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На фоне сокращения льготного фи-
нансирования на рынке жилья ос-
новным способом стимулирования 
продаж стала рассрочка. По этой 
схеме девелоперы реализуют кварти-
ры в 72% строящихся ЖК Алматы и в 
63% ЖК Астаны. В ипотеку доступно 
жилье лишь в 56 и 33% ЖК Алматы и 
Астаны соответственно. Рассказыва-
ем о преимуществах и рисках приоб-
ретения квартир в рассрочку.

Наталья КАЧАЛОВА

Почти двукратное падение спроса на жилье 
в 2023-м и начале 2024-го после сокращения и уже-
сточения условий льготных госпрограмм вынудило 
девелоперов заняться разработкой собственных 
программ стимулирования продаж. 

Основными инструментами во второй половине 
2024-го и начале 2025 года стали повышенное 
внимание к тем, кто покупает жилье за наличные, 
и рассрочка.

Разбираемся: рассрочка – это выгодная аль-
тернатива ипотеке или капкан для неопытных 
оптимистов.

Какие способы оплаты жилья 
предпочитают казахстанцы 

На казахстанском рынке немало покупателей,
готовых купить  жилье, выложив сразу 50, 100 и
даже 500 и более миллионов тенге. Особенно мно-
го таких покупателей в сегменте премиального и
элитного жилья. К примеру, в компании BI Group
«Курсиву» сообщили, что сразу полностью оплачи-
вают жилье класса бизнес в Астане и Алматы 50%
покупателей, а в премиум-классе в обоих городах
«превалирует 100%-ная оплата наличными».
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Частями дороже
Рассрочка стала основным способом стимулирования продаж жилья

Чрезмерный оптимизм в планировании госбюджета 
привел к тому, что в последние два года фактические на-
логовые поступления в казну были заметно ниже плана. 
Чтобы сбалансировать бюджет, правительству пришлось 
увеличить объем изъятий из Нацфонда РК. А чтобы пока-
затели «бились», в конце 2024-го годовой план по посту-
плениям КПН и НДС был пересмотрен в сторону умень-
шения. Kursiv Research в очередном обзоре, посвященном 
состоянию государственных финансов, проанализировал 
итоги 2024 года. 

Аскар МАШАЕВ  

Как изменились затраты госбюджета в 2024 году? 
Бюджетная политика страны в минувшем году оставалась экспансиони-

стской. Власти наращивали госрасходы двузначными темпами в 2022–2023
годах, и в 2024-м не стали сбавлять обороты. Расходы бюджета увеличились
до 30,3 трлн тенге, или на 13,3% (к результату 2023-го).

Продолжительная экспансионистская политика привела к росту структур-
ных показателей. Отношение госрасходов к ВВП подскочило с 20,8% в 2022
году до 22,4% в 2023 году. Ожидается, что по итогам 2024-го показатель будет
близким – 22,5%, если рассчитывать его на базе оценки ВВП в ноябрьской
редакции ПСЭР на 2024–2028 годы (135 трлн тенге).
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Очередной виток базовой ставки 
неизбежно транслируется 
в увеличение стоимости займов 
для предприятий реального сектора 
экономики, о развитии которых 
пекутся власти Казахстана. Несмотря 
на широко распространенное 
мнение, что проблемы испытают 
все казахстанские производители, 
немало секторов, объемы и условия 
кредитования которых устойчивы к 
изменению базовой ставки. 

Сергей ДОМНИН

Kursiv Research продолжает начатое в минувшем 
году исследование влияния высокой базовой став-
ки на казахстанский бизнес. Этот материал – итог 
изучения изменения фактической стоимости 
заемных средств и объемов кредитования произ-
водственного сектора экономики (в тексте он так-
же называется реальным сектором) и отдельных 
секторов обрабатывающей промышленности в 
период повышения базовой ставки (БС) и жесткой 
денежно-кредитной политики (2021–2024). 

Почему нас интересует реальный 
сектор? 

Повышение Нацбанком РК базовой ставки на 
1 п. п., до 15,25%, в конце минувшего года стало 
первым актом ужесточения и без того относи-
тельно жесткой денежно-кредитной политики: 
учитывая, что инфляция в декабре достигла 8,6%, 
уровень реальной ставки (разность между базовой 
ставкой и инфляцией) составил 6,65% – рекордное 
значение за последние годы. Даже по меркам раз-
вивающихся стран уровень «жесткости» – один из 
самых высоких. 

Первый этап механизма воздействия базовой 
ставки на инфляцию – канал процентных ставок по 
кредитам бизнесу и населению. В 2021–2023 годах 
рост базовой ставки вызывал почти симметричное 
увеличение ставок по кредитам юридическим 
лицам и мало влиял на ставки для населения, 
которое либо получало банковские ссуды по суб-
сидированным ставкам (государственное стиму-
лирование ипотеки), либо привлекало кредиты на 
потребительские цели, ставки по которым были 
исторически значительно выше базовой ставки, 
и динамика последней на них никак не повлияла. 
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Ставки ставке 
рознь
Как повлиял на реальный 
сектор экономики РК 
гнет высокой базовой 
ставки?

Цена оптимизма
Почему казахстанский бюджет не сходится 
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ся в среднем по $78,3 (среднее 
значение за последние пять лет –
$75,2). Экономика РК на этом 
фоне, согласно предварительным 
данным за 2024-й, выросла на 
4,8% (среднегодовой рост в по-
следние пять лет – 3,0%). 

Динамика топ-3 
затратных статей 
госбюджета

Три направления – образова-
ние, медицина, а также прямые 
денежные трансферты в виде 
пенсий и пособий – забирают 
половину казны. С 2022 года сфе-
ра образования стала наиболее 
затратной статьей госбюджета, и 
это произошло в первую очередь 
из-за увеличения количества уча-
щихся: еще 10 лет назад их было 

всего 2,8 млн, сейчас – на 1,1 млн 
больше. По итогам 2024-го доля 
затрат на образование в госбюд-
жете РК достигла 22,1%, и, судя 
по демографическим тенденци-
ям, «лидерство» этой сферы будет 
стабильным еще несколько лет. 

За год расходы на образование 
выросли до 6,7 трлн тенге, или на 
15,5% (+900 млрд тенге). Значи-
тельная часть дополнительного 
финансирования пошла на школь-
ное образование (+546 млрд
тенге; +13,6%). Выросли затраты 
на систему дошкольного воспита-
ния (+171 млрд тенге; +25,5%), 
а также на высшее и послевузов-
ское образование (+105 млрд 
тенге; +22,8%). 

После образования наиболь-
шая затратная статья в бюджете –
«социальная помощь и социаль-
ное обеспечение». По итогам 
2024-го по этому направлению 
было израсходовано чуть более 
6 трлн тенге, или 19,9% от всего 
госбюджета. 

За год финансирование «со-
циалки» увеличилось на 14,2% 
(+751 млрд тенге). Основная 
часть дополнительных средств 
была направлена на выплату пен-
сий и пособий (+647 млрд тенге; 
+14%).  Это произошло из-за про-
веденной в начале прошлого года 
индексации базовой и солидарной 
пенсий (на 7 и 9% соответствен-
но), размер выплат был увеличен 
для 2,4 млн пенсионеров. 

По объему госрасходов здра-
воохранение занимает третье 
место. В прошлом году туда 
направили порядка 2,5 трлн 
тенге, или 8,2% от всех затрат 
казны. Финансирование здраво-
охранения значительно выросло 
во время COVID-19, после чего 
правительство РК сдерживало 
рост расходов. По итогам 2024-го
затраты на здравоохранение 
снизились на 0,1% (–3,3 млрд 
тенге) – главным образом за 
счет уменьшения оплаты услуг в 
рамках ГОБМП.

Лучшая динамика у наиме-
нее затратной статьи, в рамках 
которой государство финанси-
рует промышленность, архитек-
турную, градостроительную и 
строительную области. Ее доля 
в структуре госбюджета обыч-
но не превышала 0,5%, однако 
двукратный прирост в прошлом 
году увеличил удельный вес этих 
затрат до 0,7%.

За год финансирование в этом 
направлении увеличилось до 
223 млрд тенге, или на 110,3% 
(+117 млрд тенге). Казахстан 
весной прошлого года накрыли 
паводки. Ликвидация послед-
ствий ЧС потребовала дополни-
тельных бюджетных средств. По 
всей видимости, часть средств 
прошла по бюджетной програм-
ме «проведение мероприятий, 
направленных на развитие, за 
счет резерва правительства РК на 
неотложные затраты», которая 
сгенерировала основной прирост 
затратной статьи «промышлен-
ность, архитектурная, градо-
строительная и строительная 
деятельность». 

По каким налогам 
поступления оказались 
меньше плана? 

Порядка 65% затрат госбюд-
жета закрыли налоговые поступ-
ления. Фактически государству 
удалось собрать налогов на сум-
му 19,7 трлн тенге, или на 4,6% 
больше, чем в 2023-м. Если не 
брать во внимание результа-
ты кризисного 2020-го, то это 
худшая динамика за последние 
несколько лет. 

Одновременно с этим ухуд-
шилась собираемость налогов, 
выраженная как доля ВВП. В 2023 
году этот показатель вырос до 
15,8%. Однако по итогам 2024-го 
ожидается снижение до 14,6% –
хотя эта планка на 1,3 п. п.

выше, чем было в допандемий-
ном 2019-м. 

Государственный бюджет пред-
ставляет собой централизован-
ный денежный фонд страны, объ-
единяющий республиканский 
и местные бюджеты (без учета 
взаимопогашаемых операций 
между ними). Для республикан-
ского бюджета, если говорить о 
налогах, основным источником 
поступлений являются корпо-
ративный подоходный налог 
(КПН) и налог на добавленную 
стоимость (НДС). В прошлом 
году проблема собираемости воз-
никла по двум этим платежам. 

Поступления КПН выросли до 
5,2 трлн тенге, или на 3,3% (к 
результату 2023-го). В пределах 
последних пяти лет это худшая 
положительная динамика – даже 
в ковидном 2020 году объем вы-
плат увеличился на 3,5%. Сильнее 
ухудшилась собираемость НДС: 
объем поступлений сократился до 
5,1 трлн тенге, или на 8,7%.

Изначально правительство 
РК закладывало оптимистич-
ные прогнозы по поступлениям 
КПН и НДС. В первой редакции 
республиканского бюджета зна-
чилось, что по итогам 2024 года 
поступления по НДС составят
7,3 трлн тенге. Однако уже к се-
редине 2024-го стало ясно, что 
таких поступлений республи-
канский бюджет по итогам года 
не получит. В начале декабря 
кабмин скорректировал респу-
бликанский бюджет, снизив 
ожидаемые по году поступления 
до 5,8 трлн тенге тенге. Фактиче-
ски поступило 5,1 трлн тенге, или 
на 12,6% от пересмотренного 
плана, что указывает на критиче-
скую ситуацию в планировании 
государственных финансов, ког-
да даже за месяц до завершения 
календарного года центральным 
властям не удается сделать кор-
ректный годовой прогноз. 

На этом фоне лучше выглядит 
работа местных властей. КПН, 
индивидуальный подоходный 
налог (ИПН) и социальный налог 
являются главными источника-
ми доходов местных бюджетов. 
И в минувшем году поступления 
выросли по всем трем этим на-
логам. ИПН – до 2,5 трлн тенге 
(+23,1%), социальный налог – до 
1,6 трлн тенге (+19,5%). Отдель-
но следует отметить поступления 
КПН в местные бюджеты. Выпла-
ты по нему выросли до 1,6 трлн 
тенге, на треть больше, чем в 
2023 году.

Финансы государства устро-
ены так, что часть КПН идет в 
местные бюджеты, но львиная 
доля КПН поступает в респу-
бликанский бюджет, который 
планируют и составляют цен-
тральные власти. Фактические 
поступления КПН в республи-
канский бюджет по итогам 
2024-го оказались на четверть 
меньше первоначального плана
(3,7 трлн тенге против 4,8 трлн 
тенге соответственно). Поэтому 
размер поступлений КПН в дека-
бре 2024-го был пересмотрен в 
сторону снижения – это вкупе с 
пересмотром поступлений НДС 
позволило правительству РК 
свести республиканский бюджет, 
но на бумаге. 

Почему ненефтяной 
дефицит Казахстана 
вырос в 2024 году?

Провалы в прогнозировании 
республиканского бюджета при-
шлось закрывать за счет допол-
нительных изъятий из Нацфон-
да. Согласно первой редакции 
республиканского бюджета на 
2024 год, предполагалось изъять 
из Нацфонда РК 3,6 трлн тенге 
в качестве гарантированного 
трансферта. Фактически размер 
гарантированного трансферта 
вырос до 5,6 трлн тенге по итогам 
2024-го.

Повторилась нештатная ситуа-
ция 2023-го: тогда образовавшую-
ся из-за ненадлежащего прогнози-
рования дыру в республиканском 
бюджете пришлось латать не через 
привычные гарантированные и 
целевые трансферты, а через при-
думанную на ходу схему с акциями 
«КазМунайГаза» (КМГ). На деньги 
Нацфонда у ФНБ «Самрук-Ка-
зына» выкупались 20% акций 
КМГ. После чего выплачивались 
дивиденды новому держателю 
акций, то есть правительству РК. 
Такой схемой удалось пополнить 
республиканский бюджет на до-
полнительные 1,3 трлн тенге. 

В середине прошлого года 
правительство РК еще раз при-
бегло к этой схеме: НФ выкупил 
пакет акций «Казатомпрома» на
467 млрд тенге, Минфин получил 
эти средства в виде дивидендов. 

Таким образом, всего по ито-
гам 2024 года из Нацфонда госу-
дарственный бюджет получил по-
рядка 6,1 трлн тенге. Эта сумма 
покрыла ровно пятую часть всех 
затрат – аналогичная доля за-
фиксирована по итогам 2023-го.
И в пределах пяти-шести лет 
(включая доковидный 2019-й) 
это самая минимальная норма 
покрытия расходов за счет нац-
фондовских денег. Максималь-
ное значение было в 2020 году 
(28,5%), в доковидном 2019-м 

объем изъятий составил 22,7%
от затрат бюджета. 

Налоговые поступления по-
крыли 65% затрат бюджета,
трансферты из суверенного фон-
да – 20%. Оставшиеся 15% затрат
закрыли за счет финансирования
дефицита бюджета, который
по итогам 2024-го сложился в
размере 3,6 трлн тенге – практи-
чески в том объеме, как и плани-
ровалось изначально. 

Однако сверхплановые изъятия
из Нацфонда РК привели к рез-
кому увеличению ненефтяного
дефицита бюджета. В первой
редакции республиканского
бюджета он был запланирован
в объеме 8,8 трлн тенге, тогда
как фактически он составил
10,8 трлн тенге. При этом относи-
тельный показатель ненефтяного
дефицита в последние годы меня-
ется не столь динамично: 8,0%
ВВП в 2024-м после 7,1% 2023-м
и 8,1% в 2022-м. 
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Стабилизация госрасходов по 
отношению к ВВП на отметке 
выше 22% свидетельствует, что 
власти начали тратить больше 
ресурсов на удовлетворение 
общественных нужд. К примеру, 
в 2020-м этот показатель вырос 
до 23,7% – за последние шесть 
лет это максимальный уровень. 
Резкий рост был вполне ожи-
даемым, поскольку экономика 
страны тогда сжималась из-за 
«коронакризиса», а казахстан-
ский камбин, чтобы преодолеть 
его, наращивал госрасходы. 

Но прошлый год для казахстан-
ской экономики был уж точно 
не самым плохим. На мировых 
рынках баррель нефти торговал-

Объем затрат госбюджета и отношение к ВВП 

Источник: расчеты Kursiv Research по данным МФ РК, БНС АСПР РК, МНЭ РК

* Оценочный объем ВВП.
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ЭКСПЕРТИЗА

Kursiv Research
ReviewСтавки ставке рознь

Как повлиял на реальный сектор экономики РК 
гнет высокой базовой ставки?

> стр. 1

Одним из самых сильных ар-
гументов в пользу смягчения 
политики ЦБ было то, что высо-
кая ставка убивает и без того не-
высокую кредитную активность 
реального сектора экономики. 
На первый взгляд все выглядит 
именно так, но все ли отрасли 
страдают от высоких ставок, 
существует ли сильное дести-
мулирующее влияние ставки на 
кредитование компаний реаль-
ного сектора? 

Под производственным (реаль-
ным) сектором в этом материале 
понимаются сектора экономики, 
в которых производятся товары: 
сельское хозяйство, горнодо-
бывающая промышленность, 
обрабатывающая промышлен-
ность, энергосектор, сектора 
водоснабжения, водоотведения 
и управления отходами (два этих 
сектора далее обобщенно будут 
называться utilities), а также 
строительство. Вместе эти сек-
тора формируют около 36% ВВП 
(2023) и привлекают около 48% 
портфеля кредитов субъектам 
предпринимательства (2024). 

Для анализа ситуации в обра-
батывающей промышленности 
были отобраны шесть отраслей, 
на которые приходится 77% 
физического объема выпуска 
ОП и 90% портфеля займов БВУ 
субъектам предпринимательства 
(2024). 

Как выросли ставки
по кредитам 
реальному сектору? 

Анализ изменения ставок по 
выданным кредитам компани-
ям реального сектора в период 
2021–2024 годов показывает, что 
при росте среднегодового зна-
чения базовой ставки с 2021 по 
2023 год в 7,2 п. п. соответству-
ющие значения по выданным 
кредитам предпринимательству 
увеличились всего на 4,1 п. п. 
При этом кредиты промышлен-
ным секторам подорожали на 
6,1 п. п., на такое же значение 
увеличились ставки по ссудам 
сельскому хозяйству, а в строи-
тельстве увеличение составило 
6,9 п. п. 

Рост БС вызвал увеличение 
процентных ставок по кратко-
срочным займам, где от сектора 
к сектору повышение средних 
ставок могло составлять от 5,9 до
7,7 п. п., по долгосрочным зай-
мам рост был более умеренным –
от 4,5 до 6,2 п. п. 

Стоимость заимствования 
для предприятий реального 
сектора выросла неравномерно. 
Процентные ставки по выдава-
емым кредитам сельхозсектору, 
строительству, utilities и обра-
батывающей промышленности 
были, как правило, выше зна-
чения базовой ставки, тогда 
как горнодобывающий сектор 
получал более дешевые короткие 
и длинные деньги. Учитывая, что 
на льготные кредиты в казах-
станских БВУ недропользователи 
рассчитывать не могут, логично 
предположить, что в структуре 
займов этой группы заемщиков 
высока инвалютная составляю-
щая, а кредиты в валюте дешевле 
тенговых. По итогам 2024-го 
средние ставки по выдаваемым 
небанковским юрлицам ссудам 
в валюте составили 7,2%, по 
тенговым – 19,5%. 

Если в целом кредитование биз-
неса в 2022 году – период, когда 
БС росла наиболее динамично, –
сокращалось (объем выдачи ссуд 
упал на 39%, портфель при этом 
вырос на 10%), то в следующие 
периоды наблюдался рост. Кре-
дитование отраслей реального 
сектора росло на протяжении 
всего этого периода за редкими 
исключениями. Однако значи-
тельный рост объема выдачи 

долгосрочных займов пришелся 
на 2023 год, когда ставку начали 
снижать (в обработке, utilities, 
строительстве увеличение было 
трехкратным), а краткосрочных –
на 2024-й (от 33% в строитель-
стве до 148% в горнодобыче), 
когда снижение продолжалось. 

Важным эпизодом периода 
2021–2024 годов стал ощутимый 
сдвиг по срочности выдаваемых 
банками кредитов: если в 2021-м
краткосрочными были лишь в 
среднем 42% всех выдаваемых 
субъектам предпринимательства 
ссуд, то в 2024-м – уже 68%. В про-
мышленных секторах картина по-
хожа – 57 и 70%, непосредственно 
в обрабатывающей промышлен-
ности – 58 и 73% соответственно. 

Сдвиг по срочности отражает 
сложившееся у бизнеса ожидание 
скорого конца периода высоких 
ставок. По-видимому, в сценарий 
higher for longer производствен-
ники не верят. 

Как на рост базовой 
ставки отреагировало 
кредитование 
обработки?

Процентные ставки по креди-
там, выданным предприятиям 
обрабатывающей промышленно-
сти в 2021–2023 годах, выросли 
ниже, чем средняя базовая став-
ка (всего на 6,1 п. п.), а в 2024-м 
снижались более высоким тем-
пом, чем БС: 2,2 против 1,9 п. п. 

Таким результатом сектор обя-
зан двум крупнейшим отраслям, 
значительная часть фондиро-

вания которых происходит по 
субсидированным ставкам или 
в иностранной валюте: метал-
лургии, где по итогам 2024-го 
средняя процентная ставка по 
выданному кредиту составила 
10,0%, и нефтепереработке с 
14,4% при средних по отрасли 
14,7% и средней базовой ставке 
в 14,6%. Для сравнения: в тот же 
период кредитные ресурсы до-
ставались автопрому под 16,7%, 
предприятиям пищевой про-
мышленности – под 17,1%, про-
изводителям стройматериалов 
(стройиндустрия) – под 17,2%. 

Рост ставок по кредитам всем 
шести ключевым секторам ОП 
в 2021–2023 годах составил от
3,0 п. п. (металлургия) до 6,9 п. п.
(стройиндустрия), в том числе 
по краткосрочным займам на 

3,2–7,1 п. п., по долгосрочным – 
на 0,2–7,0 п. п. 

Нефтеперерабатывающие 
предприятия получали кратко-
срочные займы по наиболее вы-
соким ставкам все три последних 
года (в 2023-м среднее значение –
20,0%), но общая ситуация с 
кредитованием в отрасли была 
комфортной за счет низкой стои-
мости долгосрочного кредитова-
ния: в 2023 году длинные деньги 
доставались предприятиям в 
среднем под 15,8%, а в прошлом 
году – под 9,7%. 

В металлургии фондирование 
на протяжении всего периода 
происходило по ставкам ниже 
базовой. Только в 2023-м ставки 
по коротким займам металлур-
гам приблизились к БС (12,9 и 
16,5% соответственно), но уже 

в следующем году разрыв вновь 
увеличился за счет более ком-
фортных условий привлечения 
средств предприятиями, которые 
получали короткие деньги под 
10,0%, а длинные – под 10,9%, 
то есть в среднем почти на 5 п. п. 
ниже уровня БС. Металлургия – 
отрасль РК, для которой доступны 
как инвалютные займы (по более 
низким ставкам), так и льготное 
финансирование в тенге по линии 
Банка развития Казахстана. 

Достаточно комфортные ставки 
по кредитам получает химпром, 
средние процентные ставки для 
которого в 2021–2024 годах вы-
росли всего на 4,8 п.п. – с 9,0 до 
13,9%, а по итогам 2024-го соста-
вили 13,2%. При этом предприя-
тия отрасли не показывают роста 
совокупного портфеля. 

Н е п р о с т о  п р е д п р и я т и я м
стройиндустрии: в период роста
БС проценты для них росли сле-
дом за базовой ставкой, причем
уровень ставок по выданным
долгосрочным кредитам в 2024-м
остался близким к пиковым
значениям и одним из самых
высоких в ОП (19,6%). Благодаря
в том числе и этому объем при-
влечения новых займов сокра-
щался на протяжении трех лет
из четырех. 

Выше стройиндустрии по став-
кам долгосрочных кредитов
только пищепром (19,9%), при-
чем стоимость длинных денег
для этих предприятий растет
на всем протяжении последних
четырех лет, несмотря на сниже-
ние базовой ставки. В результате
предприятия начали активнее
привлекать займы на срок до 12
месяцев и за один только 2024
год на треть сократили портфель
длинных кредитов. 

Совокупный портфель ссуд
обрабатывающим предприятиям
в последние четыре года рос в
среднем на 12% в год в основном
за счет пищепрома (+9%), ме-
таллургов (+33%) и автопрома
(+36%), тогда как остатки по
займам нефтехимикам в среднем
сокращались (–6%). 

На что
в действительности 
влияет базовая ставка? 

Картина ставок и объемов
выдачи займов предприятиям
реального сектора и отраслей –
капитанов обрабатывающей
промышленности позволяет дать
детальный ответ на ключевой
вопрос: кому из заемщиков при-
ходится сложнее из-за высокой
базовой ставки? 

От роста базовой ставки стра-
дает не весь класс казахстанских
предпринимателей. Наиболь-
шие проблемы с банковским
финансированием испытывают
компании, сосредоточенные в
производственных секторах.
Именно здесь наблюдается более
динамичный рост стоимости
привлечения банковских зай-
мов. На этом фоне в структуре
выданных займов увеличилась
доля краткосрочных. 

Внутри производственных
секторов наиболее болезненная
ситуация в utilities, где ставки по
кредитам были и без того высоки,
а на фоне роста БС банковские
ставки по кредитам также дина-
мично прибавляли. Усложнение
ситуации с финансированием
фиксируется у производителей
продуктов питания и стройма-
териалов. 

Все эти сектора объединяет то,
что их рынок сбыта сосредоточен
в РК, они работают с тенговой
выручкой, соответственно, им
непросто привлечь инвалютное
финансирование на более ком-
фортных условиях. Дешевые
длинные деньги они могли бы
получить в институтах разви-
тия, но, к примеру, в БРК могут
обратиться лишь инициаторы
крупных проектов (с суммой зай-
ма от 7 млрд тенге), а средства
на субсидированные кредиты
по линии ФРП «Даму» крайне
ограничены. Рост базовой ставки
делает жизнь этих предприятий
сложнее. 

В куда более комфортной си-
туации находится горнодобы-
вающий сектор, а также такие
отрасли обрабатывающей про-
мышленности, как металлургия
и нефтепереработка. Ужесточе-
ние казахстанской ДКП влия-
ет на этих ключевых игроков
национальной экономики огра-
ниченно.

Динамика объемов выдачи кредитов бизнесу
в реальном секторе РК в 2021–2024, % г/г 2022
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Динамика объемов выдачи кредитов бизнесу в обрабатывающей промышленности РК в 2021–2024, % г/г
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Макрообзор: ставки, курсы, акции
Январь, 2025

Индекс KASE 
вновь достигает 
исторических 
максимумов

В январе цены на нефть сорта 
Brent выросли почти на 3%, 
до примерно $76,7 за баррель 
к концу месяца. Если первую 
половину января цены показы-
вали сильный рост, то с нача-
лом второй половины месяца –
обратное падение. В первые 
торговые дни 2025 года цены 
шли вверх на фоне оптимизма 
в отношении экономики КНР. 
Глава Китая заявил о внедрении 
более проактивных законов 
для стимулирования роста, в 
том числе об увеличении зар-
плат госслужащим и выпуске 
сверхдлинных государственных 
облигаций для финансирова-
ния бюджета. Также на цены 
позитивно повлияли новости 
от источников о том, что США 
намерены наложить санкции на 
танкеры, перевозящие россий-
скую нефть. Через четыре дня 
эти сообщения подтвердились –
администрация Джо Байдена 
наложила санкции на 183 тан-
кера, а также на «Газпромнефть» 
и «Сургутнефтегаз». Это приве-
ло к росту объемов торгов на 
нефтяные фьючерсы и поиску 
новых способов покупки неф-
ти со стороны Индии и Китая. 
Через пару дней после объяв-
ления санкций как минимум 65 
танкеров остановились. Также 
складские запасы нефти в США 
снизились до минимумов 2022 
года на фоне падения импор-
та и роста экспорта. В итоге
15 января цена на нефть достиг-
ла $82,6 за баррель. 

И сразу после началась затяж-
ная серия падения цен. Инфор-
мация о прекращении нападений 
хуситов в Красном море на фоне 
приостановки огня в секторе 
Газа и официальное вступление 
Дональда Трампа в должность 
президента США, учитывая его 
предыдущую риторику по уве-
личению нефтедобычи, привели 
к снижению цен на нефть. К тому 
же спекуляции относительно 
новых тарифов на импорт со 
стороны Трампа также добави-
ли негатива к ценам, так как 
это снижает ожидаемый рост 
глобальной экономики и, соот-
ветственно, спроса на нефть. 
Кроме того, в Китае неожиданно 
сократилась деловая активность 
в промышленности в январе, что 
также оказало давление на цены. 

Индекс KASE в январе пока-
зал небольшой рост на 1,2%
(и снова обновил историче-
ский максимум) во многом 
за счет сильного увеличения 
котировок пары эмитентов. Ли-
дером месяца стали акции Банка
ЦентрКредит, которые вырос-
ли на 22,5% без особых на то 
новостей. Заметнее остальных 
увеличилась также рыночная 
стоимость «Казахтелекома» – 
на 7,4% за январь. Компания 
официально завершила сделку 
по реализации 100%-ной доли в 
ТОО «Мобайл Телеком-Сервис» 
(Алтел/Теле2) в пользу катар-
ской PIH Communication LLC. В 
итоге акции продолжили рост 
на спекуляциях по специальным 
дивидендам после завершения 
сделки. Тем не менее в конце 
января и начале февраля акции 
начали длительную волну сниже-
ния, в итоге потеряв в цене почти 
15% с пика. С другой стороны, 
сразу три эмитента показали 
снижение цены примерно на 5%. 
Этими компаниями оказались 
«КазМунайГаз», «Эйр Астана» и 
Kaspi.kz. Остальные бумаги ин-
декса KASE показали небольшой 
рост и снижение в пределах 1,5% 
(кроме акций «КазТрансОйла», 
которые выросли в цене на 2,7%, 
вероятно, на фоне производ-
ственного отчета за 2024 год). 

Небольшое 
восстановление тенге 

В январе тенге укрепился к 
доллару примерно на 1,2% после 
трех месяцев снижения подряд. 
Последнее значение обменного 
курса в конце месяца составило 
518,2 тенге. Также в январе был 
обновлен исторический рекорд 
курса доллара, который теперь 
составляет 531,5 тенге за $1. 
Объемы торгов показывают 
снижение третий месяц подряд –
в январе они упали еще на 15%
(но все равно остаются на чет-
верть больше, чем годом ранее). 
В январе снизились также об ъ-
емы чистых продаж Нацбанка. 
Показатель составил почти $1,1 
млрд, что на 9,4% меньше, чем в 
декабре. Чистая доля Нацбанка 
в объемах торгов увеличилась 
с 22,8 до 24,3%, что является 
довольно высоким показателем 
относительно среднегодовых 
значений 2024 года и указывает 
на продолжение активного уча-
стия Нацбанка в торгах. Следует 
отметить, что в этот раз в рамках 
чистых продаж валюты учиты-
ваются и ее продажи в целях 
сохранения монетарной ней-
тральности при покупках золота. 
Нацбанк имеет приоритетное 
право покупки золота напрямую 
у золотодобытчиков и осущест-
вляет эти покупки в тенге. Тем 
самым происходит эмиссия тен-
ге вместе с пополнением ЗВР. 
С этого года все эти операции 
будут зеркалиться через продажу 
эквивалентного объема валюты 
и, следовательно, давать ней-
тральный эффект на денежную 
базу. В рамках этих операций в 
январе было продано $244 млн. 
Регулятор продал валюты из 
Нацфонда на $850 млн, что на 
$50 млн меньше, чем в декабре, 
и соответствует верхней границе 
объявленного ранее плана. В фев-
рале планируется продать лишь 
$550–650 млн из Нацфонда для 
пополнения бюджета, что вполне 
логично, учитывая предстоящий 
крупный налоговый период. 

В январе российский рубль 
показал резкое укрепление на 
13% после пяти месяцев ослабле-
ния подряд. Курс доллара в РФ в 
конце января оказался на уровне 
98,6 рубля. Снижение курса на-
чалось почти сразу после Нового 
года и продолжалось почти весь 
месяц. Первую половину месяца 
укрепление рубля объясняли по 
большей части резким ростом 
цен на нефть. Во второй полови-
не месяца причиной для укрепле-
ния рубля по большей части мог 
стать откат глобального индекса 
доллара. 

Индекс доллара упал на 0,1% 
по итогам января, но в середине 
месяца обновил максимальные 
значения с ноября 2022 года. 
Основным фактором динамики 
стали первые заявления Трампа 
после вступления в должность 
президента США. В день инаугу-
рации доллар резко упал на 1,3% 
против основных мировых валют 
на фоне ожиданий того, что внед-
рение ранее обещанных тарифов 
на импорт окажется не таким 
стремительным, как предполага-
лось ранее. В итоге рынки стали 
все меньше и меньше верить в 
сами тарифы и больше верить в 
то, что Трамп использует тари-
фы как рычаг для переговоров 
(тарифы на товары из Мексики 
и Канады в размере 25% были 
поставлены на месячную паузу 
буквально через несколько дней 
после их введения). Кроме того, 
Трамп заявил о необходимости 
снизить ставку со стороны ФРС, 
что тоже стало негативом для 
доллара. Тем не менее новые 
тарифные угрозы Трампа в кон-
це января поддержали доллар. 
Отметим также, что Банк Япо-
нии в январе повысил ставку, 
что положительно сказалось на 

стоимости иены против доллара. 
23 января в Японии ставка была 
повышена с 0,25 до 0,5% впервые 
с июля. В США ставка осталась 
на прежнем уровне в 4,5% после 
трех раундов снижения подряд. В 
еврозоне 30 января ставка была 
снижена четвертое заседание 
подряд, на 25 б. п. на этот раз. 
Следующее решение ФРС ожи-
дается 19 марта, Банка Японии –
18 марта, ЕЦБ – 16 марта. 

Нейтральный январь 
в монетарной политике

Нацбанк 17 января провел 
очередное заседание по базовой 
ставке и сохранил ее на уровне 
15,25% после резкого ноябрь-
ского роста. В пресс-релизе Нац-
банк отмечает, что инфляция в 
2024 году сложилась в пределах 
прогнозного диапазона в 8–9%. 
В качестве проинфляционных 
факторов упоминаются высокий 
рост цен на услуги, ускорение 
инфляции непродовольственных 
товаров и рост устойчивой части 
инфляции из-за фискального 
стимулирования. Регулятор от-
мечает сохранение повышен-
ного внешнего инфляционного 
давления и возможный перегрев 
экономики на фоне увеличения 
краткосрочного экономического 
индикатора в 2024 году до 6,2% 
г/г. Нацбанк также указывает 
на некоторое смягчение сово-
купных денежно-кредитных 
условий из-за ослабления тен-
ге, ускорения инфляционных 
ожиданий и роста фактической 
инфляции. Поэтому на следую-
щем заседании, 7 марта, будет 
рассматриваться необходимость 
ужесточения денежно-кредитной 
политики, в том числе в рамках 
обновленных прогнозов. 

Центральный банк РФ не про-
водил заседания по ставке в 
январе, а ближайшее пройдет 
14 февраля. 

Долговой рынок Казахстана 
в январе показал значитель-
ный рост доходности в ответ 
на повышение базовой ставки. 
Например, доходность гособли-
гаций со сроком чуть более чем 
1,5 года выросла с 12,5% в ноябре 
до 13,73% в январе. Последний 
декабрьский аукцион по месяч-
ным нотам Национального банка 
показал доходность в 14,73%, что 
все еще ниже базовой ставки в 
15,25%, но выше уровня декабря 
в 14,62%. Ставка РЕПО TONIA 
также показала небольшое уве-
личение: с 14,44% в конце декаб-
ря до 14,58% в конце января. 

Инфляция
резко ускорилась

Годовая инфляция в январе 
ускорилась с 8,6 до 8,9%, что 
стало самым высоким значени-
ем с марта 2024 года. В январе 

наибольший вклад в годовую 
инфляцию продолжил вносить 
сегмент платных услуг, который 
ответствен за 4% (3,74% в декаб-
ре) из 8,9% годовой инфляции. 
За год платные услуги в целом 
выросли в цене на 13,8%, а среди 
отдельных наименований сильно 
увеличились в цене следующие 
виды платных услуг: холодная 
вода (+43%), водоотведение 
(+26%), центральное отопление 
(+23%), горячая вода (+21%), 
услуги ж/д транспорта (+19%), 
электроэнергия (+19%) и услуги 
связи (+17%). 

Инфляция в месячном выра-
жении ускорилась до 1,1% м/м, 
чего не было с февраля прошлого 
года. Отметим, что подобный 
уровень месячной инфляции 
выше средних значений для ян-
варя примерно на 40 б. п. Цены 
на продовольственные товары в 
январе показали сильный рост –
на 1,4%, что на 20 б. п. выше 
средних значений января за пре-
дыдущие десять лет. Основной 
причиной этого стал рост цен на 
фрукты и овощи, масла и жиры. 
Непродовольственные товары 
показали замедление месячной 
инфляции относительно декабря 
с 0,8 до 0,6% м/м. 

Резкий рост 
доходности

На рынке государственных об-
лигаций Казахстана в январе со-
стоялось девять размещений на 
общую сумму 286 млрд тенге, что 
на 71% меньше результата про-
шлогоднего января. В декабре 
2024 года размещений не было, а 
вот в сравнении с малоактивным 
ноябрем объем размещений вы-
рос в 6 раз. Средневзвешенный 
спрос на предложение немного 
снизился: с 223% в ноябре до 
196% в январе. Минфину не 
по всем размещениям удалось 
продать запланированный или 
больше запланированного объ-
ема бумаг. Отметим продолже-
ние размещений длинных бумаг: 
было проведено два размещения 
по облигациям со сроком 12 лет. 
Доходность по ним составила 
13,6% в начале января, а через 
две недели выросла до 13,89%. 
В целом же доходность заметно 
выросла относительно октября 
и ноября. Средневзвешенная 
доходность всех размещений в 
январе достигла 13,76%. Так, 
за два месяца заметно вырос-
ла доходность облигаций со 
сроком примерно 1,5 года: с 
12,5 до 13,73%. К концу января 
доходность в итоге вплотную 
подобралась к отметке 14%. Это 
случилось по 4-летним бумагам, 
доходность которых достигла 
13,98%. Столь высокий уровень 
доходности в последний раз наб-
людался в октябре 2023 года.

Учитывая низкую активность 
в ноябре, в графике кривой мы 
совместили октябрьские и но-
ябрьские размещения. В итоге 
кривая доходности размещений 
облигаций показала резкий рост 
по всей своей длине. Отметим, 
что форма кривой стала более 
ровной и имеет все шансы ока-
заться инверсной в ближайшие 
месяцы. 

Облигации 
квазигосударственных 
компаний

В квазигосударственном секто-
ре в январе состоялось лишь два 
размещения облигаций Казах-
станского фонда устойчивости. 
Общий объем размещений со-
ставил 5,2 млрд тенге со сроком 
погашения примерно полгода. 
Это было первое размещение 
КФУ с октября, когда компания 
привлекла почти 21 млрд тенге. 
Доходность с тех пор значитель-
но выросла. Если тогда за годо-
вую бумагу просили 13,2–13,3%, 
то в январе доходность полугодо-
вой облигации КФУ подскочила 
до 14,9%. 

Акции программы 
«Народное 
IPO», включая 
«Казатомпром»,
Kaspi.kz, КМГ, Air Astana

В январе ГДР «Казатомпрома» 
на Лондонской фондовой бирже 
выросли на 1,1%, а цена достигла 
$38,15. На KASE акции незна-
чительно упали в цене на 1,5%, 
составив 19 875 тенге. В итоге 
разница между биржами в цене 
осталась небольшой, достигнув 
0,5% в пользу KASE. Рыночные 
цены на уран падали четвертый 
месяц подряд, в январе – на 2,4%, 
достигнув минимума октября 
2023 года. Цена в конце января 
составила $71,2 за фунт. ETF 
урановых акций URA, несмотря 
на это, немного восстановился 
в цене, на 5,7%, после мощного 
декабрьского провала. Главной 
новостью для компании стал 
выход операционного отчета за 
2024 год. «Казатомпром» увели-
чил объем производства на 10% 
в 2024 году, однако объем продаж 
снизился на 14% г/г. В 2025 году 
компания планирует увеличить 
производство на 18%, а продажи –
на 20%. Среди других новостей 
отметим выход на проектную 
мощность СП «Ульба-ТВС» по 
производству тепловыделяющих 
трубок в объеме 200 тонн в год. 
Кроме того, компания получила 
подтверждение кредитного рей-
тинга Fitch на уровне ВВВ с про-
гнозом «стабильный» и право на 
разведку урана на новом участке 
месторождения Инкай-Мын-
кудук. С другой стороны, из-за 
несвоевременного согласования 
проектной документации ком-
пания приостановила добычу 
на участке №1 месторождения 
Инкай в начале года.

Акции «КазТрансОйла» в янва-
ре выросли на 2,7%, а цена – с 820 
до 842,5 тенге. После бокового 
движения котировок в течение 
почти полугода в январе акции 
наконец-то показали относитель-
но заметное движение. Главной 
новостью также стал выход про-
изводственного отчета по итогам 
2024 года. В IV квартале компания 
транспортировала 11,2 млн тонн 
нефти (–1,4% к/к и –4,6% г/г). 
Наиболее заметное годовое сни-
жение наблюдается по перевалке 
нефти в систему КТК – на 23%. В 
целом же за 2024 год результаты 
оказались положительными. 
Транспортировка нефти выросла 
на 1,6%, а консолидированный 
грузооборот нефти – на 3,2% в 
сравнении с 2023 годом. К тому 
же компания заявила, что пре-
высила собственные планы по 
транспортировке нефти в 2024 
году. Еще одной новостью в ян-

варе стало избрание в правление
компании Абая Бейсембаева. 

Акции KEGOC в январе показа-
ли небольшое падение на 1,1%,
достигнув в конце месяца уровня
1511 тенге. Акции после непло-
хого роста в декабре медленно
скорректировались в течение
января, а в начале февраля резко
упали на больших объемах. С
точки зрения новостей январь
прошел довольно спокойно для
компании. Так же как и в случае
с «Казатомпромом», компании
присвоен кредитный рейтинг
на уровне ВВВ агентством Fitch
Ratings, прогноз – «стабильный».
Отметим, что это соответствует
суверенному рейтингу Казахста-
на. Производство электроэнер-
гии в стране за декабрь 2024 года
показало ускорение темпов роста
и составило 11,2 млрд кВт•ч
(+4,7% г/г и +10,6% м/м). За
весь 2024 год производство вы-
росло на 3,8% г/г, составив 117,9
млрд кВт•ч.

АДР Kaspi.kz в декабре на
Nasdaq выросли на 0,4% после
двух месяцев падения подряд. В
итоге цена достигла $95,1 за шту-
ку, причем в январе котировки
в моменте падали до $86,2, что
является самым низким значени-
ем с февраля 2024 года. На KASE
же цена упала на куда более зна-
чительные 4,7%. Это увеличило
разницу в цене между биржами,
и премия на KASE составляет те-
перь 5,5% в сравнении с Nasdaq.
Главной новостью месяца стало
официальное завершение при-
обретения контрольного пакета
акций в турецком маркетплейсе
Hepsiburada. Напомним, что
Kaspi объявил о сделке в середине
октября 2024 года. Объявленная
сумма покупки 65,41%-ной доли
в Hepsiburada составила $1,127
млрд. Также компания анонсиро-
вала выход финансового отчета
за IV квартал 2024 года. Публи-
кация результатов состоится
24 февраля. 

В январе акции «КазМунай-
Газа» упали на 5,3% после двух
месяцев роста подряд и обновле-
ния тогда же в январе историче-
ского максимума (16 000 тенге
за акцию). В итоге котировки
снизились к концу января до
13 840 тенге. Важнейшей ново-
стью месяца и последних несколь-
ких лет является добыча первой
нефти на заводе третьего поко-
ления ТШО. После нескольких
лет инвестиций и строительных
работ ТШО в 2025 году намерен
увеличить добычу нефти с 28 до
34,7 млн тонн с дальнейшим ро-
стом до 40 млн тонн в будущем. В
январе нефтедобыча уже выросла
в 1,5 раза, согласно оперативным
данным Reuters. Тем самым сто-
ит ожидать резкого увеличения
операционной прибыли и денеж-
ных потоков КМГ уже по итогам
I квартала. В остальном месяц про-
шел довольно спокойно для ком-
пании в плане новостей. Отме-
тим отказ от статуса маркетмей-
кера акции сразу двух брокеров –
«Фридом Финанс» и BCC Invest.

Акции Air Astana в январе
показали заметное снижение на
5% на KASE, достигнув 779 тенге.
ГДР на Лондонской фондовой
бирже снизились в цене на 1,8%.
Тем не менее ценовая разница
между акциями и ГДР сократи-
лась до 0,2%. В январе компа-
ния не выпускала официальные
пресс-релизы. В начале февраля
стало известно о завершении
программы обратного выкупа
акций, который ранее был возоб-
новлен в ноябре – декабре после
октябрьской паузы. За декабрь
в Казахстане воздушным транс-
портом было перевезено 1,2 млн
пассажиров, что на 25,5% больше
результата декабря 2023 года и
на 3,3% больше, чем в ноябре. За
2024 год рост пассажиропотока
составил 10,6% г/г.

Данияр ОРАЗБАЕВ, 
аналитик 

Freedom Finance Global

Ансар АБУЕВ, 
аналитик 

Freedom Finance Global
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БАНКИ И ФИНАНСЫ

нейших страховщиков присут-
ствуют две «дочки» Народного 
банка (№2 и №5), две компании, 
аффилированные с Евразийским 
банком (№1 и №7), две струк-
туры, входящие в экосистему 
Freedom (№4 и №9), «дочка» 
Jusan Bank (№10), а также компа-
ния «Виктория» (№8), аффилиро-
ванная с Нурбанком, и компания 
KM Life (№6), которая косвенно, 
через медного олигарха Вла-
димира Кима, связана с Bank 
RBK. Единственным игроком в 
топ-10, не имеющим «подпорки» 
в банковском секторе, является 
компания Nomad Life (№3, при-
надлежит Алмасу Мынбаеву). 
Вторая компания г-на Мынбаева, 
«Номад Иншуранс», за минув-
ший год поднялась в ренкинге с 
13-го на 11-е место. 

За пределами топ-10 пока на-
ходятся обе страховые «дочки» 
БЦК. Одна из них, Sinoasia B&R, 
в 2023 году была куплена банком 
на рынке (контрольным пакетом 
владел гражданин Гонконга Чой 
Юк Люнг, оставивший у себя 
миноритарную долю в размере 
7,5%). За последний год Sinoasia 
поднялась в ренкинге по активам 
с 18-го до 15-го места. Вторую 
компанию, BCC Life, банк в про-
шлом году создал с нуля, и на 
конец 2024 года она занимала 
23-е место в секторе по объему 
активов (среди 25 действующих 
игроков). Косвенно аффили-
рованной с БЦК можно также 
считать компанию Standard Life 
(№13), в которой 25% акций 
принадлежат Владиславу Ли, в 
то время как сам г-н Ли владеет 
11,2% голосующих акций БЦК и 
входит в совет директоров банка 
(по всей видимости, на правах 
владельца второй по размеру 
доли после главного акционера 
БЦК Бахытбека Байсеитова). В 
совете директоров Standard Life 
интересы крупного участника 
представляет Тимур Владисла-
вович Ли. 

Премии
Совокупные премии КСЖ в 

2024 году выросли почти вдвое 
(+93%) в отличие от отрасли 
общего страхования, где роста 
почти не было (+4,5%). В резуль-
тате минувший год стал первым 
в истории, когда КСЖ опередили 
КОС по объему собранных пре-
мий (977 млрд против 703 млрд 
тенге).

Основной прирост «урожая» в 
life-отрасли сгенерировали пен-
сионные аннуитеты, совокупные 
премии по которым взлетели на 
порядок (с 32 млрд до 338 млрд 

тенге за 11 месяцев 2023 и 2024 
годов соответственно), а их доля 
в структуре премий КСЖ выросла 
с 9,9 до 44,7%. Сильную динами-
ку продемонстрировали также 
премии по добровольному лич-
ному страхованию от несчастных 
случаев (с 41 млрд до 115 млрд 
тенге) и обязательному страхо-
ванию работников от травма-
тизма (с 71 млрд до 117 млрд 
тенге). В последнем случае, по 
сведениям АРРФР, высокий рост 
был обусловлен объединением 
данного класса страхования с 
добровольным аннуитетным 
страхованием, осуществляемым 
в рамках закона об обязатель-
ном страховании работника от 
аварий на производстве. Как 
отмечается в обзоре Ассоциации 
финансистов Казахстана, «на 
фоне упрощения процедуры по 
открытию пенсионных аннуи-
тетов и введения обязательного 
страхования работников, повы-
шения страховой грамотности 
казахстанцев и цифровизации 
отрасли все показатели КСЖ по 
итогам девяти месяцев 2024 года 
продемонстрировали существен-
ный рост».

Что касается результатов в 
разрезе компаний, то пятерка 
лидеров года по чистой сумме 
собранных премий изображе-
на на инфографике (расчеты 
«Курсива»), причем в топ-3 

вошли исключительно предста-
вители life-отрасли («Халык-Life», 
Nomad Life и Freedom Life). Эта 
же тройка КСЖ показала лучшую 
динамику прироста премий в аб-
солютном выражении. Заочная 
борьба за первенство в данном 
ренкинге была очень упорной, 
и верхнюю строчку от второй 
отделили лишь 0,9 млрд тенге: 
наибольшего прироста в секторе 
добилась компания «Халык-Life» 
(+146 млрд тенге к сумме пре-
дыдущего года), второе место 
заняла Freedom Life (+145 млрд 
тенге).

В относительном выражении 
более чем двукратных темпов 
прироста удалось добиться 
Freedom Life (+169% в годовом 
выражении), КСЖ «Евразия» 
(+147%) и КСЖ «Коммеск-Өмiр» 
(+136%). Причем Freedom Life 
росла от и без того высокой 
стартовой базы (86 млрд тенге, 
четвертый результат в секторе 
за 2023 год). У КСЖ «Евразия» и 
«Коммеск-Өмiр» стартовая база 
была намного скромнее (29 млрд 
и 9 млрд тенге соответственно). 

С недополучением премий по 
сравнению с предыдущим годом 
столкнулись семь игроков, и все 
они относятся к отрасли общего 
страхования (то есть почти у 
половины КОС «урожай» премий 
в 2024 году ухудшился). В эту 
семерку аутсайдеров ренкинга 

вошли компании Basel (–0,5 млрд 
тенге), Amanat (–1,5 млрд), «Ин-
тертич» (–3,3 млрд), «Казахмыс» 
(–4,1 млрд), «Виктория» (–5,6 
млрд), «Евразия» (–7,8 млрд) и 
Jusan Garant (–17 млрд). 

Выплаты
По темпам прироста выплат 

КСЖ также опередили КОС 
(+61,8% против +11,9%), но в 
денежном выражении отрасль 
общего страхования пока раско-
шеливается на своих клиентов 
больше, чем life-сегмент (232 
млрд против 112 млрд тенге в 
2024 году). 

В структуре выплат КОС наи-
больший прирост пришелся на 
обязательную автостраховку
(с 55 млрд до 72 млрд тенге за 11 
месяцев 2023 и 2024 годов соот-
ветственно), также увеличились 
выплаты по каско (с 20 млрд 
до 25 млрд тенге) и доброволь-
ным личным полисам на случай 
болезни (с 25 млрд до 31 млрд 
тенге). У КСЖ выросли выплаты 
по обязательному страхованию 
работников от несчастных случа-
ев (с 13 млрд до 41 млрд тенге), 
добровольному страхованию 
жизни (с 25 млрд до 31 млрд тен-
ге) и пенсионным аннуитетам
(с 16 млрд до 22 млрд тенге).

В разрезе отдельных игроков 
с наибольшим ростом выплат 
(чистые расходы) столкнулись 

компании Nomad Life (+15 млрд
тенге к сумме за 2023 год), «Ха-
лык-Life» (+11 млрд) и «Халык»
(+10 млрд). Наоборот, снижение
выплат произошло лишь у трех
игроков, в том числе у компании
Amanat – на 0,7 млрд, у «Интер-
тич» – на 1,6 млрд, у СК «Евразия» –
на 7,5 млрд тенге. 

Прибыль
С информацией о прибыли

страховщиков у пользователей
статистики макрорегулятора мо-
жет возникнуть путаница. В фай-
ле Нацбанка под названием «Ос-
новные финансовые показатели
страховых организаций» (един-
ственный документ, содержащий
сведения в разрезе компаний)
говорится, что чистая прибыль
сектора после налогообложения
в 2024 году составила 216 млрд
тенге. Из этого документа следу-
ет, что у КОС прибыль возросла с
78 млрд до 130 млрд тенге, тогда
как у КСЖ она просела с 102 млрд
до 86 млрд.

Однако в разделе страховой
статистики Нацбанка есть и
другой файл под названием
«Сводный отчет о прибылях и
убытках», согласно которому
тот же самый показатель (чистая
прибыль сектора после уплаты
налогов) за 2024 год составляет
уже 264 млрд тенге (136 млрд у
КСЖ и 128 млрд у КОС). В отчете
содержится примечание, что он
сформирован в соответствии с
МСФО 17 (новый стандарт «До-
говоры страхования», применя-
емый в Казахстане с начала 2023
года вместо ранее действовавше-
го МСФО 4). Но будучи сводным,
этот отчет не сообщает, сколько
заработали отдельные игроки.

Собеседник «Курсива» из стра-
хового сектора предположил, что
документ «Основные финансо-
вые показатели» составлен на ос-
нове старого стандарта МСФО 4.
Если это так, возникают вопросы
к администратору статистики о
целесообразности применения
разных стандартов, в результате
чего один и тот же показатель об-
ретает разные значения (причем
расхождение очень большое).
Например, в отчетности КСЖ
«Халык-Life» (самый прибыль-
ный игрок в секторе) сказано,
что в 2024 году чистая прибыль
компании после налогообложе-
ния достигла 78,6 млрд тенге.
Однако, по данным Нацбанка,
заработок «Халык-Life» в 2024
году составил лишь 52,4 млрд
тенге. «Курсив» направил запрос
в Нацбанк, но ответа пока не
получил. 
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СТРАХОВОЙ СЕКТОР РК ПО ИТОГАМ 2024 ГОДА
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 КАПИТАЛ*,
млрд тенге

СТРАХОВЫЕ ПРЕМИИ, 
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ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ,
млрд тенге

Компании по общему страхованию (КОС) Компании по страхованию жизни (КСЖ) Изменение, %

01.01.2024 01.01.2025

САМЫЕ КРУПНЫЕ КОМПАНИИ 
(ПО ОБЪЕМУ АКТИВОВ*), млрд тенге

САМЫЕ ПРИБЫЛЬНЫЕ* 
КОМПАНИИ, млрд тенге

61,6

60,7 

18,1

14,3

12,4

ЛИДЕРЫ ПО РОСТУ* АКТИВОВ
в абсолютном выражении, млрд тенге

в относительном выражении

+93%
+86% +58%

СНИЖЕНИЕ* АКТИВОВ: АНТИЛИДЕРЫ
в абсолютном выражении, млрд тенге 

в относительном выражении

–9,8%

–5,9%
–8,1%

ЛИДЕРЫ ПО СБОРУ ПРЕМИЙ*, 
млрд тенге

* Чистая сумма страховых премий за 2024 год.

* По сравнению с 2023 годом.

СНИЖЕНИЕ* ПРЕМИЙ: АНТИЛИДЕРЫ 
в абсолютном выражении, млрд тенге

–30,9%
–24,6%

–30,9%

–5,6
–7,8

–17,0

ЛИДЕРЫ ПО ВЫПЛАТАМ*, млрд тенге

* Чистые расходы по осуществлению страховых выплат за 2024 год.

ЛИДЕРЫ ПО РОСТУ* ПРЕМИЙ
в абсолютном выражении в относительном выражении

+146  млрд тенге

+145  млрд тенге

+104 млрд тенге

+169%

+147%

+136%

КОМПАНИИ С НАИБОЛЬШИМ 
РОСТОМ* ВЫПЛАТ

+14,8 млрд тенге

+11,2 млрд тенге

+9,9 млрд тенге

млрд тенге

млрд тенге

млрд тенге

* По сравнению с 2023 годом.

КОМПАНИИ С НАИБОЛЬШИМ 
СНИЖЕНИЕМ* ВЫПЛАТ

–7,5 

–1,6 

–0,7 

Источник: Нацбанк РК, расчеты «Курсива». Из совокупных показателей сектора на 01.01.2024 исключены показатели квазигосударственной СК KazakhExport в связи с приданием ей статуса экспортно-кредитного агентства и сдачей лицензии на страховую деятельность

* За 2024 год.

* На 1 января 2025 года.

* Динамика за 2024 год.

* По сравнению с 2023 годом.
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СК «Евразия»         

в относительном выражении

01.01.2024 01.01.2025

+211
+128 +119

СК «Евразия»         

СК «Евразия»         

СК «Евразия»         

КСЖ «Евразия»         

СК «Евразия»         

СК «Евразия»         

СК «Евразия»         

1 119

2 333

1 214

+49,9%

3 126

1 677

+34,0%

789

541

249

* Регуляторные активы (сформированные 
с учетом пруденциальных нормативов).

* Регуляторный капитал (сформированный
с учетом пруденциальных нормативов).

+63,5%

+26,0%

+48,1%
1 936

677

1 2591 307 

537

770

0

200

400

600

800

1 000

+18,5%

+22,4%

+19,7%
945

641

304

+42,6%

+4,5%

+93,3%

1 679

703

977
1 178

672

505

276

+24,4%

+11,9%

+61,8%

343

207

69

232

112

180

78

102

+20,0%

–15,8%

+66,8%

216

130

86

–1,4
–6,6 –7,2

1 448
+19,3%

0

500

1 000

1 500

2 000

2 500

0

500

1 000

1 500

2 000

0

50

100

150

200

250

300

350

0
50

100
150
200
250

0

20

40

60

80

Как изменилась структура совокупной прибыли КСЖ

 431 

 90 

 0,7 

 522 

72 

 100 

 64 

 59 

 112 

 411 

Доходы от страховой деятельности

Доходы от инвестиционной деятельности

Прочие доходы

Итого доходы

Изменение чистых страховых резервов

Комиссионные расходы

Общие, административные и прочие расходы

Чистые расходы по страховым выплатам

Расходы по расторжению договоров страхования

Итого расходы до уплаты КПН

  844 

 163 

 0,6 

 1 007 

403 

 171 

 144 

 100 

 99 

 916 

   +413 

 +72 

–0,1 

 +485 

+330 

 +71 

 +79 

 +41 

–14 

 +505 

    +96 

 +80 

–11 

 +93 

+456 

 +71 

 +123 

 +69 

–12 

 +123 

За 11 мес. 2023,
млрд тенге

За 11 мес. 2024,
млрд тенге

Изменение,
млрд тенге

Изменение,
%

Чистая прибыль после уплаты налогов 106 83 –23 –22

Источник: АРРФР

В минувшем году 
отрасль страхования 
жизни развивалась 
значительно быстрее, 
чем смежный 
рынок общего 
страхования. Картину 
life-страховщикам 
портит нарисованное 
регуляторами 
сокращение прибыли, 
однако сами компании 
отчитываются о том, 
что заработали больше.

Виктор АХРЁМУШКИН 

Активы
Одним из заметных событий 

2024 года для отечественного 
страхового рынка стал тот факт, 
что в минувшем году компании 
по страхованию жизни (КСЖ) 
обогнали компании по общему 
страхованию (КОС) как по раз-
мерам бизнеса, так и по сумме 
собранных премий. Если на 
начало года совокупные активы 
КСЖ и КОС, по данным Нац-
банка, равнялись 1,1 трлн и 1,2 
трлн тенге соответственно, то 
по итогам 2024 года активы КСЖ 
достигли почти 1,7 трлн тенге, 
тогда как аналогичный пока-
затель КОС составил 1,45 трлн. 
Причем в life-сегменте работает 
в полтора раза меньше игроков, 
чем в отрасли non-life, а именно 
десять организаций (одна из 
которых является новичком 
и получила лицензию лишь в 
ноябре прошлого года) против 
пятнадцати.

Тройка крупнейших игроков 
сектора в 2024 году не изме-
нилась (см. инфографику). На 
четвертое место в ренкинге ком-
паний по объему активов под-
нялась Freedom Life, отодвинув 
на пятую строчку СК «Халык». 
Восхождение на три позиции 
вверх (с №9 до №6) совершила 
компания KM Life (аффилиро-
вана с ТОО «Корпорация Казах-
мыс»), через столько же ступенек 
перешагнула КСЖ «Евразия»
(с №10 до №7). Соответственно, 
свои позиции в ренкинге круп-
нейших страховых компаний 
немного сдали СК «Виктория»
(с №7 до №8) и Freedom Insurance 
(с №8 до №9). Замкнула топ-10 
компания Jusan Garant (год назад 
была №11), но ее подъем на одну 
строчку был чисто механическим 
и произошел благодаря уходу с 
рынка квазигосударственной 
компании KazakhExport (сдав-
шей страховую лицензию в связи 
с обретением статуса экспорт но-
кредитного агентства). 

Если посмотреть на связан-
ность отношений страховых 
организаций с банками второго 
уровня (либо с их основными 
акционерами), то в десятке круп-
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НЕДВИЖИМОСТЬ

КАКИЕ УСЛОВИЯ ПОКУПКИ ЖИЛЬЯ ПРЕДЛАГАЮТ 
ЗАСТРОЙЩИКИ В АЛМАТЫ И АСТАНЕ*

Всего ЖК в продаже

52

33

Всего ЖК в продаже

71

Доступна
рассрочка

Доступна
ипотека

* Для ЖК, завершение строительства которых ожидается в 2025 году.

(63%)

17
(33%)

51 Доступна
рассрочка

Доступна
ипотека

(72%)

40
(56%)

АстанаАлматы

Источник: korter.kz

ПРЕДПОЧТЕНИЯ ПОКУПАТЕЛЕЙ ЖИЛЬЯ В АЛМАТЫ И АСТАНЕ

Наличные

Рассрочка

Ипотека

30%

40%

30%

-

-

-

50%

43%

7%

Комфорт Бизнес Премиум

Превалирует
оплата

наличными

Стандарт

Источник: данные BI Group

Алматы

Класс жилья

35%

30%

35%

30%

20%

50%

50%

30%

20%

Комфорт Бизнес ПремиумСтандарт

Астана

Превалирует
оплата

наличными

Частями дороже
Рассрочка стала основным способом стимулирования продаж жилья

> стр. 1

Для тех, кто не готов одно-
моментно выложить десятки 
и сотни миллионов тенге за 
квартиру, основным способом 
финансирования покупки жи-
лья в 2024–2025 годах стала 
рассрочка. 

Статистика korter.kz свиде-
тельствует, что из 71 строящегося 
в Алматы ЖК со сроком сдачи в 
2025 году квартиру в рассроч-
ку можно приобрести в 51 ЖК 
(72%), а в ипотеку – лишь в 40 
ЖК (56%). В Астане ситуация 
схожая: из 52 ЖК, которые пла-
нируют сдать в 2025-м, в 33 ЖК 
(63%) девелоперы реализуют 
квартиры в рассрочку и лишь в 
17 ЖК (33%) – в ипотеку. 

Данные застройщиков по-
казывают, что популярность 
рассрочки тем выше, чем выше 
стоимость жилья. 

Так, по статистике BI Group, 
в Алматы рассрочку выбирают 
43% покупателей жилья в классе 
бизнес и 40% – в классе комфорт. 
В то время как ипотеку использу-
ют лишь 7 и 30% покупателей в 
классах бизнес и комфорт соот-
ветственно.

В Астане в классе бизнес рас-
срочку выбирает каждый третий 
покупатель BI Group, ипотеку – 
20% покупателей. А вот в классе 
комфорт перевес уже в пользу 
ипотеки – ее используют 35% 
покупателей против 30% тех, кто 
предпочел рассрочку. В классе 
стандарт на ипотечников прихо-
дится 50% покупок, а рассрочку 
оформляет лишь каждый пятый.

Нередко покупатели комбини-
руют рассрочку и ипотеку.

«Рассрочка – распространен-
ный способ оплаты. Но и по 
ипотеке много берут. В основном 
50% оплачивают наличными и 
50% – по программам Отбасы 
банка «Отау», «Наурыз», «Алматы 
Жастары», «Бакытты отбасы», –
рассказывает менеджер ком-
пании Qazaq Stroy, специали-
зирующейся на строительстве 
бюджетного жилья (из 13 ЖК в 
продаже восемь класса комфорт 
и пять – эконом).

Почему квартира 
в рассрочку дороже

При рассрочке покупатель 
вносит первоначальный взнос 
от 20 до 50%, а остальную сумму 
выплачивает частями в течение 
срока строительства, до момента 
сдачи, а иногда и после сдачи 
дома в эксплуатацию. 

 Застройщики зачастую про-
двигают рассрочку как возмож-
ность купить квартиру без про-
центов и переплат, в отличие от 
ипотеки, где стоимость недвижи-
мости с учетом выплачиваемых 
процентов может вырасти крат-
но. Но далеко не всегда заявле-
ния девелоперов о «0% перепла-
ты» оказываются корректными. 
Стоимость лота на условиях 
рассрочки изначально дороже, 
чем при оплате наличными.

К примеру, в отделе продаж 
Qazaq Stroy стоимость квартиры 
в рассрочку с первоначальным 
взносом 50% будет на 10% выше, 
чем при 100%-ной предоплате. 
А если брать жилье с минималь-
ным первоначальным взносом 
20%, то цена будет выше на 15%. 

В Rams Qazaqstan жилье в 
рассрочку обойдется минимум 
на 12% дороже, чем при полной 
оплате здесь и сейчас. В компа-
нии применяют собственный ин-
декс цен, который учитывает раз-
мер предоплаты, длительность 
рассрочки и даже инфляцию. Во 
всех случаях чем длиннее рас-
срочка и ниже первоначальный 
взнос, тем выше цена лота.

«При покупке квартиры площа-
дью 62 «квадрата» в ЖК Keruen 
City в рассрочку на 24 месяца 
с предоплатой 10 млн тенге ее 

стоимость составит 32,7 млн 
тенге, а если брать рассрочку 
на 40 месяцев, то та же самая 
квартира обойдется в 34,4 млн 
тенге», – приводят расчеты в 
отделе продаж застройщика. То 
есть дополнительные 16 месяцев 
рассрочки увеличивают стои-
мость квартиры на 1,7 млн тенге. 

На какой размер 
платежа рассчитывать 
при рассрочке

Основной риск для покупате-
лей при приобретении квартиры 
в рассрочку – неверный расчет 
своих финансовых возможно-
стей. В отличие от ипотеки, 
где платежи растягиваются на 

десятилетия, при рассрочке вно-
симые суммы могут быть в разы 
выше. И чем короче срок рассроч-
ки, тем крупнее платеж.

К примеру, Rams Qazaqstan 
требует внести в первый год 
рассрочки не менее 55% стои-
мости квартиры. Так, при по-
купке квартиры в ЖК Keruen City 
стои мостью 32,7–34,4 млн тенге 
первый платеж может составить 
10 млн тенге, но в течение года 
необходимо будет внести еще 
около 8–8,5 млн тенге. Это могут 
быть ежемесячные платежи по 
740–780 тыс. тенге, ежеквар-
тальные по 2,7–2,9 млн или 
единовременное внесение через 
год суммы 8–8,5 млн тенге. Для 

ЖК Keruen City у Rams Qazaqstan 
предусмотрен самый длинный 
из найденных «Курсивом» на 
рынке период рассрочки – до 
40 месяцев (три с половиной 
года). Это означает, что оплату 
оставшихся 45% вы можете 
растянуть на два с половиной 
года. Ежемесячный платеж при 
этом составит около 390 тыс. 
тенге в месяц.

В компании Bazis-A жилье 
сейчас можно приобрести с ми-
нимальным первоначальным 
взносом 30%. А окончательный 
расчет необходимо произвести 
до окончания строительства. Так, 
при покупке двушки в ЖК Satpaev 
за 46,2 млн тенге с плановым сро-

ком сдачи в IV квартале 2025-го 
сразу потребуется внести почти 
14 млн тенге, а остальные 32 млн 
тенге заплатить в оставшиеся до 
сдачи 10 месяцев. Это по 3,2 млн 
тенге в месяц.

Платежные каникулы
Обычно задержку ввода ЖК 

в эксплуатацию покупатели 
рассматривают как негативный 
сценарий. Но для тех, кто офор-
мил рассрочку, где часть суммы 
выплачивается после заверше-
ния строительства, задержка 
строительства может стать плю-
сом. Конечно, при условии, что 
покупателю есть где жить до 
новоселья. 

«Не факт, что объект сдадут 
вовремя. Если ЖК сдадут позже, 
получается период платежных 
каникул на срок, пока покупатель 
не получит техпаспорт на свою 
квартиру», – объясняет менеджер 
Rams Qazaqstan.

«Если дом не введен в эксплу-
атацию, то и платить не нужно – 
оплачиваете после ввода», – под-
тверждает менеджер Qazaq Stroy.

Однако не все застройщики 
готовы давать рассрочку с опла-
той части после завершения 
строительства. 

Так, на сайте компании Bazis-A 
среди вариантов рассрочки за-
явлены схемы рассрочки как с 
платежом до завершения стро-
ительства, так и после. Однако 
при обращении в кол-центр 
операторы сообщают, что вари-
антов с оплатой «после сдачи» 
на текущий момент нет. Квар-
тира должна быть полностью 
оплачена к моменту ввода ЖК в 
эксплуатацию.

Задержку сдачи дома на не-
сколько месяцев многие казах-
станские застройщики рассма-
тривают как вариант нормы, а 
штрафные санкции за задержку 
сдачи объекта в договоре стара-
ются минимизировать. 

«По закону застройщик три 
раза по три месяца имеет право 
продлевать сроки сдачи дома», – 
говорят в Qazaq Stroy, в договоре 
которой не прописаны штрафы 
за задержку сдачи объекта в экс-
плуатацию.

В договорах Rams Qazaqstan по-
купки квартир в первой очереди 

проекта Rams City фигурировала
пеня за задержку сроков строи-
тельства в размере 0,1% от суммы
договора за каждый просрочен-
ный день, но не более 3%. В новых
договорах максимальный размер
пени сокращен до 1%.

Дольше рассрочка – 
больше рисков

Увеличение сроков оплаты по-
вышает риски для покупателей,
так как в договорах застройщи-
ков нередко предусмотрена воз-
можность пересмотра стоимости
квартиры при наступлении опре-
деленных событий.

К примеру, Qazaq Stroy «под-
страховался» от риска введения
НДС.

«Да, после внесения предоплаты
цена фиксируется. Единственное,
сейчас в договоре указываем, что
цена без НДС. Если вдруг до 2026
года (срок окончания выплат
по рассрочке в одном из ЖК. –
«Курсив») закон по НДС вступит
в силу, стоимость квартиры из-
менится. Тогда покупателю надо
будет доплатить 5 млн тенге (для
квартиры стоимостью 25 млн тен-
ге. – «Курсив»). Таким образом
страхуем себя», – откровеннича-
ют в отделе продаж компании.

В Rams Qazaqstan минимизи-
руют валютные риски. 

«Если рассрочка свыше 12 ме-
сяцев, у нас включается пункт об
индексации с привязкой к долла-
ру. Если курс доллара вырастет,
к примеру, более чем на 5–6%,
на столько же вырастет остаток
платежа», – делятся менеджеры
компании, но оговариваются,
что при достаточной настойчи-
вости покупателя этот пункт из
договора можно исключить.

Некоторые застройщики вклю-
чают в договор инфляционную
поправку.

Штраф за дисциплину
Если за нарушение сроков

строительства застройщики ста-
раются минимизировать свою
ответственность, то в отношении
финансовой дисциплины поку-
пателей остаются непреклонны.  

Задержка платежа или любое
другое изменение планов в от-
ношении приобретаемого жилья
может дорого обойтись клиенту.

«Штрафных санкций много.
Но мы стараемся лояльно отно-
ситься к клиенту. Если клиент
обращается к нам и сообщает о
задержке платежа на один-два
месяца, стараемся сумму по дого-
вору сохранить, но если задержка
три, пять, девять месяцев, то,
скорее всего, сумма по договору
увеличится. Если расторжение
договора, компания может удер-
жать 20% от стоимости. Это
самый тяжелый вариант, но он
редко происходит», – рассказы-
вают в Rams Qazaqstan. 

В договоре Qazaq Stroy пред-
усмотрено одностороннее растор-
жение договора при нарушении
сроков оплаты и пеня в размере
0,1% от неуплаченной суммы за
каждый день просрочки платежа
(но не более 20% от общей стои-
мости договора). К примеру, если
вы внесли первый взнос 20% (9,6
млн тенге) за трехкомнатную
квартиру в ЖК Altyn Dala стои-
мостью 48 млн тенге, а оставши-
еся платежи задержали на семь
месяцев после ввода дома в экс-
плуатацию, застройщик вправе
расторгнуть договор, удержав
внесенную вами предоплату –
почти 10 млн тенге.

Если вы решите продать квар-
тиру третьему лицу по пере-
уступке, Qazaq Stroy возьмет с
вас комиссию, размер которой
оставлен на усмотрение застрой-
щика. На сегодня, по словам
менеджера, для ЖК Altyn Dala это
200 тыс. тенге.

Без права на защиту
Большинство застройщиков,

с которыми удалось связаться
«Курсиву», оформляют рассроч-
ку по предварительному дого-
вору купли-продажи (ПДКП). А
основной договор купли-про-
дажи заключают с частными
инвесторами (именно в таком
качестве выступает покупатель
по ПДКП) уже после ввода жилья
в эксплуатацию. 

Это значит, что если застрой-
щик по каким-либо причинам
не сможет завершить проект
(из-за финансовых трудностей,
банкротства и т. п.), покупатель
не будет защищен законом о
долевом строительстве и может
потерять свои деньги.

Фото: Илья Ким
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ПОТРЕБИТЕЛЬСКИЙ РЫНОК

2019 2020 2021 2022 2023 11 мес. 2023 11 мес. 2024

ИМПОРТ* КОФЕ В КАЗАХСТАН

* За вычетом экспорта. Источник: БНС АСПР РК, КГД МФ  

1 573,1 тонны 1 554,4 тонны

1 892,5 тонны

2 796 тонны
2 905,2 тонны

2 639,7 тонны
2 837,8 тонны

ТОП-3 КОФЕЙНЫХ 
НАПИТКОВ

С АЛЬТЕРНАТИВНЫМИ 
СПОСОБАМИ 

ЗАВАРИВАНИЯ
В КАЗАХСТАНЕ 

1 900

+26,7%

Пуровер

1 900

+26,7%

Аэропресс

2 000

Кемекс

Источник: компания по автоматизации кафе 
и ресторанов Poster

Средняя цена, тенге

Динамика роста цены за 2024 год, %

ЦЕНЫ НА КОФЕ НА ГЛОБАЛЬНОМ РЫНКЕ

2019

2020

2021

2022

2023

2024

Янв. 2024

Янв. 2025

2019

2020

2021

2022

2023

2024

Янв. 2024

Янв. 2025

2,9
3,3

4,5
5,6

4,5
5,6

4,5*
7,8*

1,6
1,5

2
2,3

2,6
4,4

3,3*
5,4*

Среднегодовая цена, $/кг

Арабика

Робуста

Источник: World Bank* Среднемесячная цена.

За год стоимость чашки эспрессо в Казахстане 
выросла на 16%, при этом пить его стали на 10% 
чаще. Владельцы кофеен прогнозируют еще более 
заметный рост цен. Как это скажется на потребле-
нии кофе, который уже стал частью повседневной 
жизни и культуры казахстанцев, – в материале 
«Курсива». 

Анастасия МАРКОВА

Бодрящий ценник
Казахстанцы стали чаще пить кофе, несмотря на повышение его цены

Быть в тренде 
Ежедневно в мире выпивается 

2,25 млрд чашек кофе, такие дан-
ные предоставляет International 
Coffee Organization и прогнози-
рует, что годовой рост потребле-
ния кофе в 1–2% продолжится 
до 2030 года. Этот глобальный 
тренд наблюдается и в Казах-
стане. По статистике, чистый 
импорт кофе в страну с 2019 по 
2023 год вырос в 1,8 раза. За 11 
месяцев 2024 года импорт уве-
личился на 7,5% в сравнении с 
аналогичным периодом 2023-го. 

Ежегодно потребление кофе в 
Казахстане растет примерно на 
5–7%, сообщает zakon.kz со ссыл-
кой на Euromonitor International. 
Компания оценила в 2024 году 
объем местного рынка в 12,85 
тыс. тонн, 35% из которых при-
ходится на зерновой и молотый 
кофе. 

«Потребление кофе в Казах-
стане активно растет. Кофе ста-
новится не просто напитком, а 
частью культуры и повседневной 
жизни молодежи. В приоритете 
по-прежнему напитки с добавле-
нием молока – капучино и латте. 
Но казахстанцы начали заново 
открывать для себя и класси-
ческие варианты», – говорит 
CEO и совладелец компании по 
автоматизации общепита Poster 
Родион Ерошек. Компания рабо-
тает в Казахстане уже больше 10 
лет и насчитывает более тысячи 
клиентов в сфере общепита. По 
их данным, продажи эспрессо в 
республике в 2024 году выросли 
на 10% по сравнению с 2023-м.

Основ атель  се ти кофеен 
EspressoDay Асылжан Кази объ-
ясняет любовь казахстанцев 
к кофе не только отражением 
глобального тренда, но и за-
кономерным этапом развития 
местного рынка. «В Казахстане 
сейчас кофейный бум. Кофейни 
уже воспринимаются не просто 
как место, где можно перекусить, 
но и как центр общения и досуга. 
Здесь проводят деловые встречи, 
работают», – говорит он. Первую 
кофейню бизнесмен открыл в 
июне 2023 года. Сейчас сеть на-
считывает уже более 50 точек в 
Астане и Алматы. По его словам, 
потребление кофе постепенно 
входит в привычку и становится 
для многих обязательным еже-
дневным ритуалом.

Какой кофе 
предпочитают 
казахстанцы?

По данным Poster, самым по-
пулярным кофейным напитком 
по итогам 2024 года в Казахстане 
стал латте (исследование основа-
но на агрегированных неперсо-
нализированных данных о про-
дажах с релевантной выборкой 
в 150 заведений по всей стране, 
работавших весь период с 2023 
по 2024 год).  На одну чашку про-
даваемого в заведениях эспрессо 
приходится 68 чашек латте и 66 
чашек капучино (он располо-
жился на втором месте). Тройку 
лидеров замыкает американо. В 
2023 году состав тройки лидеров 
был тем же, но на первом месте 
был капучино.

Если говорить об альтернатив-
ных способах заваривания, то 
самым популярным, по данным 

Poster, в 2024 году был пуровер, 
или «воронка». Этот метод под-
разумевает заваривание кофе в 
специальной воронке с бумаж-
ным фильтром. На втором месте 
по популярности идет аэропресс –
специальное устройство, работа-
ющее по принципу шприца, в ко-
тором вода проходит под давле-
нием через кофе. Аэропресс был 
менее популярен, чем пуровер. 
Кофе, приготовленный таким 
путем, заказывали в заведениях 
примерно вдвое реже в 2024 
году.  На третьем месте располо-
жился кемекс – приспособление 
для заваривания фильтр-кофе, 
состоящее из стеклянного сосу-
да, по форме напоминающего 
песочные часы. 

«Можно сказать, что сейчас ры-
нок Казахстана переживает этап 
так называемой второй волны. 
Люди начинают интересоваться 
кофе, растет спрос на зерновой 
кофе, на кофемашины. Есть и 
представители «третьей вол-

ны» – те, кто пьет specialty-кофе 
(товарная категория кофе повы-
шенного качества. – «Курсив»), 
уже более глубоко разбирается в 
сортах и способах заваривания, 
более избирательно подходит к 
выбору напитка. Но их пока не 
так много», – говорит директор 
тренинг-центра Spectre Coffee 
Роман Пан. На казахстанском 
рынке компания Spectre работает 

с 2015 года, занимается обжар-
кой кофе, имеет свою кофейню, 
магазин, а также обучающий 
центр для бариста.

По словам владельца кофейни 
Holder coffee, расположенной в 
центре Алматы, Вадима Овечки-
на, «третья волна» – заведения, 
где акцент делают на том, чтобы 
использовать лучшие сорта зерен 
и разнообразные методы зава-

ривания, – дошла до Казахстана 
только в последние пару лет. 

«Когда мы открывались семь 
лет назад, рынок кофеен был еще 
достаточно свободный. Кофеен, 
которые делали бы упор на ка-
чество и вкус кофе, было очень 
мало», – отмечает он. Тогда, по 
его словам, посетителям было 
достаточно кофе из кофемаши-
ны. Сейчас же он отмечает, что 
появляется запрос на более изы-
сканные сорта и альтернативные 
способы приготовления. 

«У нас вначале не было на 
постоянной основе альтерна-
тивных способов заваривания. 
Но мы периодически делали 
какие-то спешиал-напитки. 
Со временем мы стали заме-
чать, что формируется спрос на 
«альтернативу». Полтора года 
назад мы решили внедрить в 
меню на постоянной основе 
альтернативные способы зава-
ривания», – добавляет спикер. 
Спрос на «альтернативу» пока 
невысокий, но уже устойчи-
вый. В среднем ежедневно в 
его кофейне на 50–70 чашек 
«классики» приходится две-три 
«альтернативы».

Внедрять «альтернативу» в 
своей сети планирует и Асылжан 
Кази. «Людей, которые пьют 
«альтернативу», очень мало, 
может быть, около 0,5% в Казах-
стане. Но при этом их число от 
года к году растет», – говорит он.

Как изменились цены 
за год и чего ожидать 
любителям кофе? 

«Альтернатива» стоит в сред-
нем 1900–2000 тенге за чашку 

кофе, по данным Poster. При-
чем за год кофе, приготовлен-
ный посредством пуровера или
аэропресса, подорожал почти на
30%. Участники рынка объясня-
ют высокую цену этих напитков
более высокой себестоимостью
кофе, а также более трудоемким
и долгим способом заваривания.

Для сравнения: в 2024 году за
классическую порцию эспрессо
в Казахстане нужно было запла-
тить в среднем 800 тенге. Это
на 16% дороже, чем в 2023 году,
когда порция стоила 690 тенге.
Латте подорожал на 13,3% за
год. Его средняя цена по стране в
2024 году составляла 1190 тенге.

Участники рынка отмечают,
что повышение конечной цены
на кофейные напитки в 2025
году будет еще значительнее. По
итогам января среднемесячные
биржевые цены на кофе достиг-
ли исторического максимума –
$7,81 за килограмм арабики и
$5,41 за килограмм робусты, по

данным Всемирного банка. Год
к году цены на два этих самых
популярных вида кофе выросли
на 74 и 65% соответственно.
Стремительное удорожание
кофе объясняется засухой в
Бразилии и Вьетнаме (основные
страны-поставщики). На неуро-
жай накладывается растущий
спрос на кофейные зерна во
всем мире. 

«Рассмотрим на примере кофе
из Бразилии. В начале прошлого
года мы платили по $8–9 за ки-
лограмм зеленого зерна. Сейчас
этот кофе уже предлагается по
$14–15. То есть цена выросла
более чем в полтора раза. И она
продолжает расти. Так что да,
удорожание кофе в стране будет
однозначно», – говорит Роман
Пан. По его словам, в январе
обжаренный кофе подорожал
от 2 до 5 тыс. за килограмм в
зависимости от сорта.

«На повышение цены влияют
помимо себестоимости и другие
факторы. Например, в этом году
коммунальные платежи уве-
личились на 30%. Повысилась
арендная ставка. По нашим
расчетам, в ближайшие год-два
цена на кофе будет в среднем не
1000–1200 тенге, как сейчас, а
дойдет до 2000 тенге за класси-
ческий капучино», – прогнози-
рует Асылжан Кази. 

Роман Пан предполагает,
что из-за удорожания кофе
его потребление вряд ли сни-
зится – привычка у людей уже
выработалась. Но возможно,
что части любителей кофе при-
дется переключиться на сорта
подешевле.  

Фото: Илья Ким

ТОП-7 САМЫХ ПОПУЛЯРНЫХ КОФЕЙНЫХ НАПИТКОВ В КАЗАХСТАНЕ В 2024 ГОДУ Латте
67,86

1 190

+13,3%Капучино
65,82

1 050

+5%

Американо
17,93

о

890

+11,3%

Раф
12,344

1 290

+12,2%Флэт-уайт
2,77

айт
7

950

+8,9%

Мокко
1,35

ко
35

1 281

+7,2%

Эспрессо
1

ссо

800

+15,9%

Источник: компания по автоматизации кафе и ресторанов Poster

Средняя цена, тенге Динамика роста цены за 2024 год, %Количество продаваемых чашек напитка
по отношению к одной чашке эспрессо
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LIFESTYLE

г. Алматы, Almaty Arena,
16 мая, 20:00

г. Алматы – 14 апреля
г. Астана – 17 апреля

г. Алматы, Motor Club,
22 февраля, 21:00

г. Алматы, Дворец
Республики, 18 февраля, 19:30

г. Алматы – 1 марта
г. Астана – 2 марта

Сольный концерт T-FEST! МОТ

JINALIKE PARTY
Ne prosto orchestra –
«Властелин колец»

Концерт «Руки вверх»

асекреченное 
«Досье»

Приближающаяся це-
ремония вручения «Оска-
ров» грозит стать одной из 

самых скандальных за последние 
годы. Омраченная калифорний-
скими пожарами премия выдви-
нула в фавориты противоречи-
вый мюзикл «Эмилия Перес», чей 
режиссер Жак Одиар позволил 
себе несколько резких высказы-
ваний в сторону Мексики, где 
происходит действие фильма, а 
трансгендерной актрисе Карле 
Софии Гаскон пришлось изви-
няться за десятки расистских и 
оскорбительных постов. Кро-
ме того, и «Эмилия Перес», и 
эпическая драма «Бруталист» 
использовали AI при монтаже, 
чтобы изменить голоса актеров, 
что также вызвало споры.

Однако одной потенциальной 
проблемы киноакадемикам все 
же удалось избежать. В финаль-
ный список лучших документаль-
ных фильмов не попало «Досье 
Биби», отобранное несколькими 
месяцами ранее в шорт-лист. 
Это расследование, посвящен-
ное премьер-министру Израиля 
Биньямину Нетаньяху и осно-
ванное на необнародованных ви-
деозаписях допроса самого Нета-
ньяху, а также членов его семьи, 
в ходе обвинений в коррупции. 
Издание The Hollywood Reporter 
описывало создание фильма 
как «секретное». Сам материал 
поступил от анонимного источ-
ника через мессенджер Signal в 
2023 году  известному своими 
картинами в жанре тру-крайм 
документалисту и продюсеру 
Алексу Гибни, который после 
этого предложил Алексис Блум 
стать режиссером.

Неофициальная премьера «До-
сье Биби» в рамках формата work-
in-progress состоялась в сентябре 
2024 года на Международном 
кинофестивале в Торонто. При 
этом адвокат Нетаньяху пытал-
ся запретить показ, ссылаясь на 
израильский закон о защите пер-
сональных данных, однако суд в 
Иерусалиме отклонил протест; 
тем не менее по этому же закону 
картину нельзя показать в Израи-
ле, хотя Блум заявила, что пират-
ские копии распространяются 
в стране, как «лесной пожар».

Она добавила, что не считает 
фильм антисемитским или ан-
тиизраильским – это критика 
Нетаньяху как политического 
лидера и его окружения. Работа 
над «Досье Биби» была прерва-
на после вторжения ХАМАС в 
Израиль 7 октября 2023 года, 
когда Блум и Гибни столкнулись с 
вопросом, как отразить в фильме 
эти события. По их мнению, этот 
этап израильско-палестинской 
войны также оказался следстви-
ем тех самых обвинений в адрес 
премьер-министра.

Учитывая обострение конфлик-
та, многие компании-производи-

тели и дистрибьюторы нервнича-
ли и не хотели иметь отношения к 
«Досье Биби». Вероятно, участие 
в финальной оскаровской гонке 
сделало бы церемонию еще бо-
лее неоднозначной и неизбежно 
повысило бы уровень ее полити-
зации. Так, именно Нетаньяху 
сейчас стал первым зарубежным 
лидером, посетившим США после 
инаугурации Дональда Трампа, 
и он же встал на защиту Илона 
Маска после демонстрации так 
называемого салюта Беллами, 
назвав его «большим другом 
Израиля».

По Гибни героем 
Маск – следующий герой в 

списке Гибни. Новости о «непа-
радном» портрете богатейшего 
человека впервые появились 
около двух лет назад. На этот раз 
Гибни сам занялся режиссурой 
и отметил, что команда фильма 
пыталась связаться с миллиар-
дером для участия в проекте, 
но безуспешно. Релиз «Маска» 
предварительно уже назначен на 
2025 год. Но режиссеру, кажется, 
стоит задуматься об обновлении 
материала, как в случае «Досье 
Биби». История Илона Маска, 
все более вовлеченного в аме-
риканскую политику, наверняка 
только набирает обороты: без 
осмысления последних событий, 
вроде назначения на должность 
руководителя Департамента 
государственной эффективно-
сти (DOGE) и провокационного 
жеста на выступлении после 
инаугурации Трампа, кино мо-
жет выглядеть неполным и даже 
устаревшим.

К тому же Маск может рассма-
триваться сейчас как некий сим-
вол новой Америки. Гибни же 
считается приверженцем боль-
ших нарративов. Отталкиваясь 
от главного героя, он изображает 
портрет не отдельной фигуры, а 
системы, частью которой явля-
ется этот человек. Этот метод 
он использовал в оскароносном 
документальном фильме «Такси 
на темную сторону» 2007 года. 
Картина начинается с рассказа 
об афганском таксисте Дилава-
ре. В 2002 году он попал в тюрьму 
Баграм, находившуюся под кон-
тролем американских военных, 
по подозрению в причастности 
к недавним атакам. Там спустя 
пять дней мужчина умер, а на 
его теле были обнаружены следы 
пыток.

Выясняя обстоятельства ги-
бели Дилавара, о невиновности 
которого стало известно позднее, 
по ходу сюжета Гибни поднимал-
ся все выше и выше – от интер-
вью с несколькими рядовыми 
военными, осужденными за 
пытки в тюрьме, он переходил 
к архивным кадрам президента 
Джорджа Буша-младшего и 
вице-президента Дика Чейни. 
Последний особенно активно 
выступал в защиту жестких ме-

тодов ведения допросов после 
11 сентября 2001 года (именно 
к его словам отсылает название 
картины – спустя несколько дней 
после атак «Аль-Каиды» Чейни 
заявил, что Америке придется 
действовать «в тени»). Отдель-
ную часть фильма занимает 
рассказ о пытках в тюрьме Гуан-
танамо, которые также являются 
звеньями этой цепочки.

Другой пример из творчества 
Гибни – в фильме «Изобретатель: 
Жажда крови в Кремниевой до-
лине» судьба предприниматель-
ницы Элизабет Холмс, осужден-
ной за мошенничество в рамках 
стартапа Theranos, стала отправ-
ной точкой для исследования 
глобального устройства обмана 
и менталитета обитателей Крем-
ниевой долины: «Притворяйся, 
пока не преуспеешь» («Fake it till 
you make it»). Названный Холмс 
«Эдисоном» якобы революцион-
ный аппарат для тестирования 
крови дал режиссеру возмож-
ность, например, обратиться к 
самому Томасу Эдисону – его 
он увидел своеобразным зачи-
нателем этой «традиции». Тема 
американской верхушки власти 
возникла и здесь – в совет ди-
ректоров Theranos, например, 
входил бывший госсекретарь 
США Генри Киссинджер.

Сама Theranos в этом сюжете 
явилась как ответ на неидеаль-
ную систему здравоохранения 
США (так, в фильме сообщалось, 
что на тот момент сфера ана-
лизов крови была практически 
монополизирована несколькими 
крупными корпорациями), но 
результат получился еще хуже. 
Вероятно, о проблемах медицин-
ской системы и радикальных от-
ветах на них пойдет речь в одном 
из будущих фильмов Гибни. 

В декабре стало известно, что 
Гибни возьмется за историю 
Луиджи Манджоне, арестован-
ного за убийство главы страховой 
компании UnitedHealthcare Брай-
ана Томпсона. Можно предполо-
жить, что фильм сосредоточится 
не только на реконструкции 
преступления, но и поднимет 
более широкие вопросы. Ин-

тересно, что Манджоне якобы 
сослался в своем манифесте на 
другого прославленного доку-
менталиста Майкла Мура и его 
картину «Здравозахоронение», 
посвященную проблемам меди-
цинского страхования в США и 
его коррумпированности. Сам 
Мур после этого заявил, что вы-
ступает против любых убийств, 
но дал понять, что случившееся 
– результат многолетних ошибок 
системы. 

Казнить нельзя 
снимать 

Неизвестно, получит ли съе-
мочная группа доступ к Ман-
джоне для интервью, но если это 
произойдет, он будет далеко не 
первым заключенным, который 
снимается в кино. В 1988 году 
вышел фильм Эррола Морриса 
«Тонкая голубая линия», став-
ший знаковым для всего жанра 
тру-крайма и считающийся фун-
даментальным. Прежде всего по-
тому, что он на самом деле помог 
раскрыть преступление и спасти 
жизнь невиновного человека. 

Моррис всегда проявлял инте-
рес к криминалистике. Первой 
попыткой сделать фильм для 
него стало интервью с известным 
убийцей Эдом Гейном, который 
послужил прообразом Нормана 
Бейтса в «Психо». Проект так и 
не был закончен, а следующая 
картина «Врата рая», посвящен-
ная кладбищам домашних жи-
вотных, была настолько сложной 
в производстве, что коллега Мор-
риса, немецкий режиссер Вернер 
Херцог, пообещал съесть соб-
ственный ботинок, если фильм 
будет закончен и выпущен. Тем 
не менее для Морриса он дей-
ствительно стал официальным 
дебютом, а Херцог сдержал слово 
и задокументировал процесс по-
едания в короткометражке «Вер-
нер Херцог ест свой ботинок». 

Позже режиссер переключил-
ся на деятельность частного 
детектива, а затем столкнулся с 
историей психиатра по прозви-
щу Доктор Смерть, который был 
экспертом в криминальных делах 
и почти всегда выносил одинако-
вый вердикт для заключенного: 
«Опасен для общества», а это 
могло означать смертную казнь. 
Один из приговоров касался 
Рэндалла Адамса, обвиненного 
в убийстве полицейского. Сам 
Адамс, ставший героем «Тонкой 
голубой линии», настаивал на 
своей невиновности. 

В ходе расследования Моррис 
выявил множество несостыковок 
в этом деле и в итоге вышел на 
реального убийцу Дэвида Хар-
риса, преступника-рецидивиста, 
чьи ложные показания «помог-
ли» посадить Адамса. Последне-
му после нескольких апелляций 
удалось избежать смертной каз-
ни, которую заменили на пожиз-
ненное заключение. К моменту 
завершения съемок «Тонкой 
голубой линии» он просидел 
в тюрьме более 11 лет, однако 
благодаря общественному резо-
нансу после премьеры вышел на 
свободу. Никакой компенсации 
Адамс не получил. 

Свидетельские показы
Какую силу имеет тру-крайм в большом кино

В конце 2024 года 
в США произошло 
громкое убийство 

главы страховой 
компании United 

Healthcare Брайана 
Томпсона. Симпатии 

многих в интернете 
почти сразу 

перешли на сторону 
подозреваемого 

Луиджи Манджоне, 
которого сочли чуть 

ли не благородным 
мстителем, так как 

United Healthcare 
часто отказывала 

людям в выплатах. 
Популярность 

Манджоне начала 
измеряться филь-

мами – так, спустя 
всего 10 дней после 

его ареста телеканал 
ABC показал часовую 

документальную 
передачу об этом деле. 

Сейчас  находятся 
в разработке как мини-

мум еще три проекта, 
героем которых станет 

предполагаемый 
убийца. Одним из 

проектов занимается 
Алекс Гибни – ветеран 

документалистики 
и один из самых 

известных режиссеров-
расследователей, что 

обещает сделать фильм 
большим событием в 

популярном жанре тру-
крайма. О том, почему 

выбор Гибни пал 
на Манджоне, может 
ли кино освободить 

человека из тюрьмы 
и какую роль 

в становлении жанра 
сыграл съеденный 

ботинок, – в материале 
«Курсива».

Матвей ШАЕВ

З

Be(lie)ve
Несмотря на документальный

жанр, близкий к строгому журна-
листскому расследованию, «Тон-
кая голубая линия» отличается
особой поэтичностью. Музыку
к фильму написал известный
композитор-минималист Фи-
лип Гласс, а Моррис специ-
ально до снял игровые сцены
с реконструкцией убийства,
напоминаю щие нуарные ленты.
Особенность в том, что престу-
пление там показано по-разному,
что каждый раз ставит под сомне-
ние озвученные людьми версии.

На монтаже режиссер специ-
ально оставлял их оговорки и
заметные противоречия, что
позволяет убедиться – правдой
очень легко манипулировать.
Так «Тонкая голубая линия» пре-
вращается в настоящее философ-
ское эссе о границах реального
и вымышленного. Сам Моррис
предпочитал называть себя ре-
жиссером стиля «анти-верите»
– в противовес общепринятому
документальному направлению
синема-верите, «правдивому
кино». Иронично, однако, что
однажды он сам стал жертвой
обмана – в 2010-е годы Theranos
наняла его для съемок промо-ро-
ликов компании. 

Более двух десятков лет спустя
серия документальных фильмов
HBO «Потерянный рай» Брюса
Синофски и Джо Берлингера
также помогла вытащить из
тюрьмы трех молодых людей,
аутсайдеров, обвиненных в убий-
стве детей в лесу якобы в ходе
сатанинского ритуала. В 1996
году первая часть поставила под
сомнение справедливость при-
говора, и с тех пор уэст-мемфис-
ская троица настаи вала на своей
невиновности; одному из них,
Дэмиену Эколсу, тоже грозила
смертная казнь, но в 2011 году,
после многих лет апелляций,
все были отпущены на свободу
после сделки с судом в рамках так
называемого признания Элфорда
– формального признания вины с
настаиванием на невиновности.
Эколс уверен – без этих фильмов
он был бы мертв. 

Эта история постепенно транс-
формировалась в настоящий
кинематографический сюжет: на
защиту троицы встали Джонни
Депп и Питер Джексон, когда-то
начинавший карьеру режиссера
с фильма «Небесные создания» о
реальном преступлении в Новой
Зеландии, когда двое школь-
ниц убили мать одной из них.
Отсылки к уэст-мемфисскому
делу можно встретить в сериале
«Очень странные дела», а в пере-
рыве между частями «Потерян-
ного рая» Берлингер снял сиквел
«Ведьмы из Блэр», хоррора с
оккультными мотивами, где все
было наоборот – вымысел при-
творялся задокументированной
правдой. 

Несмотря на изложенные в
фильмах факты, есть люди, ко-
торые по-прежнему считают
уэст-мемфисскую троицу на-
стоящими преступниками, а
«Потерянный рай», по их мне-
нию, лишь представил удобную
версию. Действительно, следует
помнить, что в тру-крайме может
скрываться подвох и сами авторы
могут обманываться: слово true
в названии жанра не уберегает
от ошибок. Так, во второй части
Берлингер и Синофски сделали
главным подозреваемым отчи-
ма одного из детей, откровенно
изображая его как потенциаль-
ного преступника; в триквеле же
события приняли совсем другой
оборот. 

Пожалуй, лучше всего о при-
роде обмана сказал Орсон Уэллс
в документальном фильме «Ф
как Фальшивка», который по-
священ преступлениям в сфере
искусства. В начале он обещает
зрителям, что следующий час
они будут слышать от него только
правду. В финале он рассказы-
вает невероятную историю о
Пабло Пикассо, а затем при-
знается: час уже прошел, теперь
можно говорить все что угодно.
Однако потом, снова ссылаясь
на Пикассо, добавляет: «Искус-
ство – ложь, которая делает нас
способными осознать правду».

Постер к фильму «Man Hunt» 

Кадр из фильма «Жажда крови»


