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Де валь ва ци он ные про цес сы  
в ус ло виях все мир но го кри зи са

Де валь ва ци он ные про цес сы в ус ло виях все мир но го кри зи са яв
ляют ся неиз беж ным ат ри бу том ры ноч ной эко но ми ки. Для Ка за х
стана, как и дру гих ст ран ми ра, в сло жив ших ся ус ло виях эта ме ра 
бы ла неиз беж на. Преж де все го, она поз во ляет по вы сить кон ку рен
тос по соб ность эко но ми ки, улуч шить ус ло вия ра бо ты экс пор те ров, 
что поз во лит сох ра нить или соз дать но вые ра бо чие мес та, а так же 
с мень ши ми из де рж ка ми выйти из кри зис ной си туации. В ре зуль та те 
де валь ва ции в мень шей сте пе ни тра тят ся зо ло то ва лют ные ре зер вы 
ст ра ны, соз дают ся необ хо ди мые ус ло вия при то ка иност ран но го ка
пи та ла.

Де валь ва ци он ные про цес сы ока за лись ме ра ми, нап рав лен ными 
на улуч ше ние эко но ми чес ких па ра мет ров ст ра ны, в пер вую оче редь 
– для на циональ ных предп рия тий. За счёт уде шев ле ния тен ге эко но
ми чес кие суб ъек ты по лу чат до пол ни тель ную при быль, что в це лом 
по зи тив но ска жет ся на эко но ми ке рес пуб ли ки. 

Клю че вые сло ва: де валь ва ци он ные про цес сы, эко но ми ка, кри
зис, зо ло то ва лют ные ре зер вы.

Sholpanbaeva К.,  
Nurmagambetova А.,  

Belousova L.

Devaluation processes in the 
conditions of world crisis

Devaluation processes in the conditions of world crisis is an inevitable 
attribute of a market economy. For Kazakhstan, like other countries, under 
the circumstances, the measure was inevitable. First of all, it allows you 
to increase the competitiveness of the economy, to improve the working 
conditions of exporters, which will save or create jobs, as well as less costly 
to get out of the crisis. 

As a result of the devaluation is less spent foreign exchange reserves 
of the country, created the necessary conditions inflow of foreign capital. 
Devaluation processes proved to measures aimed at improving the eco
nomic parameters of the country in the first place – for domestic enter
prises. Due to the reduction in price of KZT economic actors receive an 
additional profit, which generally have a positive impact on the economy 
of the republic.
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Әлем дік дағ да рыс жағ да йын
да де валь ва ция про цес тер

Әлем дік дағ да рыс жағ да йын да құн сыз да ну про цес тері на рық тық 
эко но ми ка ның сөз сіз ат ри бу ты бо лып та бы ла ды. Ең ал ды мен, дағ да
рыс тан шы ғу ға, жұ мыс орын да рын сақ тау ға не ме се құ ру ға мүм кін дік 
бе ре ді, ол экс порт тау шы лар дың ең бек жағ дайла рын жақ сар ту үшін, 
эко но ми ка ның бә се ке ге қа бі лет ті лі гін арт ты ру, сон дайақ аз қым бат 
мүм кін дік бе ре ді. Де валь ва ция нә ти же сін де кем ел дің ва лю та лық ре
зе рв те рі жұм са ла ды, ше тел дік ка пи тал дың қа жет ті жағ дай лар ағы ны 
құ ры ла ды.

Отан дық кә сі по рын дар үшін құн сыз да ну про цес терін бі рін ші ке
зек те ел дің эко но ми ка лық па ра ме тр ле рін жақ сар ту ға ба ғыт тал ған 
ісша ра лар дә лел де ді. Эко но ми ка лық суб ъек ті лер дің ба ға сы тө мен
де уіне, қо сым ша пай да алу ға, әдет те, рес пуб ли ка эко но ми ка сы на оң 
әсе рін ти гі зе ді.

Тү йін  сөз дер: де валь ва ция про це сс тер, эко но ми ка, дағ да рыс, ва
лю та қо ры.
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ДЕ ВАЛЬ ВА ЦИ ОН НЫЕ 
ПРО ЦЕС СЫ  

В УС ЛО ВИЯХ  
ВСЕ МИР НО ГО  

КРИ ЗИ СА

В обес пе че нии нор мально го функ цио ни ро ва ния лю бой сов-
ре мен ной эко но ми чес кой сис те мы важ ная роль при над ле жит 
го су да рс тву. Го су да рс тво на про тя же нии всей ис то рии своего 
су ще ст во ва ния, на ря ду с за да ча ми под дер жа ния по ряд ка, за-
кон нос ти, ор га ни за ции на циональ ной обо ро ны, вы пол ня ло оп-
ре де лен ные функ ции в сфе ре эко но ми ки. Го су да рст вен ное ре-
гу ли ро ва ние эко но ми ки имеет дол гую ис то рию – да же в пе ри од 
ран не го ка пи та лиз ма в Ев ро пе су ще ст во вал цент ра ли зо ван ный 
конт роль над це на ми, ка че ст вом то ва ров и ус луг, про це нт ны ми 
став ка ми и внеш ней тор гов лей. В сов ре мен ных ус ло виях лю бое 
го су да рс тво осу ще ст вляет ре гу ли ро ва ние на циональ ной эко но-
ми ки, с раз лич ной сте пенью го су да рст вен но го вме ша тель ст ва в 
эко но ми ку [1].

Эко но ми ка Ка за х стана  – круп нейшая эко но ми ка в Цент-
раль ной Азии, вто рая эко но ми ка пост со ве тс ко го прост ранс тва 
(пос ле Рос сии). Ос нов ным ис точ ни ком эко но ми чес ко го рос та 
яв ляет ся до бы ча неф ти, ме тал лов и ми не ра лов. 

Де валь ва ци он ные про цес сы в ус ло виях все мир но го кри зи-
са яв ляют ся неиз беж ным ат ри бу том ры ноч ной эко но ми ки. Для 
Ка за х стана, как и дру гих ст ран ми ра, в сло жив ших ся ус ло виях 
эта ме ра бы ла неиз беж на. Преж де все го она поз во ляет по вы-
сить кон ку рен тос по соб ность эко но ми ки, улуч шить ус ло вия ра-
бо ты экс пор те ров, что поз во лит сох ра нить или соз дать но вые 
ра бо чие мес та, а так же с мень ши ми из де рж ка ми выйти из кри-
зис ной си туации. В ре зуль та те де валь ва ции в мень шей сте пе-
ни тра тят ся ЗВР (зо ло то ва лют ные ре зер вы) ст ра ны, соз дают ся 
необ хо ди мые ус ло вия при то ка иност ран но го ка пи та ла.

Де валь ва ци он ные про цес сы ока за лись ме ра ми, нап рав лен-
ными на улуч ше ние эко но ми чес ких па ра мет ров ст ра ны, в пер вую 
оче редь – для на циональ ных предп рия тий. За счёт уде шев ле ния 
тен ге эко но ми чес кие суб ъек ты по лу чат до пол ни тель ную при быль, 
что в це лом по зи тив но ска жет ся на эко но ми ке рес пуб ли ки.

В ус ло виях сни же ния по ку па тельс кой спо соб нос ти США 
ст ра ны долж ны по мочь своим предп риятиям пе ре ориен ти-
ро вать ся на дру гие рын ки. Поэто му для всех го су да рс тв пер-
вооче ред ны ми за да ча ми яв ляют ся по вы ше ние по ку па тель ной 
спо соб нос ти дол ла ра, по ка ком па нии не пе ре ориен ти руют ся, 
и под держ ка экс пор та. Эмис сия на циональ ных ва лют, за счет 
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ко то рых бу дет про во дить ся до та ция своего экс-
пор та и что при ве дет к ук реп ле нию дол ла ра, за 
счет де валь ва ции собст вен ных ва лют, поз во ляет 
ре шить обе эти за да чи. Та кая до та ция долж-
на но сить пла но мер ный, отк ры тый ха рак тер и 
расс чи та на на нес колько лет с пос те пен ным ее 
умень ше нием.

В Ка за х стане, что бы под дер жать эко но ми ку 
ст ра ны со дня не за ви си мос ти, бы ли про ве де ны 
че ты ре де валь ва ци он ных про цес а. Пер вая де-
валь ва ция прош ла в ап ре ле 1999 го да, тен ге обес-
це нил ся на 64,6%. Своеоб раз ным ис пы та нием 
на проч ность для мо ло дой ва лю ты стал фи нан-
со вый кри зис в Рос сии в 1998 го ду. В ре зуль та те 
гло баль ных из ме не ний на ми ро вых фи нан со вых 
рын ках прои зош ла зна чи тель ная де валь ва ция 
на циональ ных ва лют це ло го ря да ст ран – тор-
го вых парт не ров Ка за х стана. Это при ве ло к удо-
ро жа нию тен ге в реаль ном вы ра же нии и спо-
со бс тво ва ло сни же нию кон ку ре нт ных по зи ций 
ка за хс танс ко го экс пор та.

Кро ме то го, су ще ст вую щий в то вре мя сте-
реотип ме ха ни чес ко го пе ре но са оцен ки си ту-
ации в Рос сии на Ка за хс тан выз вал на внут-
рен нем ва лют ном рын ке ажио таж ный сп рос на 
иност ран ную ва лю ту. Боль шие ва лют ные ин-
тер вен ции при ве ли к зна чи тель но му сни же нию 
ва ло вых зо ло то ва лют ных ре зер вов. Для пре до-
тв ра ще ния даль нейше го сок ра ще ния зо ло то ва-
лют ных ре зер вов и вос станов ле ния кон ку рен-
тос по соб нос ти тен ге воз ник ла необ хо ди мос ть 
де валь ва ции тен ге.

Од ним из важ ных мо мен тов был вы бор вре-
ме ни про ве де ния де валь ва ции. Не мед лен ное 
ее про ве де ние на фо не нес та биль но го сос тоя-
ния фи нан со вых рын ков в ст ра нах СНГ, а так-
же в ус ло виях зна чи тель но го де валь ва ци он но го 
ожи да ния внут ри ст ра ны не да ло бы ожи даемо-
го эф фек та. Лю бой па ри тет ва лют ных кур сов, 
установ лен ный в ре зуль та те де валь ва ции в та ких 
ус ло виях, быст ро по те рял бы рав но ве сие.

Для вы бо ра но во го ре жи ма об мен но го кур-
са бы ли проана ли зи ро ва ны воз мож ные сце на-
рии даль нейше го раз ви тия внеш неэко но ми чес-
кой си туации, осо бен но в Рос сии. Оце ни ва лись 
преиму ще ст ва и не дос тат ки каж до го ва ри ан та с 
точ ки зре ния ожи даемых уров ней рав но вес но го 
кур са тен ге, пла теж но го ба лан са, зо ло то ва лют-
ных ре зер вов, де фи ци та бюд же та, каж до го сег-
мен та фи нан со во го рын ка и со ци аль ных по ка за-
те лей.

В ре зуль та те наибо лее прием ле мым ока зал ся 
ре жим сво бод но пла вающе го об мен но го кур са 
тен ге (СПОК). В ре зуль та те при ня тых мер пе ре-

ход на но вую ва лют ную по ли ти ку про хо дил от-
но си тель но спо кой но, бан ковс кая сис те ма функ-
цио ни ро ва ла ста биль но, курс тен ге в об мен ных 
пунк тах ста би ли зи ро вал ся в те че ние нес коль ких 
дней. Опе ра ции бан ков на меж бан ко вс ком рын ке 
не прек ра ща лись. Не ма ло важ ную роль сыг ра ло 
и то обс тоя тель ст во, что в от ли чие от рос сийс-
кой бан ковс кая сис те ма Ка за х стана на ка ну не 
из ме не ния ре жи ма об ла да ла бо лее луч шим кре-
дит ным порт фе лем, а ва лют ные пас си вы соот ве-
тс тво ва ли ва лют ным ак ти вам. Кро ме то го, ка за-
хс танс кие бан ки не участ во ва ли в рис ко ван ных 
фор вард ных ва лют ных опе ра циях.

Вто рая де валь ва ция прои зош ла 4 фев ра ля 
2009 го да. На циональ ный банк РК устано вил ко-
ри дор об ме на кур са на циональ ной ва лю ты в 150 
тен ге за дол лар. По дан ным на 3 фев ра ля 2009 
го да курс сос тав лял 121,87 тен ге за дол лар.

4 фев ра ля На циональ ный банк ухо дит от 
под дер жа ния тен ге в преж нем неяв ном ко ри до-
ре и счи тает объек тив но необ хо ди мым но вый 
уро вень об ме на кур са на циональ ной ва лю ты. 
Пред ла гает ся, что ко ри дор об мен но го кур са тен-
ге бу дет на хо дить ся око ло уров ня 150 тен ге за 
дол лар, ко ле ба ния плюс-ми нус 3%, или 5 тен ге», 
– сооб щил 4 фев ра ля гла ва Нац бан ка Гри го рий 
Мар чен ко на спе ци аль ной пресс-кон фе рен ции 
по это му по во ду.

Нац банк наз вал три ос нов ные при чи ны де-
валь ва ции тен ге 2009 го да: 

1) при чи на сни же ния кур са тен ге – это по ни-
же ние цен на неф ть. Неф ть за ни мает око ло 60% 
все го экс пор та Ка за х стана и слу жит ос нов ным 
ис точ ни ком ва лют ной вы руч ки на фи нан со вом 
рын ке. Сни же ние стои мос ти неф ти бо лее чем в 
три ра за за пос лед ние пол го да вы нуж дает пе рес-
мат ри вать кур со вые ориен ти ры; 

2) важ ной при чи ной де валь ва ции в Нац бан-
ке наз ва ли де валь ва цию на циональ ных ва лют 
в ст ра нах – тор го вых парт не рах Ка за х стана и в 
ст ра нах, эко но ми ка ко то рых за ви сит от экс пор-
та сырья. По дан ным Нац бан ка, «за пе ри од с на-
ча ла 2008 го да по ян варь 2009 го да де валь ва ция 
на циональ ных ва лют к дол ла ру США сос та ви ла 
в Рос сии 44%, в Бе ла ру си – 28%, в Ук ра ине – 
53%, в Ве ли коб ри та нии – 38%, Ев ро зо не – 13%, 
в Нор ве гии – 28%, в Бра зи лии – 31%, Авс тра лии 
– 27%, в Ка на де – 26%» [2]; 

3) при чи ной ста ла необ хо ди мос ть сох ра не-
ния зо ло то ва лют ных ре зер вов На циональ но го 
Бан ка. На чи ная с IV квар та ла 2008 го да по се-
год няш ний день На циональ ный банк пот ра тил 6 
мил лиар дов дол ла ров (вк лю чая 2,7 мил лиар дов 
дол ла ров в ян ва ре 2009 го да) для обес пе че ния 
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ста биль ности на ва лют ном рын ке и под дер жа-
ния об мен но го кур са в те ку щем диапа зо не.

Ссы лаясь на опыт де валь ва ции 1999 го да, 
ру ко во дс тво На циональ но го бан ка сде ла ло ак-
цент на том, что дру гие ме то ды под держ ки на-
циональ ной про мыш лен нос ти кро ме де валь ва-
ции тен ге, неэф фек тив ны. В ка че ст ве од ной из 
глав ных при чин де валь ва ции тен ге На циональ-
ный банк наз вал так же необ хо ди мос ть сох ра не-
ния зо ло то ва лют ных ре зер вов.

Третья де валь ва ция прои зош ла в фев ра ле 
2014 го да на фо не рез ко го по вы ше ния кур сов 
ев ро и дол ла ра США по от но ше нию ко мно гим 
ва лю там ст ран СНГ. Сре ди ос нов ных при чин на-
зы вают ся пло хая эко но ми чес кая си ту ация в ст ра-
нах БРИКС, пе ре ток ка пи та ла из раз ви вающих-
ся ст ран и сво бод ное фор ми ро ва ние об мен но го 
кур са рос сийско го руб ля. В ми нув шем го ду в 
об щем объеме им пор та в Ка за хс тан рос сийские 
то ва ры за ни ма ли 36,2 про цен та. Экс порт ка за хс-
ких то ва ров в Рос сию бо лее чем в три ра за мень-
ше это го объема. 11 фев ра ля 2014 го да гла ва На-
циональ но го бан ка объя вил о де валь ва ции тен ге. 
В заяв ле нии бы ло ука за но, что бу дет установ лен 
но вый ко ри дор ко ле ба ний кур са по от но ше нию 
к дол ла ру США от но во го уров ня 185 тен ге за 
дол лар плюс/ми нус 3 тен ге. Ра нее курс сос тав-
лял 155,5 тен ге за дол лар США [3].

Четвёртая де валь ва ция прои зош ла в ав гус те 
2015 го да пос ле объяв ле ния На циональ ным бан-
ком о вве де нии сво бод но го кур са тен ге. Наибо-
лее ве роят ной при чи ной та ко го ша га яв ляет ся 
ст рем ле ние под держ ки на циональ ной эко но ми-
ки на фо не рез ко го сни же ния кур са рос сийско го 
руб ля. Премь ер-ми ни стр Ка рим Ма си мов под-
черк нул, что фор ми ро ва ние ры ноч но го кур са без 
учас тия го су да рс тва соз даст пред по сыл ки для 
вос станов ле ния эко но ми чес ко го рос та, по вы ше-
ния кре дит ной и ин вес ти ци он ной ак тив нос ти, 
соз да ния но вых ра бо чих мест и сни же ния инф-
ля ции [4].

Проана ли зи руем плю сы и ми ну сы де валь ва-
ции ав гус та 2015 го да.

Ми ну сы де валь ва ции: 
1. Тя же ло объяс нить на се ле нию свои дей ст-

вия и пре до тв ра тить па ни ку в об мен ных пунк тах 
и бан ках. 

2. По те ри ка за хс танс ких вк лад чи ков уже оце-
не ны при мер но в од ну пя тую от об ще го объёма 
бан ковс ких де по зи тов фи зи чес ких лиц и рав ны 
1,260 тр лн тен ге. 

3. Преж де все го, де валь ва ция неиз беж но при-
во дит к рос ту цен на им пор ти руемые сырье, ма-
те ри алы, го то вую про дук цию и то ва ры на род но-

го пот реб ле ния. Прав да, им пор те ры от это го не 
пост ра дают, пос кольку они не ми нуемо и быст ро 
пе ре ло жат эти из де рж ки на це ну го то вой про-
дук ции или за во зи мых то ва ров. Не бу дут же они 
ра бо тать се бе в убы ток. В этом мы уже убе ди-
лись пос ле 4 фев ра ля т.г., ког да це ны на то ва ры и 
про дук цию, за во зи мые по им пор ту, зна чи тель но 
воз рос ли, хо тя им пор те ры про дают про дук цию и 
то ва ры, приоб ре тен ные по им пор ту, еще по це-
нам и кур су тен ге до де валь ва ции.

4. В про во ди мой де валь ва ции тен ге мину-
сами яв ляют ся по те ри де по зи та риев, имею щих 
бан ковс кие вк ла ды в на циональ ной ва лю те. Лю-
ди ве ри ли в не по ко ле би мос ть тен ге и пе ре во ди-
ли вк ла ды с ва лют ных сче тов в на циональ ную 
ва лю ту [5]. 

Плю сы де валь ва ции: 
1. Низ ки е фи нан со вы е зат ра ты – под держ ка 

ва лю ты в низ ком фи нан со вом ко ри до ре.
2. По вы ше ние кон ку рен тос по соб нос ти ря да 

ка за хс танс ких предп рия тий (произ во дс тво пи-
ще вых про дук тов, про чих не ме тал ли чес ких ми-
не раль ных про дук тов, пе ре гон ка неф ти, хи ми-
чес кая про мыш лен нос тьи т.д.).

3. Эф фек тив ная по ли ти ка им пор то за ме ще-
ния рав на рос ту эко но ми ки и за ня тос ти на се ле-
ния рав на улуч ше ние саль до тор го во го ба лан са, 
сче та пла теж но го ба лан са.  

4. По ло жи тель ный эф фект для бюд же та ст ра-
ны. Час ть пос туп ле ний в бюд жет за счет кур со-
вой раз ни цы.

По ито гам 2013 го да эко но ми чес кий рост в 
Ка за х стане сос та вил 6%, к 2014 го ду де фи цит 
го су да рст вен но го бюд же та – 3%, па ра мет ры гос-
дол га – 15%. Инф ля ция в прош лом го ду вы рос ла 
на 4,8%. Сле дует от ме тить, что де валь ва ция в ус-
ло виях все мир но го кри зи са яв ляет ся неиз беж ным 
ат ри бу том ры ноч ной эко но ми ки. Для Ка за х стана, 
как и дру гих ст ран ми ра, в сло жив ших ся ус ло виях 
эта ме ра бы ла неиз беж на. Преж де все го, она поз-
во ляет по вы сить кон ку рен тос по соб ность эко но-
ми ки, улуч шить ус ло вия ра бо ты экс пор те ров, что 
поз во лит сох ра нить или соз дать но вые ра бо чие 
мес та, а так же с мень ши ми из де рж ка ми выйти из 
кри зис ной си туации. В ре зуль та те де валь ва ции в 
мень шей сте пе ни тра тят ся ЗВР (зо ло то ва лют ные 
ре зер вы) ст ра ны, соз дают ся необ хо ди мые ус ло-
вия при то ка иност ран но го ка пи та ла.

На фо не за тя нув ше го ся ко ле ба ния тен ге, до-
ве рие к на циональ ной ва лю те у ка за хс тан цев 
сла беет, ведь це ны бук вально на все неу мо ли мо 
пол зут вверх. Не до ве рие к на циональ ной ва лю те 
рез ко вы рос ло и это ве дет к очень неб ла гоп рият-
ным пос ледс твиям. В шах ма тах та кую си ту ацию 



Вестник КазНУ. Серия экономическая. №1 (113). 2016202

Де валь ва ци он ные про цес сы в ус ло виях все мир но го кри зи са

на зы вают цугц ванг – это об станов ка, при ко то-
рой каж дый сле дующий ход ухуд шает по ло же-
ние иг ро ка, но де лать этот ход все рав но на до. То 
есть лю бой ход ве дет к ухуд ше нию по ло же ния. 
Но ни че го не де лать то же нель зя. Ес ли бы ре ше-
ния в на шей ст ра не при ни ма лись на ос но ва нии 
ры ноч ных ме ха низ мов, то это ре ше ние мож но 
бы ло пре ду га дать.

По на ше му мне нию, «де валь ви ро вать тен ге 
или нет» – это ре ше ние не эко но ми чес кое, не ры-
ноч ное, а ско рее по ли ти чес кое, ад ми нист ра тив-
ное, ко ма нд ное ре ше ние. Сей час не стоит де лать 
рез ких ша гов. Это не пер вый слу чай, ког да в Ка-

за х стане проис хо дит де валь ва ция. И, как по ка зал 
опыт, на ша ст ра на всег да вы хо ди ла с чес тью из 
по доб ных си туаций. 

20 ав гус та 2015 го да Ка за хс тан, от ме нив 
ва лют ный ко ри дор, от пус тил тен ге в сво бод-
ное пла ва ние. И по ка на се ле ние не ви дит по-
ло жи тель ных пос ледст вий это го ре ше ния. 
Од на ко ес ли у На циональ но го бан ка дей ст ви-
тель но не бы ло вы бо ра, то этот ход все-та ки 
стоило сде лать, что бы не проиг рать сра зу и 
окон ча тель но. Что ждет тен ге даль ше – шах 
или мат? Или же курс все-та ки ук ре пит ся? 
По ка жет вре мя.
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