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Финансовый рынок играет ключевую роль в экономике каждого 

государства, выполняя функцию перераспределения капитала и инвестиционных 

ресурсов. Одним из важных элементов в этой системе являются 

квазигосударственные организации, которые выполняют значимые функции в 

развитии экономики Казахстана и поддержке устойчивости финансового 

сектора. 

Квазигосударственные организации представляют собой структуры, 

которые частично или полностью находятся в собственности государства, но при 

этом работают на коммерческой основе. К таким организациям относятся 

государственные предприятия, акционерные общества и товарищества с 

ограниченной ответственностью с долей участия государства. Их ключевая 

задача – поддержка реализации государственной экономической политики, 

развитие стратегически важных отраслей и участие в создании инфраструктуры 

[1]. 

Основные роли квазигосударственных организаций на финансовых 

рынках:  

1. Поддержание стабильности финансовой системы. Эти организации 

зачастую являются крупными держателями государственного долга и 

предоставляют гарантии для масштабных долгосрочных проектов, что помогает 

укрепить финансовую систему, особенно в периоды экономической 

нестабильности. 

2. Диверсификация и управление рисками. Эти организации имеют 

возможность инвестировать в проекты с повышенным уровнем риска, которые 

не привлекают частный капитал, компенсируя потенциальные убытки за счет 

государственных гарантий или поддержки. 

3. Мобилизация государственного потенциала. Квазигосударственные 

структуры привлекают средства как из государственного бюджета, так и от 

частных инвесторов, что обеспечивает финансирование крупных 

инфраструктурных проектов и поддержку стратегически важных секторов 

экономики.  

4. Содействие социально-экономическому развитию. Во многих 

государствах такие организации служат инструментами для выполнения 

социальных и инфраструктурных программ, охватывающих строительство 

жилья, развитие системы образования и здравоохранения. 

mailto:z1503shaimerden@gmail.com
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К субъектам квазигосударственного сектора относятся государственные 

предприятия, акционерные общества, товарищества с ограниченной 

ответственностью, а также национальные управляющие холдинги, 

национальные компании и их дочерние или зависимые предприятия, в которых 

государство является учредителем, участником или акционером, как это 

определено законодательством Республики Казахстан [2]. 

Основными представителями квазигосударственного сектора в Казахстане 

являются конгломераты АО «Самрук-Қазына» АО «НУХ «Байтерек», а также их 

дочерние компании. Эти структуры преимущественно сформировались в 

добывающих отраслях в результате приватизации государственных активов в 

начале 1990-х годов. Со временем государство, используя квазигосударственные 

компании, значительно расширило свое присутствие в стратегически важных 

секторах экономики, включая банковское дело, транспорт, связь, 

агропромышленный комплекс и коммунальное хозяйство. Сегодня 

квазигосударственные организации продолжают играть важнейшую роль в 

реализации государственных целей развития [3]. 

АО «Самрук-Қазына» (далее – Фонд) было создано в 2008 году по Указу 

Президента Республики Казахстан. 

Основная миссия Фонда – содействие устойчивому развитию экономики и 

создание долгосрочной ценности путем эффективного управления 

диверсифицированным портфелем активов, а также поддержки 

предпринимательской деятельности в интересах граждан страны. 

К числу крупнейших дочерних компаний Фонда относятся АО «НК 

«Қазақстан темір жолы», АО НК «КазМунайГаз», АО «КазПочта», АО 

«КазАтомПром», АО «Samruk-Kazyna Construction», АО «Қазақтелеком», АО 

«Samruk-Energy», АО «KEGOC», АО «AirAstana» и еще около 277 компаний, 

действующих во всех ключевых секторах экономики [4]. 

Одной из значимых квазигосударственных организаций, созданной в 2013 

году, является АО «НУХ «Байтерек» (далее – Холдинг) – ключевой институт 

Правительства Республики Казахстан, соответствующий современным 

стандартам корпоративного управления и обеспечивающий реализацию задач 

устойчивого экономического развития государства. Холдинг объединяет семь 

дочерних компаний, полностью находящихся в его собственности, включая АО 

«Банк Развития Казахстана», АО «Отбасы банк», АО «ФРП «Даму», АО 

«Казахстанская жилищная компания», АО «Экспортно-кредитное агентство 

Казахстана», АО «Qazaqstan Investment Corporation» и АО «Аграрная кредитная 

корпорация». 

Миссией Холдинга является развитие конкурентоспособного бизнеса, 

обеспечение населения доступным жильем, а также укрепление 

продовольственной безопасности с учетом социальной ответственности 

граждан. 

Значимую роль в финансовом рынке играет рынок ценных бумаг, 

основанный на отношениях, связанных с движением этих финансовых 

инструментов. Он включает рынок государственных ценных бумаг и фондовый 
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рынок, на котором обращаются корпоративные акции и облигации, в том числе 

ценные бумаги квазигосударственных организаций [5]. 

Так, акции и облигации Фонда и Холдинга, а также их дочерних компаний 

успешно обращаются на площадках АО «Казахстанская фондовая биржа» 

(KASE) и Международного финансового центра «Астана» (AIX). 

Одним из ключевых событий для группы компаний АО «Самрук-Қазына» 

стало проведение IPO акций АО НК «КазМунайГаз» в декабре 2022 года на 

биржах AIX и KASE. В ходе подписки было подано более 129 тысяч заявок на 

сумму свыше 181 млрд тенге. По результатам рассмотрения заявок было 

удовлетворено запросов на сумму свыше 153 млрд тенге, причем все заявки от 

граждан Казахстана были выполнены в полном объеме. 

В феврале 2024 года АО «AirAstana», дочерняя компания Фонда, успешно 

завершила IPO, став первой компанией, разместившей акции одновременно на 

трех биржах — KASE, AIX и Лондонской фондовой бирже. Общий объем сделки 

составил около 370 миллионов долларов США. 

Кроме того, в 2021 году Фонд осуществил первый выпуск пятилетних 

международных облигаций на сумму 500 миллионов долларов США [6]. 

Немаловажную роль на финансовом рынке Казахстана играет Холдинг 

«Байтерек», выпуская облигации на внутреннем рынке и направляя 

привлеченные средства в стратегически важные секторы экономики. 

Так, 26 декабря 2024 года состоялось размещение дебютных «социальных» 

облигаций объемом 100 млрд тенге. Средства от их размещения предназначены 

для финансирования сезонных сельскохозяйственных работ через Аграрную 

кредитную корпорацию в рамках программы «Кен дала». Этот выпуск 

соответствует ESG-принципам устойчивого развития, обеспечивая льготное 

кредитование фермеров для своевременного проведения полевых работ и 

достижения значимых социальных результатов [7]. 

Рынок облигаций устойчивого развития в Казахстане находится на 

начальном этапе формирования и только начинает активно развиваться. Одним 

из первых участников этого сегмента выступило АО «ФРП «Даму», в сентябре 

2021 года выпустившее «социальные» облигации – новый в те годы финансовый 

инструмент на казахстанском фондовом рынке.  Средства от размещения 

социальных облигаций были направлены на финансирование малого и среднего 

бизнеса в наиболее пострадавших во время пандемии COVID-19 секторах 

экономики [6]. 

Позже, в марте 2023 года, следуя принципам устойчивого развития и 

«зеленого» финансирования, АО «Банк Развития Казахстана», дочерняя 

структура Холдинга, осуществило выпуск «зеленых» облигаций на сумму 10 

млрд тенге, а уже в апреле 2024 года разместило свой первый выпуск 

еврооблигаций, связанных с устойчивым развитием, номинированных в тенге, на 

общую сумму 100 млрд тенге [8]. 

Еще одним успешным кейсом 2024 года является размещение трех 

выпусков пятилетних «социальных» облигаций АО «Отбасы Банк» на сумму 

порядка 300 млрд тенге в рамках третьей облигационной программы объемом 

1,7 трлн тенге. Целевым назначением данных выпусков является выдача 
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ипотечных жилищных займов населению, находящемуся в очереди в местных 

исполнительных органах в качестве социально-уязвимых слоев, а также остро 

нуждающихся в жилье [6]. 

В заключение хотелось бы отметить, что финансовый рынок Казахстана 

продолжает динамично развиваться, укрепляя позиции в глобальной экономике. 

Квазигосударственные организации такие как АО «Самрук-Қазына» и АО 

«НУХ «Байтерек», играют ключевую роль в обеспечении стабильности 

финансовой системы, диверсификации экономики и привлечении инвестиций. 

Их участие в выпуске «зеленых» и «социальных» облигаций, успешные IPO 

крупных компаний и внедрение ESG-принципов демонстрируют стремление к 

устойчивому развитию и модернизации финансовых инструментов. Это 

способствует созданию новых возможностей для инвесторов, снижению рисков 

и поддержке стратегически важных отраслей.  

В будущем активное использование инновационных финансовых решений 

и расширение взаимодействия с частным сектором позволят Казахстану 

укрепить экономический рост, улучшить инвестиционный климат и повысить 

конкурентоспособность на международных рынках. Таким образом, дальнейшее 

развитие финансового рынка является необходимым условием для достижения 

национальных экономических целей и повышения благосостояния общества. 
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