квазигосы 
возвращаются на 
рынок

Индекс Украинской биржи 
UX в III квартале просел на 
6,6%. Вместе с тем участники 
рынка потихоньку увеличива-
ют активность, приближаясь 
к допандемийному статус-кво. 
Одним из знаменательных для 
рынка событий в III квартале ин-
вестиционный аналитик «Фри-
дом Финанс Украина» Роман 
Калиновский считает выпуск 
железнодорожной «Укрзализны-
ця» еврооблигаций на $300 млн. 

Срок до погашения составил 
пять лет, ставка купона – 7,875%. 

«В самой компании отмечают, 
что «Укрзализныця» первой из 
квазигосударственных компаний 
в постковидный период привлек-
ла необеспеченное финансиро-
вание путем выпуска облигаций 
участия в ссуде в формате Reg S 
сроком на пять лет», – отметил 
Калиновский. Отметим, под Reg S
имеется в виду постановление 
американской Комиссии по цен-
ным бумагам и биржам (SEC), 
разрешающее публичным компа-
ниям не регистрировать акции, 
проданные за пределами США 
иностранным инвесторам.

Другая тенденция – заметное 
расширение набора ценных бу-
маг иностранных эмитентов на 
Украинской фондовой бирже. 
В III квартале количество таких 
бумаг увеличилось на 58% – с 38 
до 60 наименований.

«Развитие сектора ценных 
бумаг иностранных эмитентов 
достаточно важно для развития 
национального фондового рынка 
в целом, так как способствует 
росту уровня доверия инвесто-
ров. Кроме того, подобные шаги 
предотвращают отток капитала 
из страны», – считает аналитик. 

Затишье на узбекском 
рынке

Индекс фондовой биржи «Тош-
кент» (отражает динамику бумаг 
всех эмитентов биржи) за III 
квартал снизился на 5,7%. По 
словам Бехрузбека Очилова, 
финансового аналитика и авто-
ра индекса узбекских голубых 
фишек EqRe Blue, в указанном 
периоде рынок продолжил свое 
движение в затяжном бокови-
ке, который начался во второй 
половине второго квартала. 
Индекс ликвидных акций EqRe 
Blue (в него входят бумаги девяти 
эмитентов) в III квартале вырос 
незначительно – на 1,04%. 

«Из ярких событий на рынке 
можно подчеркнуть решение 
«Узметкомбината» выпустить об-
лигации на местной бирже на $5 
млн. Объем небольшой, однако 
это первый крупный госэмитент, 
не являющийся банком, который 
решил привлечь средства через 
долговые бумаги через Ташкент-
скую биржу», – отметил Очилов.

По словам аналитика, рынок 
находится в ожидании начала 
приватизации крупных государ-
ственных эмитентов. Предпола-
гается, что размещения пройдут 
сначала на Ташкентской, затем 
на Лондонской бирже. 

Также новым драйвером для 
рынка, по его мнению, будет 
развитие коллективного инве-
стирования – ETF и паевые фон-
ды, открытие доступа к рынку 
иностранным инвесторам через 
установление линков и кастоди-
альных отношений между депо-
зитариями Узбекистана и меж-
дународными депозитариями 
Clearstream и Euroclear, а также 
снижение налогов по дивиден-
дам и облигационным купонам. 

Индексы Бакинской фондовой 
биржи и Белорусской валют-
но-фондовой биржи не показали 
значительных изменений, ин-
декс Кыргызской фондовой бир-
жи в III квартале вырос на 2,3%. 

Как в III квартале 2021 года менялась макроэкономическая ситуация 
на постсоветском пространстве

Изменение индексов бирж стран ближнего
зарубежья в III квартале, %
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Базовые элементы
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БИЗНЕС И ВЛАСТЬ

Доля перевозок
и хранения в ВВП
Узбекистана с 2019
по 2020 год

Источник: Госкомстат
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Газификация Централь-
ного Казахстана обой-
дется стране как мини-
мум в 426 млрд тенге 
и завершится только к 
2036 году. Загрузка ма-
гистрального газопро-
вода «Сарыарка» будет 
увеличиваться с теку-
щих 3 до 27% в 2023-м, 
затем – до 2025 года – до 
45%, а полная загрузка 
ожидается к 2035–2036 
году. О том, почему 
газификация централь-
ных регионов страны 
растянется на 15 лет и 
не позволит перевести 
на газ крупные промыш-
ленные предприятия – 
в материале «Курсива». 

Куралай АБЫЛГАЗИНА, 

Ксения БЕЗКОРОВАЙНАЯ

Магистральный газопровод 
«Сарыарка», протяженностью 
1061 км, был построен в рекорд-
ные сроки – менее чем за 12 меся-
цев. Его строительство заверши-
лось в конце 2019 года. Осенью 
2020 года первые абоненты в 
столице Казахстана подключи-
лись к газовым сетям и до конца 
текущего года должны использо-
вать 66,2 млн куб. м (около 3% 
от проектной мощности газо-
провода). Темиртау, Жезказган 
и Караганда ожидают первые 
поставки населению в нынешнем 
осенне-зимнем периоде. 

Медленно, но верно
Длительный срок газифика-

ции Центрального Казахстана 
обоснован масштабностью про-
екта: власти создают газовую 
инфраструктуру с нуля на самой 
большой по площади террито-
рии в стране (Карагандинская 
область – крупнейший в РК ре-

гион, а Нур-Султан по площади 
уступает только Шымкенту). 
И если газификацию столицы 
планируется завершить до 2023 
года, то Карагандинской области, 
где будут подключены к голубому 
топливу сразу 9 городов и 114 
населенных пунктов, для этого 
потребуется 15 лет (2021–2036). 

Быстрее всех в регионе гази-
фикацию завершат Жезказган – к 
2026 году и Темиртау – к 2027-му. 
Полная стоимость газификации 
центрального региона (с учетом 
столицы) обойдется республи-
канскому бюджету как минимум 
в 426 млрд тенге, из которых 
159,4 млрд придется на прове-
дение газораспределительной 
инфраструктуры. Строительство 
самой газовой магистрали от 
Кызылорды до столицы обошлось 
в 267 млрд тенге. 

Текущая загрузка газопровода 
«Сарыарка» остается низкой. 
По данным газоснабжающей 
компании «КазТрансГаз Аймак» 
(КТГА, «дочка» нацкомпании 
«КазТрансГаз»), в 2021 году она 
достигнет 3% (66,2 млн куб. м). 
Авторы Национального энер-
гетического доклада Kazenergy 
2021 прогнозируют, что суще-
ственные объемы газа через 
магистраль будут транспорти-
ровать только к 2024–2025 году 
– около 1 млрд куб. м в год. На 
полной мощности (то есть к 2036 
году) основную часть газа долж-
ны будут потреблять население 
и столичные теплоцентрали, на 
крупные промышленные пред-
приятия в лице «АрселорМиттал 
Темиртау» и корпорации «Ка-
захмыс» придется только 31% от 
проектной мощности – 680 млн 
из 2,2 млрд куб. м. 

Рекордный тариф
По данным КТГА, наиболее 

высокий тариф на товарный газ 
для бытовых потребителей среди 
всех регионов Казахстана дей-

ствует в Нур-Султане – 38,9 тенге 
за 1 куб. м с НДС. Для сравнения: 
наиболее низкий тариф утвер-
жден для Атырауской области, 
где расположены газоперераба-
тывающие мощности, – 8,6 тенге 
за кубометр. Столичные ТЭЦ в 
составе АО «Астана-Энергия» 
также получают газ по цене на 
уровне бытовых потребителей. 

В Карагандинской области 
(Караганда, Темиртау и Жез-
казган) тариф для населения и 
коммунальных потребителей 
утвердили на прошлой неделе 
на уровне 40,9 тенге за 1 куб. м
(с учетом НДС). Изначально 
местные власти прогнозирова-
ли стоимость газа в пределах 
45 тенге в столице и 52 тенге 
за кубометр в Карагандинской 
области. Получается, что проект 
газификации Центрального Ка-
захстана социальный, а никак не 
коммерческий и национальный 
газовый оператор продолжит 
получать убытки от поставок на 
внутреннем рынке (как минимум 
200 млрд тенге ежегодно). 

Ожидания
и реальность

По расчетам местных властей, 
проектное потребление газа в сто-
лице составит 1,3 млрд куб. м, в Ка-
рагандинской области – 1,4 млрд 

куб. м. Таким образом, ожидае-
мый спрос на газ в Центральном 
Казахстане после 2035 года на 23% 
превысит проектную мощность 
газопровода «Сарыарка» (2,7 млрд 
куб. м вместо 2,2 млрд).

В столице помимо населения 
газ частично используют ТЭЦ-1 
и ТЭЦ-2 (отопительные котлы), 
еще 192 частных и 48 малых 
коммунальных котельных плани-
руют перейти на голубое топли-
во. Строящаяся в городе ТЭЦ-3 
также будет иметь техническую 
возможность для подключения к 
газу. В Карагандинской области 
голубое топливо будет исполь-
зоваться для замены мазута на 
комбинате и ТЭЦ-ПВС «Арсе-
лорМиттал Темиртау» (АМТ), а 
также на Жезказганской ТЭЦ, 
обеспечивающей электроэнер-
гией объекты ТОО «Kazakhmys 
Smelting» (Жезказганский меде-
плавильный завод и др.) корпо-
рации «Казахмыс». 

По данным акимата Караган-
динской области, АМТ получит 
газ в октябре 2022-го. В Мин-
энерго РК ожидают, что в 2022 
году подключат и локальные 
предприятия «Казахмыса». Од-
нако пока договор о поставках 
голубого топлива подписан толь-
ко с АМТ. В октябре текущего года 
пресс-служба компании сообщила 
о заключении договора на постав-
ку газа с частным предприятием 
«ТОО «Актобе РГС» объемом от 
300 до 600 млн куб. м в год, срок 
действия контракта – не менее 
чем 15 лет. Стоимость контракта 
не раскрывается, однако, как 
отмечал в июне 2021 года руко-
водитель управления энергетики 
и ЖКХ региона Улантай Усенов, 
цена на газ для промышленных 
предприятий может составлять 
70 тенге за 1 куб. м; население 
области будет получать газ по 
цене почти в 2 раза меньше. 

Потребность АМТ в газе оце-
нивалась местными властями и 

Минэнерго в 1,5 млрд куб. м. Для 
сравнения: на пике после 2025 
года Нур-Султан будет потреб-
лять 1,3 млрд куб. м. По словам 
Усенова, АМТ решил ограни-
читься меньшими объемами 
из-за высоких цен на газ. Однако 
источник «Курсива» из бывшего 
руководства АМТ объясняет, что 
«КазТрансГаз» и власти попросту 
не подтвердили точные объемы 
газа, которые будут поступать 
на комбинат. Поэтому компа-
ния сможет использовать газ в 
основном в качестве резервного 
топлива в период низких тем-
ператур, аварийных остановок 
для удержания оборудования в 
разогретом состоянии. 

Полный переход на газ при 
условии стабильных поставок 
позволил бы усовершенство-
вать технологические процессы 
металлургического комбината 
и снизить эксплуатационные 
затраты за счет уменьшения рас-
ходов на логистику и подготовку 
угля. Однако из-за нехватки то-
варного газа в стране этому не 
суждено сбыться, и газификация 
не затронет ТЭЦ-2 в составе АМТ. 

Планируемые поставки газа 
для «Казахмыса» также сократи-
лись почти в 2 раза – с 160 млн 
куб. м, о которых ранее сообщало 
Минэнерго, до 83,5 млн куб. м 

в год, по данным корпорации. 
Газификация предприятий «Ка-
захмыса» обойдется в $4 млн, со-
общили «Курсиву» в компании. 

Поскольку потребление угля 
ключевыми промышленными 
предприятиями региона оста-
нется практически на прежнем 
уровне, в областном управлении 
энергетики и ЖКХ не ожида-
ют существенного снижения 
вредных выбросов от АМТ и 
«Казахмыса». В Карагандинской 
области на газ перейдут жители 
частного сектора, которые в на-
стоящее время потребляют уголь 
в несопоставимо меньших объ-
емах, чем ТЭЦ, – 1 млн т против 
12 млн т в год. 

Север под вопросом
Газификация северных ре-

гионов, которую планировали 
осуществить за счет строитель-
ства газопровода от столицы до 
Петропавловска, находится под 
вопросом из-за нехватки газа. 

Производство товарного газа 
в Казахстане последние годы 
не превышает 30,5 млрд куб. 
м в год. К 2023 году благодаря 
строительству Кашаганского 
газоперерабатывающего завода 
объемы могут увеличиться на 
1 млрд куб. м, но ограничатся 
этим в перспективе ближайших 
5–10 лет. Однако потребление 
газа на внутреннем рынке будет 
увеличиваться быстрее – до 40,2 
млрд куб. м в 2030 году, если опи-
раться на расчеты Минэнерго. 

Поэтому правительство рас-
сматривает варианты газифи-
кации Северного и Восточного 
Казахстана за счет российского 
и туркменского газа. Ввиду того, 
что импортные поставки сырья 
осуществляются на коммерче-
ской основе, стоимость топлива 
для пока еще не газифицирован-
ных регионов страны может пре-
высить нынешние максимальные 
уровни.

Магистральная неполнота 
По итогам этого года газопровод «Сарыарка» будет загружен лишь на 3%
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Межправительственное 
соглашение о сухих пор-
тах, к которому присо-
единился Узбекистан, 
вступит в силу
17 ноября. Участие в 
этом соглашении позво-
лит логистическим ком-
плексам страны полу-
чить статус сухопутных 
портов международного 
значения. 

Александр ТЕН

Сухие порты, которые вклю-
чаются в соглашение, являются 
основой «для скоординированно-
го развития важных узлов в меж-
дународной интегрированной 
интермодальной транспортно-
логистической системе». Ины-
ми словами, страны стремятся 
развивать сухие порты, чтобы 
упростить международную пе-
ревозку грузов. 

Дважды без моря
Узбекистан не только не имеет 

выхода к морю, но и граничит с 
государствами, также не имею-
щими выхода к нему. От Узбеки-
стана до ближайшего морского 
порта порядка 2 тыс. км. Но у 
страны есть свое преимущество – 
удобное расположение «в центре 
между Европой и Азией», отмеча-
ет заместитель председателя эко-
номической ассамблеи и зампред 
Ассоциации экспортеров РУз 
Бобуржон Расулов. В частности, 
для Китая Узбекистан является 
удобной точкой для переправки 
грузов в Европу. 

Чтобы перевозка шла без сучка 
без задоринки, нужно развивать 
сухие порты. 

«Примкнуть к сухим портам 
– мощный аргумент для того, 
чтобы инвесторы заходили к нам 
и вели бизнес», – уверен Расулов.

Старший научный сотрудник 
Центра постсоветских исследо-
ваний ИМЭМО РАН Станислав 
Притчин также подчеркивает, 
что из-за особого географическо-
го расположения у Узбекистана 

есть интерес к логистическим 
проектам, которые позволят рас-
ширить экспортный потенциал 
страны.

Присоединение Узбекистана 
к соглашению позволит стране 
стать частью глобального торго-
вого процесса по перемещению 
грузов. Это повлечет за собой 
увеличение налоговых поступ-
лений и числа новых рабочих 
мест, считает коммерческий 
директор дистрибьюторской 
компании Impall Trading Бахтиер 
Абдуллаев.

Расулов добавил, что через су-
хие порты Узбекистан может по-

ставлять за рубеж текстильную, 
фармацевтическую и сельскохо-
зяйственную продукцию, стро-
ительные материалы, продукты 
переработки из природного газа, 
в частности пластмассы.

По его мнению, Узбекистану 
нужно развивать сотрудниче-
ство с сухими портами Европы. 
Тем более что страну недавно 
включили в программу ЕС GSP+, 
которая позволяет Узбекистану 
ввозить в ЕС ряд товаров без та-
моженных пошлин. В Минтран-
се РУз полагают, что наиболее 
перспективным направлением 
по доставке грузов через сухие 

порты являются перевозки на-
земным транспортом по марш-
руту Китай – ЕС. 

Узбекистан через сухие порты 
также может импортировать 
сырье для производства внутри 
страны продукции с добавленной 
стоимостью с ее последующим 
экспортом.

Уже сейчас внешнеторговый 
оборот Узбекистана растет. На-
пример, в январе – сентябре 
текущего года он составил $28,2 
млрд, что на 2,5% больше, чем в 
прошлом году. Экспорт был ра-
вен $10,3 млрд, а импорт – $17,88 
млрд. Основными торговыми 

партнерами республики стали 
Китай ($5,38 млрд), Россия ($5,1 
млрд) и Казахстан ($2,8 млрд). 

Развитие
с пробуксовкой

На ноябрь 2020 года стоимость 
перевозки грузов без сухого пор-
та составляла $221,76 на 300 км,
с ним – $103,40. Это преиму-
щество, по мнению экспертов 
Экономической и социальной 
комиссии для Азии и Тихого 
океана (ЭСКАТО), позволит «по-
высить конкурентоспособность 
грузоотправителей, использую-
щих сухой порт, что, возможно, 

приведет к увеличению объема 
торговли».

Для организации сухого порта 
необходимо соблюсти ряд тре-
бований, отмечают в ЭСКАТО. 
Среди них – грамотная логистика 
автомобильной и железнодорож-
ной инфраструктуры, располо-
жение рядом с «источниками» 
грузов и центрами торговли. 

Бахтиер Абдуллаев сказал, что 
для создания сухого порта в Узбе-
кистане инфраструктура страны 
должна пройти модернизацию. «Я 
не встречал ни одного логистиче-
ского узла у нас в стране, который 
бы полностью соответствовал 
этим (международным. – «Кур-
сив») требованиям, – утверждает 
Абдуллаев. – Отсутствие инфра-
структуры и специалистов в 
данной сфере может замедлить 
положительный эффект от уча-
стия в договоре о сухих портах».

Развивать сухие порты на тер-
ритории Узбекистана должно 
Министерство транспорта. В 
Минтрансе «Курсиву» сказали, 
что сейчас разрабатывается 
проект по минимальным требо-
ваниям к обустройству и техни-
ческому оснащению сухих транс-
портно-логистических центров.

Игры всухую
Зачем Узбекистан присоединился к соглашению о сухих портах
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В минувшие семь дней 
бумаги 20 эмитентов, 
представленных на Ка-
захстанской фондовой 
бирже (KASE) и вошед-
ших в индекс Kursiv-20, 
отыграли падение на 
прошлой неделе. Зна-
чение индекса пошло 
вверх – c 1298,47 (по 
итогам торгового дня 
03.11.2021) до 1345,62 
пункта (по состоянию 
на 15:00 10.11.2021).

Аскар МАШАЕВ

Среди казахстанских эмитен-
тов значительным ростом от-
метились две компании – «Каз-
атомпром» (+10,6%) и Банк 
ЦентрКредит (+6,4%). Росту 
«Казатомпрома» способствует 
возрастающий интерес к зеленой 
энергетике в мире. Неудачниками 
недели из казахстанских эмитен-
тов оказались KEGOC (–2,0%) 
и Kcell (–0,2%). Акции KEGOC 
начали расти с конца июня 2021 
года, достигнув пика 2 ноября, 
когда бумага торговалась на от-
метке 1925 тенге. За день до этого 

компания объявила о выплате 
дивидендов за первое полугодие 
текущего года, размер которых 
составил 80% от чистого дохода. И 
уже 3 ноября наметился тренд на 
снижение, которое наблюдается 
на фоне фиксации акционерами 
доходов от дивидендов.

Среди иностранных эмитентов, 
представленных на KASE, следует 
отметить взрывной рост Ford 
Motor Company (FMC; +22,6%) и 
«Газпрома» (+14,8%). Росту акций 
FMC помогли новости из США: 

инвесторы с интересом отнеслись 
к предстоящему IPO американ-
ского производителя электро-
мобилей Rivian – FMC обладает 
14,4% акций этой компании. 
На фоне позитивных новостей 
Rivian повысил ценовой диапазон 
с $62 до $78, а оценка компании 
поднялась с $53 млрд до $76 млрд.

Ключевые корпоративные со-
бытия казахстанских участ-
ников индекса с 03.11.2021 по 
10.11.2021.

Народный банк
Во вторник, 9 ноября, в На-

родном банке сообщили, что
22 ноября в 19 часов по времени 
Алматы состоится Zoom-конфе-
ренция, на которой руководство 
банка представит финансовые 
результаты за девять месяцев и 
III квартал текущего года. При 
этом неаудированная консоли-
дированная отчетность за этот 
период будет опубликована на 
три дня раньше. 

Kcell
Мобильный оператор известил 

биржу о решении созвать внеоче-
редное общее собрание акционе-
ров, на котором будут избираться 
члены совета директоров компа-
нии. Собрание запланировано на 
6 декабря 2021 года. Напомним, 
что в сентябре новыми акционе-
рами Kcell стали люксембургская 
компания Pioneer Technologies 
S.A R.L. (14,87%) и First Heartland 
Jusan Bank (9,08%).

«КазТрансОйл»
Национальный оператор РК 

по магистральному нефтепро-
воду сообщил об утверждении 
временного компенсирующе-
го тарифа на регулируемую 
услугу по перекачке нефти на 
внутренний рынок РК в разме-
ре 4,3 тыс. тенге за тонну на
1 тыс. км (без НДС). Указанный 
временный компенсирующий 
тариф вводится с 1 декабря 
2021 года.

Банк ЦентрКредит
Пятое купонное вознаграж-

дение получили держатели 
15-летних тенговых облигаций 
(CCBNb29) на 2,4 млрд тенге. 
Номинальная стоимость одной 
облигации составляет 1 тыс. тен-
ге, текущая купонная ставка – на 
уровне 4%, объем выпуска – 60 
млрд тенге. 

Также банк 9 ноября при-
влек 5,1 млрд тенге, разместив 
7-летние облигации (CCBNb33) 
с доходностью к погашению 
12,5% годовых. Таким образом, 
прошел первый выпуск в рам-
ках облигационной програм-
мы общим размером 20 млрд 
тенге, номинальная стоимость 
одной облигации –  1  тыс. 
тенге.
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– Планируется включать акции 
крупнейших и ликвидных ком-
паний, интересные инвесторам и 
которые могут котировать наши 
брокеры, бумаги должны быть в 
наличии в ЦД при проведении 
процедуры листинга».

Торги в новом секторе будут 
проводиться с 11:20 до 22:00 
на условиях Т+2. Валютой ко-
тирования ценных бумаг будет 
доллар США. В дальнейшем KASE 
планирует расширять перечень 
торгуемых инструментов, а так-
же увеличить время проведения 
торгов.

Вслед за акциями на KASE 
Global, возможно, появятся и 
другие виды инструментов, 
отмечает Хорошевская. «Мы 
будем таргетировать те акции, 
которые включены в ведущие 
мировые индексы, которые 
показывают температуру по 
мировому фондовому рынку, в 
целом по глобальной индустрии 
в данном сегменте. В первую 
очередь мы говорим о ценных 
бумагах, которые входят в S&P 
500 и NASDAQ Global 100», – под-
черкнула она. 

Хорошо, но мало
Общемировая тенденция – 

рост количества розничных ин-
весторов – фиксируется и в Ка-
захстане. По данным Централь-
ного депозитария (ЦД) ценных 
бумаг РК, только с начала года 
количество брокерских счетов 
физлиц в ЦД выросло на 55%, 

до 206 тыс. За последние десять 
месяцев на рынок пришло втрое 
больше розничных инвесторов, 
чем за последние два года. 

Приход большого количества 
«физиков» меняет рынок. В ок-
тябре 2021 доля физических лиц 
в брутто-обороте акций в денеж-
ном выражении на KASE соста-

вила 63%. Ранее этот показатель 
находился в диапазоне 50%. 

Однако растущий спрос нечем 
удовлетворять. KASE пока не 
может похвастаться большим 
набором ликвидных инструмен-
тов. В индекс «голубых фишек» 
биржи входит всего восемь ком-
паний, причем большая часть 

ликвидности приходится только 
на один инструмент – акции на-
циональной атомной компании 
«Казатомпром».

По словам Хорошевской, ос-
новная цель KASE Global – под-
держать интерес новых рознич-
ных инвесторов к фондовому 
рынку и в конечном счете по-

высить набор инструментов и 
ликвидность на рынке. 

«Нашей конечной целью яв-
ляется привлечение инвесто-
ров, предоставление им более 
широкого инструментария для 
торгов. Чем больше будет ин-
весторов, чем более активно 
они будут торговать, тем более 

рабочим и широким будет канал 
финансирования казахстан-
ских компаний и экономики 
через инструменты фондового 
рынка», – подчеркнула зампред 
KASE.

Бумаги иностранных эми-
тентов на локальном рынке 
казахстанские брокеры предла-
гают уже не первый год. С 2019 
года на KASE торгуются акции 
13 американских компаний, в 
числе которых Apple, Coca-Cola 
и Facebook.

Запуск нового сектора на KASE 
должен позитивно сказаться на 
рынке, считает начальник от-
дела инвестиционного анализа 
инвестиционного дома «Астана 
Инвест» Серик Козыбаев.

Учитывая, что казахстанский 
рынок весьма ограничен в коли-
честве ценных бумаг и объемах 
ликвидности по ним, появле-
ние новых инструментов всегда 
приветствуется, считает он. Для 
брокеров запуск новых инстру-
ментов тоже станет дополнитель-
ным источником дохода, пусть и 
незначительным.

«Астана Инвест» в настоя-
щее время обслуживает своих 
клиентов на внешних рынках 
через иностранных брокеров. 
«Теперь будет возможность об-
служивать, наверное, и на KASE 
– покупать акции тех же амери-
канских компаний. Тут опять 
возникает вопрос ликвидности 
– будут ли там большие объемы 
или чисто символические. Это 
большой вопрос», – отмечает 
Козыбаев. 

«Физикам» откроют Америку 
Казахстанская фондовая биржа предложит инвесторам бумаги 

из глобальных индексов
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Covestro AG (тикер на 
Xetra: 1COV) – один из 
крупнейших мировых 
производителей 
высокотехнологичных 
полимерных 
материалов. Кроме 
того, компания 
занимается разработкой 
прикладных решений 
для своей продукции. 
Среди основных 
клиентов Covestro 
AG предприятия 
автомобильной, 
строительной, 
деревообрабатывающей 
и мебельной 
промышленности.

Акции Covestro интересны для 

покупки благодаря высокому 

потенциалу роста (21,9%) и 

привлекательной дивидендной 

доходности (2,3%), считают 

аналитики ИК «Фридом Финанс». 

Цена акций на момент анализа – 

56,54 евро, целевая цена – 68,92 

евро. Причины для покупки ак-

ций Covestro AG следующие.

Повышение инвестиций в 
устойчивый рост. В рамках 

стратегии «Устойчивое буду-

щее» Covestro делает ставку на 

экономику замкнутого цикла и 

растущий спрос со стороны энер-

гоэффективного строительства 

и производителей электромо-

билей. Руководство компании 

рассчитывает, что спрос на пено-

пласт в мире будет повышаться 

на 6% в год до 2025-го. Covestro 

намерена расширять производ-

ственные мощности для удов-

летворения этого спроса, для 

чего планируется возобновить 

строительство завода, приоста-

новленное в начале 2020 года. 

Расширение применения 
энергоэффективной техноло-
гии AdiP. Данная технология по-

зволяет снизить выбросы пара и 

CO
2
 на 40 и 35% соответственно, 

а также сократить потребление 

электроэнергии на 25% на тонну 

продукции. Изучаются перспек-

тивы строительства крупных 

производственных площадок в 

США или Китае. Окончательное 

решение в отношении этих пла-

нов будет принято после завер-

шения текущей стадии проекта. 

Ввод завода в эксплуатацию на-

мечен на 2026 год. 

Улучшение прогнозов на 
2021 финансовый год. В об-

новленный прогноз Covestro 

заложена EBITDA в диапазоне 

2,7–3,1 млрд евро против 2,2–2,7 

млрд по предыдущей оценке. 

Также компания ожидает более 

активного роста маржи во второй 

половине года. 

Восстановление глобального 
спроса. Во II квартале 2021 года 

результаты Covestro существенно 

улучшились по сравнению с пока-

зателями аналогичного периода 

2020-го. В апреле был консоли-

дирован актив по выпуску поли-

меров и функциональных мате-

риалов (RFM), приобретенный у 

DSM. В результате производство 

продукции выросло на 35% г/г. 

Выручка превысила 3,9 млрд евро 

(+83,5%). EBITDA достигла 817 

млн евро (+500%), чистая при-

быль – 449 млн евро, а свободный 

операционный денежный поток 

увеличился до 374 млн евро.

Оптимистичный настрой 
руководства. По словам финан-

сового директора Covestro Томаса 
Топфера, компания находится в 

хорошей форме, а для достижения 

амбициозных целей, связанных с 

экономикой замкнутого цикла, 

необходимы капиталовложения 

в размере около 1 млрд евро в 

течение следующих десяти лет.

Инвестидея 
от Freedom Finance
Covestro AG: сила в адаптивности
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БАНКИ И ФИНАНСЫ

Фото: Иван Гончаров

Венгерский OTP Bank от-
ветил на вопрос «Курси-
ва» о возможной покуп-
ке актива в Казахстане.

Ольга ФОМИНСКИХ

Группа PPF выставила на про-
дажу свой актив в России – Банк 
Хоум Кредит, сообщило в октябре 
Frank Media со ссылкой на источ-
ники в отрасли. Российский Банк 
Хоум Кредит – единственный 
акционер казахстанского Home 
Credit Bank, который, как считают 
опрошенные «Курсивом» экспер-
ты, будет продан вместе с материн-
ской компанией в случае сделки.

Подобные сделки могут рас-
сматриваться по принципу all in,
за исключением случаев, когда 
есть значимые операционно 
обособленные направления биз-
неса, отмечает директор по бан-
ковским рейтингам агентства 
«Эксперт РА» Иван Уклеин. По 
его словам, сценарий продажи 
PPF сразу и актива в России, и 
актива в Казахстане представ-
ляется вполне вероятным. «В 
принципе, сделка может быть 
структурирована по-разному. 
Однако я полагаю, что Банк 
Хоум Кредит все же будет продан 
вместе с казахстанской «дочкой». 
А покупатель уже затем решит, 
нужны ли ему казахстанские 
операции и что с ними делать», 
– соглашается Игорь Додонов, 
аналитик ФГ «ФИНАМ».

Материнский
и дочерний капитал

Российский Банк Хоум Кредит 
и казахстанский Home Credit 
Bank в прошлом году совокуп-

но заработали 8,8 млрд рублей 
– это на 44% меньше, чем в 
2019 году. В первом полугодии 
2021-го чистая прибыль вы-
росла в два раза по сравнению 
с прошлым полугодием, до 7,4 
млрд рублей. 

Казахстанский банк в показа-
телях российского занимает поч-
ти четверть бизнеса: по активам 
– 23%, по обязательствам – 24%. 
Согласно отчетности, на «дочку» 
приходится почти 22% счетов и 
депозитов клиентов, а также 23% 
ссудного портфеля. По итогам 
полугодия казахстанский банк 
генерировал 27% операционных 
доходов, или 6 млрд рублей (36 
млрд тенге). За первые шесть 
месяцев 2021 года казахстанский 
банк заработал 2,4 млрд рублей 
(14 млрд тенге), или почти чет-

Что ждет казахстанский 
Home Credit Bank

верть от совокупной чистой 
прибыли группы. В прошлом 
году казахстанский Home Credit 
заработал 4 млрд рублей (около 
24 млрд тенге). 

Банк Хоум Кредит занимал 
36-е место из 365 банков РФ по 
активам (306,7 млрд рублей, 
или 1,8 трлн тенге) на конец 
первого полугодия, по данным 
отчетности по МСФО. Казахстан-
ский Home Credit Bank по итогам 
первых шести месяцев был среди 
существовавших на тот момент 
23 казахстанских банков на 16-м 
месте (422 млрд тенге).

И российский, и казахстанский 
банки специализируются на 
кредитах наличными и потре-
бительских займах, их ссудные 
портфели более чем на 85% со-
стоят из этих займов.

Всепокупающий
Потенциальным покупателем 

российского Банка Хоум Кредит 
называют венгерскую OTP Group 
– один из крупнейших финансо-
вых институтов Центральной и 
Восточной Европы.

В последние годы OTP Group 
активно покупала банки на ев-
ропейском рынке – с 2014 года 
приобретены 11 финансовых 
учреждений и банковских порт-
фелей в девяти странах, которые 
интегрированы в банковскую 
группу, сообщается на официаль-
ном сайте OTP Bank, материнско-
го банка для группы.

Международная стратегия 
OTP Group заключается в том, 
чтобы использовать капитал 
и развиваться на прибыльных 
рынках, поскольку это позволяет 

обеспечить повышенную при-
быль для акционеров, считает 
вице-президент, старший ана-

литик Moody’s Мелина Скуридо 
(Melina Skouridou). В результате 
международной экспансии банк 
представлен на 11 рынках, он 
также недавно объявил о допол-
нительном приобретении в Сло-
вении, что укрепит рыночные 
позиции OTP как крупнейшего 
банка в этой стране, коммен-
тирует Скуридо. Она также 
отмечает, что активность OTP 
не ограничивается Централь-
ной и Юго-Восточной Европой, 
банк также развивается в Рос-
сии и Украине, а сейчас еще и 
стремится выйти в Узбекистан, 
чтобы получить выгоду на фоне 
развивающейся экономики этой 
страны. 

В конце сентября венгры под-
писали необязательное соглаше-
ние с Министерством финансов 
Узбекистана о намерении приоб-
рести контрольный пакет акций 
пятого по величине Ipoteka Bank 
и его дочерних предприятий. 
Подписание договора купли-
продажи намечено на конец 
этого года. 

OTP Bank хорошо капитали-
зирован и стабильно наращи-
вает капитал за счет высокой 
прибыли в последние годы (за 
исключением 2020 года), рас-

Международные банковские активы OTP Group 

Узбекистан 

Словения

Сербия

Хорватия

Черногория

Албания Молдова

Болгария

Узбекистан

олдова

Украина

Румыния

Россия

сказал «Курсиву» Томас Унгер 
(Thomas Unger), аналитик Erste 
Group Bank AG по акциям Цен-
тральной и Восточной Европы. 
По словам Унгера, коэффициент 
выплаты дивидендов OTP ниже, 
чем у большинства аналогичных 
банков, поскольку большую 
часть своего капитала банк ин-
вестирует в развитие. OTP рас-
ширил свое географическое при-
сутствие и укрепил рыночные 
позиции за счет приобретений 
за последние пять лет, сохранив 
аппетит к дальнейшим покуп-
кам новых активов. Банковский 
рынок Узбекистана менее развит 
и, следовательно, предлагает 
значительный потенциал роста, 
который обусловлен размером 
страны и ее сравнительно моло-
дого населения, отмечает анали-
тик Erste Group. Потенциально, 
по его мнению, OTP Bank может 
быть заинтересован в других 
рынках Центральной Азии, но 
пока признаков такого расши-
рения незаметно.

На вопрос «Курсива» о воз-
можном интересе к Казахстану 
в венгерском OTP Bank ответи-
ли, что банк открыт для выхода 
на рынки, которые будут спо-
собствовать увеличению его 
акционерной стоимости. Банк 
сейчас находится на различных 
этапах переговоров о приобре-
тении в ряде стран. «Среди них 
есть страны, где группа OTP уже 
присутствует, а есть и такие, где 
у нее еще нет дочерних банков, 
но конкретные детали на данный 
момент не могут разглашаться», 
– добавили в банке.

Третий раз будет 
удачным?

В России у венгерской группы 
уже есть актив – в 2006 году 
она купила Инвестсбербанк, 
который двумя годами позже 
переименовала в ОТП Банк. 
Фининститут занимает 49-е ме-
сто среди российских банков по 
величине активов (131,5 млрд 
рублей, или 800 млрд тенге), его 
ссудный портфель – 88 млрд ру-
блей (более 520 млрд тенге). Для 
сравнения: ссудный портфель 
российского Банка Хоум Кредит 
– 229,1 млрд руб. В первом полу-
годии ОТП Банк получил 1,9 млрд 
рублей (11,5 млрд тенге) чистой 
прибыли, за весь 2020 год – 113 
млн рублей (примерно 680 млн 
тенге).

По данным за первое полу-
годие 2021 года, 62% ссудного 
портфеля ОТП Банк приходится 
на потребительские кредиты, ко-
торые выдают непосредственно в 
торговых точках, и овердрафты 
по пластиковым картам.

Если сделка по продаже Банка 
Хоум Кредит венгерской группе 
состоится, то OTP Group усилит 
свои позиции в России и получит 
доступ к новому рынку в Казах-
стане. Казахстанская «дочка» 
при достаточной поддержке со 
стороны материнской группы 
может удвоить свои показатели 
в следующем году либо как ми-
нимум продолжить свой рост 
быстрее рынка, считает глава 
DAMU Capital Management Мурат 
Кастаев. 

Обсуж даемая сделка OTP 
Group и PPF Group – это уже тре-
тий «слив» о попытке чешских 
владельцев продать российский 
актив. В 2010 году «Ведомости» 
сообщали, что акционеры Банка 
Хоум Кредит ведут переговоры 
о продаже бизнеса Сбербанку и 
ВТБ, но сделка тогда так и не со-
стоялась. В 2014 году два источ-
ника сообщили «Известиям» о 
подготовке Банка Хоум Кредит к 
продаже, сумма сделки оценива-
лась в $1 млрд. 

Казахстанский банк Home Credit Bank
в показателях российского Банка Хоум Кредит,
млрд рублей

Активы

Ссудный
портфель
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Источник: Отчетность по МСФО российского Банка Хоум Кредит за 6 месяцев 2021 года
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Как изменилась долговая нагрузка регионов перед банками
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* Изменение объема займов в годовом выражении (1 сентября 2021 года к 1 сентября 2020 года).
Источник: Статистический бюллетень Нацбанка, расчеты «Курсива»

+425%

Долги и сбережения жителей Казахстана в разрезе регионов
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Средний размер потребительского кредита
на одного жителя региона*, тенге
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* Рассчитан как отношение объема выданных банками потребительских кредитов (на 1 сентября 2021 года) к численности населения
региона (на 1 августа 2021 года).
** Рассчитан как отношение объема средств физлиц в банках (на 1 сентября 2021 года) к численности населения региона
(на 1 августа 2021 года).
*** Данные за II квартал 2021 года.

Источник: Статистический бюллетень Нацбанка, Бюро национальной статистики Агентства по стратегическому планированию и реформам РК, расчеты «Курсива»

Средний размер банковского счета
на одного жителя региона**, тенге

Среднедушевой доход в регионе***, тенге

Удельные значения 
Несмотря на быстрый рост потребительского 

кредитования, задолженность населения по 
этим займам, если оперировать усредненными 
суммами, пока не представляет видимой угро-
зы. Сдерживающим фактором здесь является 
своевременное введение предельной долговой 
нагрузки для заемщиков (ежемесячный платеж 
по кредиту не должен превышать половины 
официального дохода). Кроме того, в 2019 году 
портфель необеспеченных кредитов в секторе 
был определенным образом почищен вследствие 
распоряжения главы государства простить долги 
малоимущим. 

По расчетам «Курсива», на 1 сентября 2021 
года средний размер потребительского кредита, 
приходящийся на одного жителя Казахстана, со-
ставил 283 тыс. тенге. В пяти регионах эта сумма 
выше, но лишь в одном – значительно выше. Этим 
единственным местом является Алматы, где на 
каждом горожанине висит в среднем 803 тыс. 
тенге долга по потребкредитам. Если предполо-
жить, что до погашения такого кредита остался 
год, то ежемесячный платеж по нему составит 67 
тыс. тенге. При этом среднедушевой доход в Алма-
ты, по данным Бюро национальной статистики, 
равен 179 тыс. тенге. Таким образом, долговая 
нагрузка гипотетического заемщика по этому 
гипотетическому кредиту с запасом укладывается 
в установленный предельный норматив.

Помимо Алматы более высокая потребитель-
ская задолженность перед банками, чем в сред-
нем по Казахстану, наблюдается в Нур-Султане 
(412 тыс. тенге на одного жителя), Шымкенте 
(384 тыс.), Атырауской области (356 тыс.) и Ман-
гистауской области (332 тыс.) Из этих регионов 
только Шымкент относится к регионам с низким 
среднедушевым доходом населения (84 тыс. тенге 
на одного жителя). За последние два года (август 

2021 года к августу 2019-го) объем потребкреди-
тов в Шымкенте вырос на 88,4% (с 224 млрд до 
422 млрд тенге). Быстрее рос этот сегмент только 
в Туркестанской области (с 71 млрд до 171 млрд 
тенге, или в 2,4 раза). 

Если сопоставить между собой такие пока-
затели, как средний размер потребительского 
кредита и средний размер банковского счета, 
приходящиеся на одного жителя региона, то ока-
жется, что в подавляющем большинстве регионов 
сумма удельных накоплений превосходит сумму 
удельного долга. Лишь в двух областях эта зако-
номерность не соблюдается. В Кызылординской 
области средняя потребительская задолженность 
составляет 242 тыс. тенге при среднем уровне 
накоплений физического лица в 183 тыс. тенге. 
В Туркестанской области эти суммы составляют 
83 тыс. и 34 тыс. тенге соответственно. 

Еще в трех регионах удельные суммы по-
требительского долга перед банками и денег, 
лежащих на банковских счетах, совпадают 
или почти совпадают. В Шымкенте на средний 
размер задолженности в 384 тыс. тенге при-
ходится 387 тыс. тенге средних накоплений, 
в Жамбылской области – 173 тыс. и 176 тыс. 
тенге, в Алматинской области – 113 тыс. и 127 
тыс. тенге соответственно. Так совпало, что вся 
вышеперечисленная пятерка (Кызылординская, 
Туркестанская, Жамбылская, Алматинская обла-
сти и Шымкент) полностью повторяет пятерку 
регионов, продемонстрировавших самый бы-
стрый рост долговой нагрузки за последний год. 
Возможно, в этих регионах жители стали позво-
лять себе (либо им приходится) тратить больше, 
чем они способны зарабатывать. В таком случае 
дальнейшее наращивание кредитования здесь, 
если оно не будет балансироваться улучшением 
платежеспособности населения, может повлечь 
за собой дополнительные риски.

Самый быстрый рост кредитования 
наблюдается в южных регионах РК

> стр. 1

Алматинские горки
Подавляющая часть выданных мест-

ными банками кредитов приходится 
на Алматы (см. инфографику), однако 
его доля в совокупном ссуднике БВУ 
снижается второй год подряд (с 51,5% 
на 1 сентября 2019 года до 46,4% на
1 сентября 2021-го) за счет более быстро-
го роста других регионов. В прошлом 
пандемийном году жители крупней-
шего мегаполиса буквально перестали 
брать потребительские кредиты, и за 
первые восемь месяцев их объем упал 
ровно на треть (с 1,58 трлн до 1,06 трлн 
тенге). Причиной такого падения было, 
скорее всего, не отсутствие спроса, а 
невозможность получить одобрение 
скоринга в связи с временной потерей 
работы и отсутствием пенсионных 
отчислений за этот период. Других 
регионов эта тенденция не коснулась. 
Видимо, Алматы, имеющий большое 
количество частных бизнесов в сфере 
услуг и не имеющий градообразующих 
предприятий и градообразующих рабо-
тодателей, пострадал от карантинных 
ограничений сильнее остальных. 

После отмены локдаунов кредитная 
активность в Алматы, за исключением 
корпоративного сектора, быстро вос-
становилась. В частности, объем потре-
бительских займов здесь за последний 
год вырос более чем в 1,5 раза (с 1,06 до 
1,61 трлн тенге) – по темпам роста это 
второй показатель среди регионов в 
стране; ипотека приросла на треть. Но 
в целом размер кредитного портфеля, 
приходящегося на Алматы, увеличился 
за год на 14,1%, что ниже среднестрано-
вого темпа (+15,9%) и ставит крупней-
ший мегаполис на 13-е место среди 17 
областей и городов республиканского 
значения.

Столичные штучки
В Нур-Султане кредиты росли еще 

медленнее, чем в Алматы (+13,8%, 14-е 
место по темпам). Здесь рынком правит 
ипотека. Два с лишним года назад север-
ная столица обогнала южную по объему 
ипотечного портфеля и с тех пор толь-
ко увеличивает отрыв. За последний 
год жилищные займы в Нур-Султане 
выросли на 42% (при страновом росте 
в 38,3%) и превысили 800 млрд тенге. 
Для сравнения: аналогичная сумма в 
Алматы, где численность населения в 
два раза больше, составляет 651 млрд. В 
Карагандинской области, занимающей 
третье место по данному показателю, 
текущая задолженность жителей по 
ипотеке равна 176 млрд тенге.

Доля ипотеки в общих обязательствах 
Нур-Султана перед банками выросла 
за последний год с 32 до 40%, доля 
потребкредитов увеличилась незна-
чительно – с 23,7 до 24,7%. При этом 
займы юрлицам снижаются. Портфель 
бизнес-заемщиков в столице сдулся 
три года назад. Тогда кредиты малому 
бизнесу сократились с 677 млрд тенге 
(на 1 сентября 2018 года) до 267 млрд 
(год спустя), крупному и среднему (если 
пренебречь розничными автокредита-
ми, которые отдельно в статистике не 
указываются) – с 1,1 трлн до 622 млрд 
тенге соответственно. Очевидно, что 
эта яма образовалась вследствие опе-
рации по спасению Цеснабанка, когда 
государство двумя траншами выкупило 
безнадежные займы, выданные этим 
банком аграрной отрасли, на общую 
сумму свыше 1 трлн тенге. Судя по ста-
тистике регионального кредитования, 
почти все эти займы были оформлены 
в Нур-Султане. После этой просадки 
кредитование малого бизнеса в сто-
лице стагнирует, а займы средним и 
крупным компаниям и вовсе второй 

год демонстрируют отрицательную 
динамику.

Южная скорость
Самый быстрый рост кредитования в 

стране (+70% за последний год) ожи-
даемо происходит в недавно созданной 
Туркестанской области. В том числе по-
требительские займы здесь выросли на 
53%, ипотека – на 425%. Столь высокие 
темпы объясняются практически нуле-
вой стартовой базой, ростом проникно-
вения банковских услуг и появлением 
новых рабочих мест в административ-
ном центре региона с официальной 
зарплатой и всеми соответствующими 
отчислениями, что делает заемщиков 
понятными для банков. На 1 сентября 
текущего года доля Туркестанской 
области в совокупном ссуднике БВУ 
достигла 1,2%. С этим показателем она 
продолжает оставаться на последнем ме-
сте в региональном ренкинге по объему 
кредитного портфеля, приходящегося на 
регион, но, возможно, уже очень скоро 
ей удастся поменяться местами с Северо-
Казахстанской областью, где кредиты 
растут значительно медленнее. Сейчас 

в Туркестанской области выдано займов 
на сумму 197 млрд тенге, в СКО – на 211 
млрд. При сохранении текущей динами-
ки рокировка между этими регионами 
может произойти в течение нескольких 
месяцев.

Вообще, пятерка регионов с самым 
быстрым ростом долговой нагрузки 
целиком представлена южными областя-
ми. Помимо Туркестанской области в нее 
вошли Шымкент (+33,8% за последний 
год), Жамбылская область (+32,4%), 
Алматинская область (+27,4%) и Кызыл-
ординская область (+21,1%). Из них 
только Шымкент растет с относительно 
высокой базы: на 1 сентября здесь выда-
но кредитов на сумму 822 млрд тенге, это 
четвертый показатель среди регионов. 
Кредитные портфели Алматинской, 
Жамбылской и Кызылординской обла-
стей не превышают 400 млрд тенге, и с 
такими объемами все они находятся в 
нижней части ренкинга, не выше 11-го 
места.

Плюс-минус
Еще в шести регионах (Карагандин-

ская, Акмолинская, Актюбинская, Коста-

найская, Павлодарская области и СКО) 
кредитование также росло темпами 
быстрее среднестрановых. Географиче-
ски все они относятся к центральной и 
северной частям страны.

В шести регионах рост кредитования 
был более медленным, чем в целом по 
республике. В их число вошли все три 
западные области (ЗКО, Мангистауская и 
Атырауская), Восточно-Казахстанская об-
ласть, а также уже упомянутые Алматы и 
Нур-Султан. Причем Атырауская область 
оказалась единственным регионом, где 
была зафиксирована отрицательная ди-
намика кредитования. Объем выданных 
займов здесь сократился за последний год 
с 484 млрд до 459 млрд тенге. Просадка 
произошла за счет сегмента корпоратив-
ных заемщиков, чей портфель в регионе 
уменьшился с 162 млрд до 89 млрд тенге 
на фоне роста портфеля во всех осталь-
ных сегментах, в том числе в сегменте 
малого бизнеса. Возможно, это были 
нефтесервисные предприятия, спрос на 
услуги которых упал в связи с временной 
приостановкой работ на крупнейших 
месторождениях (опять же по причине 
распространения пандемии).

Юг вошел во вкус

Фото: Илья Ким
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ИНДУСТРИЯ

Антибиотик в тесте
Какие изменения нужны казахстанской ветеринарии 

Республиканская ве-
теринарная лаборато-
рия не справляется со 
своими функциями, а 
коррупционные риски в 
работе ветврачей и вете-
ринарных лабораторий 
напрямую влияют как 
на состояние сектора, 
так и на качество мяса 
на столах казахстанцев.

Жанболат МАМЫШЕВ, 

Александр ВОРОТИЛОВ

Госпредприятие «Республикан-
ская ветеринарная лаборатория» 
– это целая сеть лабораторий: 16 
областных/региональных, две 
межрайонные, 148 районных/
зональных ветлабораторий и 20 
пунктов приема проб. Более трех 
тысяч сотрудников Республикан-
ской ветеринарной лаборато-
рии (РВЛ) регулярно проводят 
диагностические исследования 
против особо опасных болезней 
животных. И так же регулярно 
попадают в поле зрения журна-
листов как участники коррупци-
онных скандалов.  

В конце октября 2021 года 
стало известно о расследовании 
в отношении работников актю-
бинского областного филиала 
РВЛ, которых подозревают в си-
стематическом получении взяток 
на сумму более 1,8 млн тенге от 
директора подрядной органи-
зации «за беспрепятственное 
подписание актов выполненных 
работ по ремонту районных вет-
лабораторий». 

О росте коррупции в сфере 
ветеринарии власти говорят уже 
несколько лет, а в сентябрьском 
послании народу президент 
Токаев заявил о необходимости 
реформы системы ветеринарии. 
«Курсив» опросил участников 
рынка, какие изменения нужны 
казахстанской ветеринарии.

На что жалуетесь?
Недостоверность анализов 

государственных лабораторий 
– одна из частых жалоб живот-
новодов на работу филиалов 
РВЛ, отмечают в Мясном союзе 
Казахстана. «В крови животных 
находят, например, инфекции, а 
повторные анализы в независи-
мых лабораториях дают отрица-
тельный результат. Предприятие 
теряет время, ресурсы, недо-
получает прибыль. Участники 
рынка постоянно отмечают низ-
кое материально-техническое 
оснащение государственной 
ветеринарной службы и лабо-
раторий – доходит до того, что 
в лабораториях нет реактивов, 
реагенты просрочены. А на этом 
нельзя экономить. Последние 
значительные инвестиции в 
материально-техническое осна-
щение были в 2010–2013 годах 
(строительство ветлаборато-
рий)», – сообщили «Курсиву» в 
профильной ассоциации. Там 
добавили, что частным лаборато-
риям законодательно запрещено 
делать анализы на особо опасные 
болезни, что автоматически 
уничтожает даже возможность 
конкуренции на рынке. По мне-
нию представителей Мясного 
союза, стоит вывести проведение 
анализов на свободный рынок, 
что поможет снизить стоимость 
услуги и повысить  ее качество. 

Обновление и дооснащение 
(материально-техническое ос-
нащение) ветеринарной службы 
планируется так же, как и более 
радикальные реформы – пере-
дача части функций госмоно-
полии в конкурентную среду, 
что обеспечит приток частного 
капитала в эту сферу. Об этом 
было объявлено на брифинге о 
мерах по реализации послания. 

В самой Республиканской вете-
ринарной лаборатории подтвер-
ждают, что физическая изношен-
ность материально-технической 
базы – одна из основных проблем 
предприятия. Поэтому будет 
составлен перечень отделений, 
которым требуется ремонт или 
даже строительство новых зда-
ний и обновление оборудования. 
Также в РВЛ предлагают макси-
мально цифровизировать свою 
деятельность, чтобы свести к 
минимуму влияние человече-
ского фактора при проведении 
экспертизы и выдаче актов о 
ней. И хотя сейчас речь идет о 
том, чтобы часть функций РВЛ 
передать частным лабораториям, 
в самом республиканском пред-

приятии планируют расширять 
количество услуг под  потребно-
сти крупных животноводческих 
предприятий и фермерских хо-
зяйств, ориентированных на 
экспорт животных. Например, 
проводить внеплановую диагно-
стику заболеваний животных 
при их покупке и продаже. 

Ветеринарный врач, директор 
ТОО «V-con» Бауржан Курма-
нов считает, что передавать в 
конкурентную среду стоит лишь 
определенные функции РВЛ. 
Если биохимические и гемато-
логические исследования крови 
могут выполнять и частные 
лаборатории, то диагностику на 
инфекционные, особо опасные 
болезни лучше оставить в мо-
нополии государства. Именно в 
отделениях РВЛ есть не только 
лаборатории, но и утилизаци-
онные печи и – самое главное – 
профильные специалисты.

Курманов, как практик, пред-
лагает внести изменения в схему 
вакцинации животных, которая 
проводится за счет бюджета. По 
его мнению, к вопросу вакци-
нации нужно подходить менее 
формально и учитывать физио-
логическое состояние животных. 
«При плановой иммунизации не 
всегда обращают внимание, что 
до отела остался месяц. Глубоко 
стельные животные от стресса 
могут абортировать», – объясня-
ет он свою позицию. Плановый 
забор крови раньше чем через 30 
дней после отела ведет к искаже-
нию результатов исследований. 
«После отела время физиологи-
ческого восстановления репро-
дуктивного органа до нормы 

составляет минимум 21–25 дней. 
В этот период происходит изме-
нение гормонального статуса, 
обменных процессов в организ-
ме животного. Существует риск 
получения сомнительных или 
ложноположительных результа-
тов исследований на болезни», – 
говорит ветеринар. В настоящее 

время забор крови на исследо-
вания прописано проводить с 
14 дней после отела.

Смотрите, что колете 
и что едите

«По многим существующим на 
фермах и наносящим огромный 
экономический ущерб вирус-
ным, бактериальным, грибко-
вым, паразитарным болезням 
нет специальной регулярно 
обновляемой и дополняемой 
актуальной информацией мето-
дической базы. Фермеры и вете-
ринарные специалисты проводят 
лечебную и профилактическую 
работу на местах методами без 
доказательной базы, применяя 
те препараты, которые реко-
мендуют и рекламируют вете-
ринарные аптеки», – выделяет 
еще одну проблему Курманов. 
«В большинстве случаев идет 
бесконтрольное применение 
антибиотиков, полностью отсут-
ствует учет и отчетность реали-
зации, применения антибиоти-
ков. Встречаются случаи, когда 
антибиотик вводят животным 
интуитивно – не понравился 
взгляд, походка и так далее у 
животного, то есть как святую 
воду – вдруг поможет. Нередко на 
фермах антибиотик вводится но-
ворожденным телятам в первые 

часы после рождения, что влечет 
уничтожение формируемой нор-
мальной микрофлоры, подавле-
ние резистентности организма. 
Как следствие, такой молодняк 
чаще подвержен заболеванию, 
летальному исходу, выжившие 
отстают в росте, развитии», – 
продолжает ветеринарный врач. 

По оценке Бауржана Курмано-
ва, в Казахстане сейчас строже 
всего применение антибиотиков 
контролируется на молочно-то-
варных фермах – если в молоке 
определяется присутствие анти-
биотиков, такую продукцию не 
допустят к реализации.  

Необоснованное введение ан-
тибиотиков животным ускоряет 
процесс формирования у организ-
ма человека устойчивости к ан-
тибиотикам, говорит Асем Кен-
жебек, основатель компании –
производителя пищевых добавок 
Al Karal. «Одной из основных 
причин большой смертности от 
пневмонии в пандемию была как 
раз резистентность к антибиоти-
кам. То есть пока у тебя вирусная 
пневмония, – это одна история, 
но как только ты попадаешь в 
больницу, ты сразу ловишь вну-
трибольничную пневмонию, а 
она уже бактериального спектра. 
Теряли людей, потому что им 
ставят один спектр антибиотиков 
и только через три-четыре дня 
понимают, что этот антибиотик 
не работает. И пока его заменяют 
на второй антибиотик, человек 
уже погибает», – объясняет она 
проблему устойчивости бакте-
рий к антибиотикам.

По мнению Асем Кенжебек, в 
республике только 20% произ-

водителей мяса (крупные хозяй-
ства) имеют высокие стандарты 
качества, собственные лабора-
тории и опытных ветеринаров. 
«80% – это мелкие хозяйства и 
подворья, а местные ветеринары 
зачастую с низкой компетен-
цией либо имеют собственные 
ветеринарные аптеки и больше 

заточены на то, чтобы побольше 
антибиотиков продать, нежели 
позаботиться о здоровье живот-
ного, что повлияет на качество 
конечного продукта, которое 
поступает на наш стол», – счи-
тает она. 

«Просто на всякий случай ко-
лят антибиотики жесточайшего 
тетрациклинового ряда, который 
давно запрещен для людей, так 
как наносит большой вред пече-
ни, – рассказывает Асем Кенже-
бек. – Если вы спросите у любого 
откормочника, то узнаете, что 
после забоя они печень сразу 
выкидывают, потому что исполь-
зование антибиотиков убивает 
печень животного. Выводятся 
остатки антибиотиков из орга-
низма до двух недель, а так как 
они применяются раз в неделю, 
понятно, что на стол к нам, по-
требителям, зачастую попадает 
мясо, из которого антибиотики 
не выведены». Продукция ее ком-
пании – производителя пищевых 
добавок Al Karal позиционирует-
ся как натуральное природное 
противобактериальное, проти-
вовирусное средство с функцией 
очищения печени животного, что 
помогает ускоренному выведе-
нию антибиотиков, солей тяже-
лых металлов, микотоксинов из 
организма животного.

Асем Кенжебек предлагает: 
за правильный ветеринарный 
контроль должен голосовать 
потребитель своими деньгами. 
Для этого покупателям нужно 
дать возможность проверить, 
какого качества мясо они берут. 
«Как только у нас появятся част-
ные лаборатории или в продаже 
по явятся какие-нибудь экспресс-
тесты для проверки продукции 
на наличие антибиотиков, то 
любая хозяйка, если есть у нее 
сомнения, потратится хотя бы 
один раз на проверку поставщи-
ка, покупая мясо или молочные 
продукты, например, на базаре», 
– полагает Кенжебек.

Сейчас на наличие антибак-
териальных препаратов мясную 
продукцию (в том числе и мяса 
птицы) проверяют лаборатории 
РВЛ. «За 10 месяцев 2021 года 
лабораториями РГП «РВЛ» было 
проведено исследование 4864 
проб мяса, мясной продукции 
(в том числе и мяса птицы) всех 
видов убойных, промысловых 
и диких животных на наличие 
антибактериальных препаратов. 
При этом несоответствия требо-
ваниям безопасности выявлено 
не было», – такие данные приве-
ли «Курсиву» в госпредприятии. 
За весь прошлый год на 4639 ис-
следованных проб мяса был всего 
один такой случай, сообщили 
представители Республиканской 
ветеринарной лаборатории.

В Союзе птицеводов Казахста-
на (СПК) не спорят с утвержде-
нием, что в мясе птицы могут 
присутствовать остатки анти-
биотиков. Но спешат успокоить: 
«Они (остатки антибиотиков. 
– «Курсив») в значительной 
степени разрушаются во время 
приготовления мяса: при жарке, 
запекании, варке или приготов-
лении в микроволновке». 

По данным СПК, отечествен-
ные производители применяют 

антибиотики при подращивании 
молодняка, чтобы по максимуму 
сохранить поголовье.  «В птице-
водстве практически не приме-
няются кормовые антибиотики 
с целью повышения скорости 
роста и снижения конверсии 
комбикорма, хотя они все разре-
шены», – отметили в отраслевом 
объединении. 

В СПК обращают внимание, 
что на некоторых птицефабри-
ках нет собственных производ-
ственных лабораторий, а значит, 
они не могут проводить диагно-
стику на особо опасные болезни 
птиц. Но достаточных средств 
для регулярного исследования 
в аккредитованных лаборато-
риях такие предприятия тоже 
не имеют, и это создает угрозу 
переноса опасных болезней на 
другие птице фабрики. Решение 
проблемы, которое предлагает 
отраслевой союз: скрининг 
анализа проб из таких птицевод-
ческих хозяйств должны делать 
аккредитованные ветеринарные 
лаборатории за счет бюджетных 
средств.

Проект концепции по рефор-
мированию системы ветерина-
рии в Казахстане должен быть 
создан до конца этого года. Разра-
ботка и принятие законопроекта 
запланированы на 2022 год.

Фото: Иван Гончаров

Фото: Depositphotos/roibuФото: Depositphotos/amedeoemaja
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Отложенный спрос был нако-
плен в карантин: неопределен-
ность подтолкнула население 
запасаться продовольствием и 
откладывать покупку дорогосто-
ящих товаров. Продовольствен-
ные магазины и розничные сети 
меньше остальных оказались под 
карантинными ограничениями. 

Впрочем, отложенный спрос 
на непродовольственные това-
ры начинает исчерпываться.
С одной стороны, 10-процентный 
реальный рост почти перекрыл 
аналогичный показатель минув-
шего года (–12,9%). С другой –
работники возвращаются в офи-
сы, а школьники и студенты – в 
школы и университеты, тем са-
мым сокращается спрос, напри-
мер, на вычислительную технику.  

Дальнейшая ситуация с роз-
ничными продажами промтова-
ров будет зависеть от нескольких 
факторов: динамики реальных 
доходов, потребительского и 
ипотечного кредитования. Но-
минальная средняя зарплата в 
III квартале 2021 года выросла 
на 19,2% (г/г), индекс, отра-
жающий реальное изменение, 
прибавил 9,8%. Говоря иначе, 
наблюдается восстановление 
динамики после падения в III 
квартале прошлого года. 

На этом фоне торговлю стиму-
лирует рост потребительского и 
ипотечного кредитования, ко-
торые в текущем году восстано-
вились после пандемического 
2020-го. Более того, наблюдается 
взрывной рост у потребительского 
кредитования (+93,2%) и ипотеч-
ного кредитования (+99,3%).

Новоселы предъявляют допол-
нительный спрос на мебель, бы-
товую технику и товары для дома 
– эффект, который в ближайшее 
время уменьшится, поскольку 
сокращается государственное 
присутствие на рынке жилья. В 
начале года казахстанцам раз-
решили снимать пенсионные 
накопления, которые превы-
шают порог достаточности, и 
направлять их на улучшение 
жилищных условий (погашение 
действующей ипотеки, оформле-
ние новой, приобретение жилья 
за наличный расчет).

На начало ноября 2021 года на 
эти цели было направлено почти 
2 трлн тенге при потенциальном 
объеме изъятия в 2,8 трлн тенге. 
Также была приостановлена гос-
программа «Баспана Хит», кото-
рая повысила спрос на вторичку. 
Напомним, в 2020 году доля 
льготного кредитования (Отбасы 
банк, госпрограммы «7–20–25» и 
«Баспана хит») достигла 99,1%.

Вклад второго компонента 
– продовольственные товары – 
оказался для розничной торговли 
отрицательным. В номинальных 
значениях продажи продоволь-
ствия выросли на 9,9%; с учетом 
инфляции, напротив, фиксиру-
ется снижение на 1,2%. В зону 
отрицательных значений этот 
сегмент не уходил даже в пан-
демическом 2020-м – тогда по 

итогам девяти месяцев реальный 
рост был на уровне 4,9%.

Отрицательная динамика, ко-
торая не может не вызывать опа-
сения у национального бизнеса, 
сформировалась как минимум по 
двум причинам. Первая – ушла 
неопределенность, которая была 
вызвана пандемией COVID-19 и 
которая подталкивала людей за-
купаться впрок. Вторая причина 
в том, что казахстанская эконо-
мика пребывает в фазе высокой 
инфляции с марта 2020-го, кото-
рая усилилась осенью текущего 
года, достигнув 8,9%. А высокая 

инфляция вынуждает население 
снижать потребление или заме-
нять привычные продукты деше-
выми и менее качественными 
товарами-субститутами.

Оптом дороже
Товарооборот оптовой тор-

говли достиг 19,6 трлн тенге, 
продемонстрировав положи-
тельную динамику в 19,3%. В 
сопоставимых ценах рост соста-
вил 11%. Рост этого сегмента 
обеспечили продажи непродо-
вольственных товаров и товаров 
производственно-технического 
назначения, которые увеличи-
лись на 22,4% в номинальном 
выражении, с учетом инфляции 
– на 17,5%.

Оптовые продажи продоволь-
ственных товаров, напротив, 
сдерживали товарооборот. Но-
минальный прирост составил 
6,4%, в реальном выражении за-
фиксировано снижение на 2,4%.

Сохраняется фактор перетека-
ния инфляции производителей и 
оптовых компаний в розницу. Бо-
лее того, в III квартале он усилил-
ся: индекс цен розничных продаж 
с начала 2020 года опережал ин-
декс цен оптовых продаж товаров 
и продукции, но тренд сменился 
в мае 2021 года – разрыв составил 
0,8 п.п. в пользу последнего. По 
результатам сентября динамика 
ускорилась – разрыв увеличился 
до 1,2 п. п.

Анализ товарной структуры 
свидетельствует о том, что ин-
фляции сильнее подвержена 

группа продовольственных то-
варов. По итогам девяти месяцев 
2021 года индекс оптовых цен на 
продовольствие в годовом ис-
числении был выше, чем индекс 
оптовых цен на непродоволь-
ственные товары – на 4,8 п. п.

Активнее всего росли оп-
товые цены на растительное 
масло (+40,4%), картофель 
(+37,0%), пищевые масла и 
жиры (+34,5%), яйца (+33,3%) 
и сахар (+29,8%). Четыре пози-
ции (за исключением пищевых 
масел и жиров) входят в груп-
пу так называемых социально 

значимых продовольственных 
товаров (СЗПТ), цены на кото-
рые мониторят власти и в случае 
резких скачков устанавливают 
предельные ценовые значения.   

Сформировалась сумма фак-
торов, которые толкают цены 
на продовольствие вверх. В 
первую очередь растут мировые 
цены – например, индекс FAO, 
который отражает ежемесячное 
движение международных цен 
корзины продовольственных 
товаров, по итогам сентября 
находится на десятилетнем 
максимуме. Мировые цены ра-
зогнали глобальную инфляцию, 
которая сформировалась из-за 
увеличения денежной эмиссии 
центробанками и спада про-
изводства из-за карантинных 
ограничений.

Другие факторы имеют вну-
тристрановую природу. В конце 
июня 2021 года Агентство по 
защите и развитию конкуренции 
РК (АЗРК) опубликовало ответ 
на депутатский запрос, который 
касался роста цен на продукты. 
Из него следует, что удорожание 
в том числе вызвано системными 
проблемами.

Например, цены на плодо-
овощную продукцию (картофель, 
морковь) растут из-за отсутствия 
достаточных мощностей для 
хранения урожая. На рынке про-
изводства яиц наблюдается сокра-
щение производства из-за падежа 
птицы (2,6 млн кур-несушек), 
удорожания кормов, несвоевре-
менного выделения денег на уде-

шевление стоимости яиц (в конце 
календарного года), сокращения 
наполовину субсидий на произ-
водство яиц. В результате из 34 
крупных птицефабрик останови-
ли работу пять производителей, 
следует из ответа АЗРК.

По мнению ведомства, удоро-
жание сахара происходило на 
фоне сокращения производства 
на треть, высокой доли импорта, 
уменьшения посевных площадей 
сахарной свеклы с 17,0 до 15,2 
тыс. га в 2020 году и повышения 
цен у поставщиков российских 
и белорусских производителей.

«Тем не менее агентством, 
несмотря на ряд объективных 
экономических факторов повы-
шения цен, принят комплекс мер 
антимонопольного реагирова-
ния. С начала 2021 года в адрес 
субъектов рынка направлено 50 
уведомлений о наличии призна-
ков нарушения, из них 19 – по 
яйцам, 11 – по подсолнечному 
маслу, 11 – по сахару, 4 – по 
гречке, 2 – по молочной продук-
ции, 2 – по мясу птицы, 1 – по 
рожкам. Также с 77 сельхозтова-
ропроизводителями заключены 
антимонопольные комплаенсы, 
направленные на обеспечение 
прозрачного ценообразования. 
Во исполнение вынесенных 50 
уведомлений 49 производи-
телей и оптовых поставщиков 
куриных яиц, сахара и крупы 
гречневой заявили о снижении 
цен от 5 до 10%», – указано в 
ответе АЗРК. 

Гудхарт в Казахстане  
Снижение продаж продоволь-

ствия в сопоставимых ценах как 
в рознице (–1,2%), так и в опте 
(–2,4%) является негативным 
сигналом для национального 
бизнеса, который, по замыслу 
правительства, должен обеспечи-
вать продбезопасность страны.   

На фоне высокой инфляции 
сдерживание цен на продоволь-
ствие после президентской кри-
тики стало ключевой повесткой 
правительства. «Мы также стол-
кнулись с неконтролируемым 
ростом инфляции. Нацбанк, 

правительство оказались бес-
сильными перед ней, сославшись 
на мировые тенденции», – сказал 
президент РК Касым-Жомарт 
Токаев, выступая с посланием 
народу Казахстана.  

7 сентября 2021 года, через 
неделю после президентского 
послания, правительство РК пред-
ложило комплекс мер по сдержи-
ванию цен. Среди них были те, 
что негативно влияют на стимулы 
бизнеса. Например, ограничения 
на вывоз сырья и материалов, если 
по ним наблюдается дефицит или 
удорожание; усиление контроля 

за соблюдением предельных цен 
и торговых надбавок, также выяв-
ление признаков ценового сговора 
и ограничение доступа к торгам; 
соблюдение строгого баланса 
производства, экспорта и импор-
та. Также создается IT-платформа, 
которая облегчит мониторинг цен 
на товары, включая СЗПТ.

Правительство помимо этих 
мер предпринимает другие, на-
пример, по увеличению произво-
дительности труда и улучшению 
делового климата на местах. Но 
когда на краткосрочном отрезке 
устанавливается совершенно 

понятный для центральной и 
местных властей показатель, 
как величина предельных цен 
на СЗПТ (их неформальный KPI), 
то игнорируется работа, которая 
приносит видимые результаты 
не сразу. 

Принцип Гудхарта гласит: 
«Если индикатор становится це-
лью, он перестает быть хорошим 
индикатором, который вызывает 
доверие». Возникает ситуация, 
когда таргетирование отдельного 
показателя приводит не только к 
искажению полученных результа-
тов, но и к тому, что сама система 

работает на выполнение этого ре-
зультата, не стремясь к реальному 
улучшению эффективности. 

Но проблема не только в этом. 
Краткосрочные меры по борьбе 
с высокой инфляцией, среди 
которых установление предель-
ных цен, ограничение экспор-
та, излишний поиск сговора, 
искажают рыночные сигналы, 
в первую очередь цены. И это де-
стимулирует бизнес инвестиро-
вать и расширять производство, 
а на фоне сокращения реальных 
объемов продаж эти настроения 
усиливаются.

Оптовые цены
повышаются быстрее,
чем розничные
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Оптовая торговля
за 9 месяцев выросла
на 19,3% в номинальном
выражении
Внутренняя торговля РК
по направлениям, трлн тенге

* Включая товары производственно-
технического назначения.
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Объявления
ТОО «P&M», БИН 191040032720, сообщает о своей ликвидации. 

Претензии принимаются в течение двух месяцев со дня публикации 
объявления по адресу: г. Алматы, мкр. Акбулак, ул. 1, д. 55, кв. 18, 
тел. +77072322612.

ТОО «Ажарлы», БИН 620200262703, сообщает о своей ликви-
дации. Претензии принимаются в течение двух месяцев со дня 
публикации объявления по адресу: г. Алматы, ул. Толе би, д. 3, 
тел. 7 (727) 2303030.

ТОО «Lucky Us, БИН 210740027585, сообщает о своей ликви-
дации. Претензии принимаются в течение двух месяцев со дня 
публикации объявления по адресу: г. Алматы, ул. Кумай, д. 6, 
тел. +77072258392.

ТОО «Рахманкул», БИН 180440042212, сообщает о своей лик-
видации. Претензии принимаются в течение двух месяцев со дня 
публикации объявления по адресу: г. Алматы, ул. Минусинская, 
д. 11 а, кв. 27, тел. +77082257360.

ТОО «Орион Консалтинг, БИН 200840021331, сообщает о своей 
ликвидации. Претензии принимаются в течение двух месяцев со 
дня публикации объявления по адресу: г. Нур-Султан, ул. Сыганак, 
д. 18/1, кв. 229, тел. +77759400700.
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НЕДВИЖИМОСТЬ

Состоятельные 
люди пережидают 
пандемию на 
горнолыжных курортах 
и разогревают 
тем самым рынок 
недвижимости.

Knight Frank выпустил 13-й 
по счету ежегодный Ski Property 
Report. Исследование показало: 
цены на недвижимость на двад-
цати альпийских горнолыжных 
курортах, которые находятся 
в поле зрения аналитиков, по-
коряют новые вершины. Так, 
«квадрат» в Шамони в 2021 году 
добирался до отметки в 20 тыс. 
евро.

Это не остужает пыл потен-
циальных покупателей. 18% 
опрошенных респондентов, про-
живающих в разных странах 
мира, признались, что в 2021 
году из-за пандемии они больше 
склонялись к покупке домика на 
горнолыжном курорте. В конце 
2020-го таких было 11%. «Све-
жий воздух, виды окружающей 
природы, физические упражне-
ния, возможность проводить вре-
мя с семьей и друзьями являются 

движущими факторами спроса», 
– объясняет логику покупателей 
Кейт Эверетт-Аллен, глава от-
дела по исследованию жилой не-
движимости в мире Knight Frank.

Лучше гор может быть... 
только домик в горах

+2,8%
Виллар-сюр-Оллон  

+1,7%
Куршевель
Вилладж

+1,7%
Куршевель Морион

+2,9%
Гштаад

+0,4%
Куршевель 1850

+14,4%
Клостерс

+16,5%
Санкт-Мориц

+13,4%
Давос

+10,2%
Вербье

+0,1%
Кран-Монтана

+6,1%
Шамони

+7,0%
Лезен

+4,7%
Межев

+1,0%
Мерибель

+6,8%
Грименц

+1,5%
Сен-Мартен-де-Бельвиль

+0,5%
Церматт

+0,8%
Мерибель
Вилладж

+0,6%
Валь-д`Изер  

+2,2%
Шампери

 

Источник: Knight Frank Research

Ski Property Index 2021
На основе стоимости шале с четырьмя спальнями в престижном центральном районе
Годовое изменение в % ко II кварталу 2021 года
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Ренкинг курортов
по ценам
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2020 5 843 228 70 426

2025 9 105 036 103 042

Изменения за 5 лет, в % 55,8% 46,3%

Рост за 5 лет 3 261 808 32 616

Рост благосостояния жителей Китая

Очень богатые
(состояние

свыше $1 млн)

Ультрабогатые
(состояние

свыше $30 млн)

Источник: The Wealth Report 2021

Восточное 
обещание

Решение Си Цзиньпина по-
дать заявку на проведение зим-
них Олимпийских игр-2022 в 
Китае может оказаться благом 
для лыжной индустрии во всем 
мире.

На материковой части Китая 
проживает около 13 млн лыжни-
ков, но это лишь 1% всего населе-
ния страны. Цель Си Цзиньпина 
– использовать Олимпийские 
игры в Пекине, чтобы привлечь 
300 млн жителей Китая к зимним 
видам спорта.

Отрасль уже генерирует око-
ло 3 трлн юаней в год ($465 
млрд).  Но деньги в се-таки 
«навостряют лыжи» за преде-
лы КНР: большинство богатых 
жителей материкового Китая 

отправляются в Японию, чтобы 
покататься на лыжах. Однако 
ситуация вскоре должна изме-
ниться. Значительные средства 
вкладываются в инфраструк-
туру более 700 горнолыжных 
курортов Китая – от провинции 
Синьцзян до провинции Хэй-
лунцзян.

Уоррен Смит, который открыл 
первую британскую лыжную 

школу на китайском континен-
тальном курорте Ванлун в 2016 
году, говорит: «Спрос растет, 
и китайские курорты уже со-
трудничают с европейскими. 
Например, в 2016 году Вербье 
и Ванлун объединились, чтобы 
предложить единые абонементы 
на подъемник».

Часть людей, у которых есть 
запрос на отдых на горнолыжных 

курортах, попадет в Альпы. Про-
изойдет это из-за увеличения чис-
ла богатых китайцев. В течение 
пяти лет до 2025 года на матери-
ковом Китае появится еще 3,3 млн 
очень богатых людей (с состоя-
нием более $1 млн). Помножьте 
это на любовь к путешествиям, 
аппетит к люксовым брендам и 
заботу о здоровье – и получите в 
ближайшие годы большой инте-
рес к Альпам со стороны Китая.

Как говорит Уоррен Смит: 
«Мы уже видим спрос со сто-
роны азиатских студентов из 
университетов Великобритании 
и Северной Европы, которые 
направляются в Альпы, чтобы 
получить европейский лыжный 
опыт».

Подготовила 
Татьяна Трубачева

Удаленно – в горах
Ключевым фактором при выборе недвижимости 71% 

опрошенных назвали доступ к высокоскоростному ши-
рокополосному интернету. 65% сказали, что COVID-19 
заставил их прежде всего обращать внимание на чистоту 
воздуха, а для 55% главным мотивом стали виды окружаю-
щей природы. Соберите воедино все эти факторы – и вы 
поймете, почему удаленщики обратили свои взоры на 
Альпы.

Knight Frank даже составил рейтинг курортов. На этот 
рейтинг могут опираться те, кто собирается постоянно или 
временно перебираться в горы и работать оттуда. Соста-
вители измеряли скорость интернета, оценивали удобства 
на курорте, близость к аэропорту и степень открытости 
каждого курорта для покупателей-нерезидентов.

Вечные вопросы 
в Альпах

Швейцарские курорты впер-
вые за три года возглавили Ski 
Property Index. Удача поверну-
лась к швейцарцам «фронталь-
ной стороной», потому что на 
рынке дефицит предложений и 
высокий спрос. На руку сыграла 
и независимость Швейцарии в 
принятии решений, связанных с 
пандемией. Страна, единствен-
ная в Европе, вновь открыла свои 
горнолыжные курорты в декабре 
2020 года. Конечно же, это по-
высило ее привлекательность в 
глазах покупателей.

Швейцарский Санкт-Мориц 
возглавляет индекс: рост цен 
составил там 17% в год. В июне 
2020 года на курорте было до-
ступно для покупки около 90 до-
мов, годом позже их стало около 
20, это неизбежно повлияло на 
цены.

Нынешний год аналитики 
называют аномалией. Они не 
ожидали, что бешеный рост 
цен на курортах Швейцарии 

продолжится. «Потенциальные 
продавцы стали арендодателями, 
а родители, которые думали о 
продаже, отложили планы, по-
скольку их дети или родственни-
ки хотели насладиться Альпами 
в последние 12 месяцев», – объ-
ясняет нехватку предложений на 
рынке недвижимости Алекс Кох 
де Гурейнд, глава швейцарского 
отдела продаж Knight Frank.

Аналитики не видят пока при-
знаков того, что страсть к прожи-
ванию в горах начнет угасать, но 
все-таки надеются, что хотя бы 
рынок недвижимости в Альпах 
поостынет за счет появления боль-
шего количества предложений.

Во Франции горнолыжные ку-
рорты закрылись в марте 2020 года 
и не работали до июня 2021-го.
Несмотря на это, собственность 
продолжала переходить из рук 
в руки.

Курорты Шамони (+6,1%) и 
Межев (+4,7%) оказались лиде-
рами во Франции по росту цен. 
Цены «шли в гору» из-за того, что 
на курорты легко было добраться 
из городов – таких как Милан, 

Турин и Женева. «Курорты на 
средних высотах, где можно жить 
круглый год и заниматься раз-
личными видами деятельности, 
привлекают более широкий круг 
покупателей», – говорит Родди 
Арис, глава отдела продаж Knight 
Frank во Французских Альпах.

Самый престижный курорт 
Франции, Куршевель 1850, так-
же был более загруженным, чем 
обычно. «Покупатели знают, что 
они закрепляются на одном из 
самых желанных горнолыжных 
курортов в мире. Плюс сам ку-
рорт предлагает необходимые ус-
луги и удобства. Проблема лишь 
в том, чтобы найти предложение 
на рынке», – объясняет Родди.

Он добавляет: «Большинство 
покупателей во Французских 
Альпах знают, на каком курорте 
и на какой стороне горы они 
хотят жить. Ключевое решение, 
которое им остается принять, 
заключается в том, нужен ли им 
более легкий доступ к склонам 
или более просторное шале. 
Размер или местоположение – 
вечный вопрос».

Аренда на время 
отпуска

Большинство владельцев до-
мов на горнолыжных курортах 
хотят сдавать свою недвижи-
мость в аренду, чтобы получать 
прибыль или хотя бы покрывать 
расходы на техническое обслужи-
вание и личный отпуск.

Knight Frank выяснил, на каких 
альпийских курортах дороже 
всего арендовать недвижимость 
и граждане каких государств яв-
ляются основными владельцами 
строений в luxury-локациях.

Фото: Офелия Жакаева
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лыжников в Китае
 потрачено

на Олимпиаду 2022 года
в Пекине

новых очень богатых
людей появятся в Китае
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средняя дневная арендная
ставка на недвижимость

в Нисеко в 2021 году*

* Подсчитано на основе данных за 12 месяцев до сентября 2021-го.
Источники: CNN, The Wealth Report 2021, Международный отчет о горном туризме-2021,
платформы для аренды на время отпуска



11«КУРСИВ», №43 (911), 11 ноября 2021 г.

КАРЬЕРА И МЕНЕДЖМЕНТ

железобетонная стена, на наши 
обращения не реагируют ни 
местные власти, ни прокурату-
ра». В проект придется вносить 
изменения, которые сделают 
фабрику дороже и сдвинут сроки 
ее выхода на полную мощность. 
Сотни сотрудников «Шин-Лайна» 
(это основное место работы для 
жителей нескольких соседних по-
селков) сейчас делают большой 
крюк по пути на работу. 

На новой фабрике пока только 
две новые огромные линии мощ-
ностью около 50 тонн морожено-
го в сутки каждая. Их запускают 
в тестовом режиме, когда есть 
кому делать наладку. «Одну ли-
нию налаживают немцы, другую 
– датчане. Чтобы они въехали, 
межведомственная комиссия 
при премьере должна им выдать 
разрешение. Занимает это при-
мерно месяц-два, а потом вместе 
с этим разрешением нужно идти 
за визой. Все это долго тянется, 
и, казалось бы, ну все – человек, 
который ждал документы, уже 
может наконец приехать к нам. 
Но ему к нам нужно на две не-
дели, а через 10 дней этого же 
человека ждут уже на другом 
объекте в Америке. И он к нам 
из-за всех этих задержек с доку-
ментами уже не едет. После этого 
снова приходится все сроки пе-
рекраивать», – объясняет Докин.
И добавляет: «Но запас по време-
ни у нас пока есть – производство 
к новому сезону начнем в январе 
2022-го».

Правила командного 
состава

Мороженщики живут по прин-
ципу «готовь телегу зимой» – 
холодные десерты для следую-
щего лета «Шин-Лайн» начнет 
производить сразу после Нового 
года. При использовании доро-
гого оборудования (стоимость 
каждой линии – несколько мил-
лионов евро) вести сезонное 
производство невыгодно, линии 
должны работать круглогодич-
но. Единственный ощутимый 
перерыв как раз сейчас – в октя-
бре-ноябре, когда потребление 
мороженого снижается в четыре 
раза на севере Казахстана и в 
семь раз – на юге. «В это время 
мы проводим профилактику 
оборудования и ездим в отпуск. 
Я уже лет десять не был в отпуске 
летом», – говорит Александр Ми-
голь, который непосредственно 
отвечает за работу нового цеха 
мороженого на «Шин-Лайне». 
Александр, как и директор отдела 
маркетинга Константин Доцен-
ко и многие другие, – из Омска. 
«У нас почти нет производствен-
ников не из Омска», – смеются 
они. Сам Докин признается, что 
«пылесосит» рынок в поисках 
профессионалов, поэтому ста-
рая российская команда снова 
собирается вокруг него. Скоро 
ждет еще двух технологов – тоже 
бывших коллег.

«Инмарко», пока не стала ча-
стью международного холдинга, 
среди российских мороженщи-
ков слыла компанией с демокра-
тичным стилем управления и 
владельцами, которые любили 
нарушать правила. «15 лет назад 
был очень молодой коллектив, 
а еще мы хотели отличаться во 
всем – и на какие-то отраслевые 
встречи, мы, лидеры рынка, 
приходили, ну скажем так, как 
слегка с дискотеки». Историю 
о том, как руководители всегда 
звали друг друга по именам, а 
отправившись десантом на ку-
пленный Тульский хладокомби-
нат, решили выучить и отчества 
– чтобы соответствовать этике 
делового общения на «советском 
предприятии», рассказывает как 
анекдот. «Два часа было езды от 
Москвы до Тулы, и нас больше 
20 человек. Учили всю дорогу и 
почти не ошибались. А местные 
нам потом говорят: «Да не мучай-
тесь, вы уже третий раз вот этого 
разными отчествами называете». 
Явно кто-то из наших сдал, но 
сам факт», – улыбается Докин.

В «Шин-Лайн» Докин перенес 
традицию дискуссий и «поиска 
истины» на собраниях. «У нас 
сейчас директор по R&D вводит 
менеджера в должность. И у меня 
основная претензия – почему она 
все время молчит. Объясняют – 
ну она со всем согласна, – сетует 
Докин на молодежь, соблюдаю-
щую субординацию. – Теперь 
зачастую, даже если согласен с 
каким-то предложением, говорю, 
не согласен и прошу аргументи-
ровать».

Судя по тому, что на встречу 
председатель совета директоров 
тоже пришел с собрания, кото-
рое не закончилось за полтора 
часа как раз из-за активных спо-
ров, большинство сотрудников 
«Шин-Лайна» научились отстаи-
вать свою точку зрения.

«Я считаю, что мы работаем на 
сложном конкурентном рынке, 
поэтому нужно выслушать все 
идеи. Можно, конечно, сказать 
«я так решил, пусть будет так» 
и не тратить время. Но тогда 
высок шанс пропустить ту са-
мую «золотую» идею. В нашей 
отрасли неважно, что нравится 
мне – важно понять, что нравится 
потребителю, и найти это – очень 
сложный процесс».

История 
с продолжением

Дмитрию Докину тесно и в 
рамках интервью – он рассказы-
вает истории в ответ на каждый 
вопрос. Например, как в 90-е 
годы его тогда двенадцатилет-
ний сын побывал на фабрике 
«Ферреро» и увидел, как делают 
киндер-сюрпризы (а этого не ви-
дели даже дети директора пред-
приятия – экскурсии на фабрику 
были невозможны). Докин обме-
нял одно «невозможно» на дру-
гое – помог директору фабрики 
вывезти из России его охотничий 
трофей, а взамен вместе с сыном 
оказался на «Ферреро». И навер-
ное, это одна из причин, почему 
экскурсии на новое производство 
«Шин-Лайн» будут возможны – 
специально для этого над цехом 
уже смонтирована стеклянная 
галерея.

У Докина много историй про 
производителей мороженого и 
сладостей – такое ощущение, 
что он знаком почти со всеми. 
Хотя не исключено, что так оно 
и есть – за два десятка лет точно 
пересекались на отраслевых со-
бытиях глобального масштаба. 
«Нам вот эта особенность – что 
мы из Сибири – всегда помогала. 
Сначала нам не верили, что мы 
делаем в Сибири мороженое. 
Зато, когда понимали, что мы 
в теме – и достаточно глубоко 
в теме, могли раскрыть что-то 
из ноу-хау. Просто потому, что 
Сибирь далеко от США и мы им 
точно не конкуренты», – объ-
ясняет Докин. На выставке в 

Чикаго в 2005-м Докин вместе с 
Константином Доценко подсмо-
трели у Nestle мороженое в соке 
– так появилось «Экзо», до сих 
пор один из популярных брендов 
«Инмарко». «Мороженое в соке 
уже было – мы сделали, чтобы 
оно было мягким», – поясняет 
Докин. У «Шин-Лайн» в линейке 
Bahroma тоже появилось моро-

женое, покрытое натуральным 
замороженным соком – продукт 
нежный и требовательный к 
условиям хранения. Как только 
торговая точка для экономии 
отключает на ночь электриче-
ство, так шансы мороженого в 
соке попасть к потребителю в 
товарном виде резко сокращают-
ся. На «Шин-Лайне» добавляют 
к стандартной упаковке такого 
мороженого еще и коробочку, 
чтобы она стала своего рода 
демпфером при перепаде темпе-
ратуры. Лучше бы электричество 
не отключали, но за каждой 
из торговых точек, где стоят 
брендированные морозильники 
«Шин-Лайна» (только в Алматы 
и окрестностях их около 7 тыс.), 
– не уследишь.

В Казахстане едят мороже-
ного меньше, чем в России, 
и значительно меньше, чем в 
скандинавских странах: если у 
нас этот показатель около 2 кг 
на человека в год, то в РФ – 3 
кг, на юге Европы – 5–6 кг, в 
Скандинавии – около 8 кг, в 
Австралии – 18 кг, а в США – 22 
кг. «На южных территориях по-
требление мороженого меньше, 
чем на северных, так как на юге 
едят летом на улицах, а на севере 
– дома круглый год», – объясняет 
Докин. В скандинавских странах 
в спросе мороженое в больших, 
«семейных», форматах упаковки 
(800–1000 г), в Казахстане этот 
формат растет, но в общих прода-
жах занимает только 9–12%. Для 
сравнения: в соседней России за 
этим форматом 25% продаж.

Главные потребители моро-
женого – девушки и женщины 
25–45 лет. «Именно у них «ре-
шающий голос» при покупке 
холодного лакомства себе, своим 
детям, да и «второй половине» 
тоже», – говорит Докин. Среди 
потребителей начала расти доля 
поколения Z, и это новый вызов 
для производителей. «С одной 
стороны, это поколение любит 
все новое, здоровое, натураль-
ное, яркое и эмоциональное. 
С другой стороны – важно не 
ошибиться и не увязнуть в их 
«трясине мнений», потому что 
мнение не всегда долгосрочное. 
Они говорят про «немолоко» 
(продукт на растительной осно-
ве – «Курсив»), потому что это 
тренд, но в то же время сами его 
не пьют, более того – многие 
из них считают веганство «сек-

тантством». Они более уверенно 
отстаивают вредность сахара, но 
пока не привыкли ко вкусу сте-
вии. Они достаточно уверенно 
против известности брендов и 
за эмоциональный масс-маркет, 
и тут производителю необходимо 
найти им эмоциональный ответ в 
упаковке – это может быть отсыл-
ка к виртуальной 3D-реальности, 
голограммы и многое другое».

Как съесть чужое 
мороженое

На казахстанском рынке у 
«Шин-Лайна» доля в 39,9%, по 
данным Euromonitor. На втором 
месте – то самое «Инмарко» с 
отставанием почти в два с по-
ловиной раза. Фактически Дми-
трий Докин, запуская новинки 
в «Шин-Лайне», конкурирует со 
своими же разработками про-
шлых лет. Но это его не смущает: 
«Мы знаем не только их сильные, 
но и слабые стороны», – говорит 
он.

Казахстанский производитель 
делает много новинок – в ассор-
тименте сейчас больше сотни 
SKU-мороженого, и такую страте-
гию развития среди компаний –
производителей мороженого 
трудно назвать классической. 
Каждая конкретная новинка вы-
пускается на рынок с прицелом 
на продукт конкурента, но все-та-
ки немного «отъедает» у своего 
же соседа по ассортиментному 
портфелю «Шин-Лайна».

«Нельзя сказать, что вну-
тренней каннибализации нет 
совсем – но в основном мы 
«отъедаем» чужие доли, – по-
ясняет Докин. – У нас много 
различных портфелей со своими 
нишами, при этом – каждый с 
какой-то конкретной целью: 
премиальная, пломбирная, 
молодежная, конфетная, дет-
ская, массовая, доступная и т. д.
Мы сейчас есть везде, где есть 
наши конкуренты: локальные, 
национальные и импортные. 
Для блокировки российских 
производителей создан наш 
специальный бренд – «Мишка 
на полюсе». И конкурентов из 
соседней страны стало принци-
пиально меньше – «Мишка» и вы-
глядит как российский, и лучше 
вкусом, чем многие российские 
пломбиры. Его даже в РФ многие 
воспринимают как свой», – Дми-
трий Докин гордится «Мишкой 
на полюсе». Этот казахстанский 

пломбир стал золотым медали-
стом «Продэкспо-2020» в Мо-
скве и попал в тройку лучших в 
России на независимых тестах. 
«Это очень важно для покорения 
соседнего рынка», – поясняет 
Докин. В России о производителе 
мороженого – хороший он или 
не очень – судят по тому, вкус-
ный он делает пломбир или нет.
А если россиянам понравилось 
определенное мороженое, то они 
готовы приложить дополнитель-
ные усилия, то есть отправиться 
в конкретную розничную точку 
или сделать заказ в интернет-ма-
газине – чтобы купить именно 
тот бренд. Такой вывод делает 

уже «Лаборатория трендов», ко-
торая исследовала поведение и 
предпочтения потребителей на 
российском рынке мороженого. 

Покорять экспортные рын-
ки будут не только «Мишка на 
полюсе» (теперь это уже целая 
линейка) и по-восточному изыс-
канная Bahroma (в Беларуси 
на нее, например, приходится 
больше половины всего страно-
вого импорта мороженого), но 
и целый десант конфетной се-
рии – «Белочка», «Красный мак», 
«Ключик Буратино», «Гулливер», 
«Птичка», «Коровка» и прочие. 
«Это как начинка конфеты в обо-
лочке от мороженого, на новом 
оборудовании возможно добав-
ление жировых добавок, и вкус 
получается один в один», – по-
ясняет Докин. Он уже пробовал 
– буквально за неделю до нашей 
встречи технологи устраивали 
тест-драйв новинок. Почти год 
ушел на то, чтобы утрясти вопрос 
с торговыми марками, которые 
будут действительны на террито-
рии и Казахстана, и России.

Задача Докина – в ближайшие 
два-три года нарастить поставки 
в Россию до 10 тыс. тонн. Для 
этого и строится новое произ-
водство – текущие мощности 
«Шин-Лайна» покрывают вну-
тренние потребности респуб-
лики, но не дают наращивать 
экспорт. 

За последние пару лет в России 
стали банкротами несколько 
производителей мороженого, 
накопивших миллионные дол-
ги. На вопрос о рентабельности 
бизнеса Докин отвечает, что в 
мороженом – по сравнению с пи-
щевой отраслью в целом – выше 
наценка, но расходы велики: «За-
траты на холод на производстве, 
хранение, транспортировку про-
дукта. К тому же у бизнеса моро-
женого высокий порог входа на 
рынок – нужно инвестировать в 
дорогое производство с большим 
холодом, дорогой морозильный 
склад, машины-рефрижераторы 
для развоза и десятки тысяч 
холодильников в рознице. На 
любом этапе мороженое может 
по какой-то причине растаять, и 
эти риски также закладываются 
в цену».

Но если по всей цепочке «про-
извел-хранил-развез-продал» 
прошел без потерь – можно зара-
ботать гораздо больше среднего 
в пищевой индустрии.

Главный по мороженому
Что создатель российского «Инмарко» делает в Казахстане

Дмитрия Докина рос-
сийские мороженщики 
называют легендой 
отрасли. И не льстят: 
он – один из создателей 
«Инмарко», компании 
из Сибири, которая 20 
лет была лидером рос-
сийского рынка моро-
женого. Сейчас Докин 
работает в «Шин-Лайне» 
и конкурирует с «Инмар-
ко» – россияне на вто-
ром месте по продажам 
на казахстанском рын-
ке. Самые популярные 
в портфеле «Инмарко» 
торговые марки создала 
как раз команда Докина.

Татьяна НИКОЛАЕВА

Руководителю категории «мо-
роженое» казахстанской компа-
нии «Шин-Лайн» и по совмести-
тельству – председателю совета 
директоров Дмитрию Докину 
тесно в автомобиле, который 
везет нас к новой фабрике по 
производству мороженого. Тесно 
в буквальном смысле – с ростом 
под два метра Докин едва ли не 
упирается головой в потолок.

Новая фабрика ему по размеру 
подходит: «Когда мы запустим 
вторую очередь, это будет самое 
большое производство мороже-
ного в СНГ». Под руководством 
Докина мороженое в «Шин-
Лайн» делают уже шестой год.

После продажи «Инмарко» 
мировому гиганту Unilever в 2008 
году – сделку тогда оценивали 
в $200 млн – Докин перестал 
быть владельцем бизнеса, но из 
пищевой отрасли не ушел. Пре-
вратился в своего рода наемника 
от мороженого – владельцы ком-
паний зовут его на масштабные 
задачи. В других ему явно тесно, 

так же, как и в небольшой маши-
не. «Грани между наемной рабо-
той и собственным бизнесом в 
XXI веке постепенно стираются: 
появляются опционы у дирек-
торов, да и топ-менеджеры уже 
начинают управлять стратегией 
развития бизнеса компаний 
через совет директоров. Мне 
кажется, больше важна не твоя 
доля в собственности, а масштаб 
бизнеса и уровень вопросов и за-
дач, которые ты самостоятельно 
решаешь», – уверен Дмитрий 
Докин. В Казахстан его позва-
ли превратить «Шин-Лайн» из 
среднего семейного в крупный 
корпоративный бизнес и уча-
ствовать в greenfield-проекте по 
строительству современной фа-
брики мороженого. Мощность ее 
первой очереди – 250 тонн в сут-
ки, после запуска второй очереди 
мощность фабрики вырастет до 
350 тонн мороженого в сутки. 
Для понимания масштаба: в одну 
фуру входит 10 тонн мороженого.

Без красной дорожки
С одной стороны новая фабри-

ка с красными, в корпоративных 
цветах, фасадами выглядит впол-
не готовой. С обратной стороны 
все больше похоже на стройпло-
щадку. Но уже блестит стеклом 
(остекления требует работа с 
аммиаком) холодное сердце 
фабрики мороженого – компрес-
сорный цех, который рассчитан 
на большие нагрузки – напротив 
готового здания фабрики стоит 
практически симметричный ему 
остов из металлоконструкций. 
Это будет вторая очередь про-
изводства. Инвестиции в новую 
фабрику – 33,4 млрд тенге.

В Казахстане Дмитрия Докина 
удивляет дуализм взаимоотно-
шений бизнеса и государства. 
С одной стороны, фонд «Даму» 
субсидирует 9 из 15% ставки 
вознаграждения по займу, кото-
рый был взят на строительство 
производственного комплекса в 
поселке Байсерке Алматинской 
области. С другой – местные 
власти расторгли с «Шин-Лай-
ном» договор аренды земель из 
госфонда. «Мы эту землю брали 
на долгий срок, в соответствии 
с этим планировали и строи-
ли свое предприятие. Теперь 
мы не можем к нему проехать, 
перекрыт доступ к коммуни-
кациям. Участок понадобился 
обратно государству. Однако им 
сегодня беспрепятственно поль-
зуется другой частный субъект 
бизнеса, на участке возведена 

Экспорт мороженого «Шин-Лайн», тонн

Производство
мороженого

«Шин-Лайн», тонн

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021*

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021*

300

8 880
9 292

10 601
11 600

13 540 13 800

15 600

544 738
1 349

2 002
2 256

3 800

* Прогноз.
Источник: собственные данные компании

Дмитрий ДОКИН
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Доля «Шин-Лайн»
на казахстанском рынке,
%

2015 `16 `17 `18 `19 `20 `21*

31,5

33,3
33,5

35,1

37,6

39,8 39,9

* Данные за первое полугодие.
Источник: Euromonitor
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Заправляйте штаны в носки
Как тренироваться на открытом воздухе при наступлении холодов

Как заниматься воркаутом 
при неблагоприятных погод-
ных условиях? Есть ли проти-
вопоказания для зимних тре-
нировок на улице или такие 
занятия подходят всем? Как 
сделать так, чтобы физиче-
ские нагрузки при минусовой 
температуре не пошли во вред 
здоровью?

Дмитрий МОСТОВОЙ

На эти и другие вопросы «Курсива» 
ответили тренер сети фитнес-клубов 
InvictusFitness, автор программы по кор-
рекции веса BodyComp Тимур Бекишев 
и бегун, кроссфитер и просто увлеченный 
спортом человек Ерулан Измайлов.

Тимур Бекишев: Принципиальных отличий нет, тренировка – она и зимой трени-
ровка. Правила построения тренировки и тренировочной программы едины. Но я могу 
выделить небольшие отличия и дать несколько советов.

Независимо от времени года, тренировка всегда на-
чинается с разминки. Если в теплое время года может 
быть достаточно суставной разминки, то зимой я бы 
отдал предпочтение динамической разминке, более 
интенсивной по характеру, что поможет лучше согреть-
ся перед началом тренировки. Хотя и в другое время года 
динамической разминки избегать не нужно. Она лучше 
подготовит опорно-двигательный, связочный и мышечный 
аппараты к предстоящей нагрузке, так как будет включать 
в себя подводящие упражнения, напоминающие по харак-
теру основные движения самой тренировки. Например, 
если вы планируете подтягиваться, отжиматься 
на брусьях, то в разминке можно выполнить 
несколько легких кругов из подтягивания 
на низкой перекладине и отжиманий от 
пола или скамьи. Поверьте, ваши мышцы 
и связки скажут вам спасибо.

Тимур Бекишев: В детстве я занимался футболом, и зимой наши тренировки про-
ходили на улице. С того времени я уяснил несколько моментов.

1. Экипировка должна быть удобной, не сковывающей, позволяющей двигаться 
суставам по всей амплитуде.

2. Экипировка должна быть многослойной. Нижний слой должен обеспечить су-
хость кожи. Так как, если ваша кожа будет влажной или тем более мокрой, вы 
замерзнете в два счета, и, соответственно, повысится риск заболеть. Обычно 
нижний слой – это что-то синтетическое или нейлоновое. Средний слой может 
понадобиться при довольно низких температурах. Сюда подойдет флисовая 
одежда, которая дополнительно вас утеплит. Верхний слой должен защищать 
от внешних воздействий и осадков, поэтому тут уместны ветровки или куртки 
поплотнее. Всё зависит от вида тренировки и активности.

3. По мере разогрева, количество слоев одежды можно уменьшать. На разминке 
– все слои, а как согрелись – что-то можно снять.

4. Тело должно быть полностью закрыто. Поэ-
тому, если есть спортивные комбинезоны, то 
предпочтение лучше отдать им. В ином случае 
тщательно заправлять одежду: верх – в штаны, 
штаны – в носки. И не забываем про шею – она 
должна быть закрыта.

5. Не стоит забывать про периферию: пальцы ног, 
рук и голова также должны оставаться в тепле, 
поэтому перчатки, теплые носки, специализиро-
ванная обувь и шапка – обязательны.

6. В зависимости от погодных условий, местности и 
вида активности, можно надевать маску и солн-
цезащитные очки для защиты кожи и глаз. Снег 
отражает ультрафиолетовые лучи, что может 
привести к ожогам и обгоранию. Кто любит ходить в горы и кататься на лыжах 
или сноуборде, знают это.

7. На всякий случай всегда должна быть сменная одежда, особенно для нижнего 
слоя, ведь он точно, хоть немного, но намокнет.

Ерулан Измайлов: Я беру с собой теплую воду в термосе, же-
лательно с лимоном.

Спортивная площадка должна быть рядом с домом, чтобы после 
занятий не остыть по пути назад. Если же тренировка или пробеж-
ка вдали от дома, я беру с собой сменную одежду и переодеваюсь 
сразу же – в машине или в ближайшем помещении.

Тимур Бекишев Ерулан Измайлов

Есть ли у вас какие-то 
собственные секреты или 
фишки?

Подходит ли воркаут зимой 
всем, кто занимается в 
другие сезоны, или есть 
ограничения?

Ерулан Измайлов: Конечно, внешние факторы влияют на вор-
каут зимой. Рекомендую обращать внимание на температуру за 
окном. Не стоит рисковать здоровьем и идти на спортплощадку, 
когда на улице –15°С, например, в Алматы, или –40°С в Усть-
Каменогорске. Также не стоит заниматься зимним воркаутом, 
когда идут осадки. Во время снега, особенно мокрого, или дождя 
с переходом в снег, человек промокает быстрее, и, как следствие, 
появляется риск охладиться и заболеть.

Наличие смога тоже отражается на спортсмене, особенно если 
воркаут включает в себя кардио или бег. Во время этих упражне-
ний потребление кислорода у человека возрастает. По себе знаю, 
что после пробежки зимой в носу остается запах гари, а в горле 
першение и зачастую появляется кашель. Длина светового дня 
ограничивает возможность тренироваться рано утром или в ве-
чернее время, так как на улице темно. Зимой организму не хватает 
солнечного света, поэтому рекомендуется принимать «солнечный» 
витамин D3, который входит в обязательный рацион всех жителей 
скандинавских стран во время полярной ночи.

Тимур Бекишев: Зимой я использую тренировочные приемы, которые 
не дадут остыть во время занятий.

Круговые подходы, суперсеты, трисеты, гигантские сеты, интер-
вальные виды тренировок. Как ни странно, но лучшие внешние 
трансформации я получал в зимний период, так как интен-
сивность тренировок повышалась. Отдыхал меньше, делал 
объем больше. 

Лучше короткие тренировки, но чаще, 
чем длинные тренировки, но редко. Во вре-
мя длинной тренировки есть вероятность 
сильнее намокнуть и замерзнуть. За короткое 
время сильно пропотеть не получится, но прора-
ботать всё тело – вполне. Повторюсь, я предпочитаю 
короткие тренировки длинным. А что касается времени, 
то от стандартной рекомендации отличий не будет. Это 
период с 16:00 до 20:00. Связывают это с циркадными 
ритмами организма.

Тимур Бекишев: Если бы я был «амбассадором зимних уличных тренировок», то 
сказал бы, что да, несомненно, они подходят всем. Но мы знаем, что нет ничего, что 
могло бы подойти всем одинаково успешно. Людям со слабым иммунитетом и тем, кто 
легко заболевает, я такие тренировки давал бы очень дозированно. Как говорится, всё 
есть яд, и всё есть лекарство – дело лишь в дозировке.

Ерулан Измайлов: Как бегун и человек, который пять лет посто-
янно занимается спортом (кроссфитом и т. д.), я бы не советовал 
проводить свои первые воркаут-тренировки зимой. У начинающих 
менее развита физическая подготовка, возможно, нет знаний о 
том, как следует тренироваться и разминаться. Но если вы очень 
хотите начать тренироваться на улице именно зимой, я посове-
товал бы обратиться к профессиональным тренерам.

Какой должна быть 
экипировка?

Ерулан Измайлов: Без-
условно, должно быть 
спортивное термобелье, 
которое не задерживает в 
себе влагу. Так же, как бе-
гун, рекомендую исполь-
зовать зимние кроссовки. 
В них ноги не мерзнут и 
сцепление с асфальтом 
лучше.

Чем принципиально 
отличается воркаут зимой 
от занятий в другое время 
года? Влияют ли влажность, 
увеличение смога, длина 
светового дня, другие 
факторы?
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