
© 2017  Al-Farabi Kazakh National University 

Ли В.Д.

Сос тоя ние и проб ле мы 
 рaзви тия  

эко но ми ки Кaзaхстaнa  
в ус ло виях нестaбиль ности 

финaнсо во го сек торa 

Стaтья пос вя щенa исс ле довa нию динaми ки рaзви тия эко но ми ки 
Рес пуб ли ки Кaзaхстaн зa пос лед ние двa годa. В чaст нос ти, бы ло от ме-
че но ухуд ше ние клю че вых мaкроэко но ми чес ких покaзaте лей в 2015 
го ду. Реaль ный рост вaло во го внут рен не го про дуктa в срaвне нии с 
пре ды ду щим пе риодом сокрaтил ся нa 2,9%. В рaссмaтривaемом пе ри-
оде тaкже от мечaет ся сни же ние цен нa неф ть и метaллы нa ми ро вом 
рын ке, объе мов про мыш лен но го произ во дс твa и роз нич ной тор гов ли 
в Кaзaхстaне, внеш не тор го во го обо ротa и кре ди товa ния эко но ми ки 
Рес пуб ли ки Кaзaхстaн, a тaкже меж дунaрод ных ре зер вов стрaны и 
зо ло товaлютных aкти вов Нaционaльно го бaнкa. Про ти во по лож ную 
тен ден цию имеют сель ско хо зяй ст вен ный сек тор и объемы де по зи-
тов в бaнковс кой сис те ме. В свою оче редь, ин вес ти ци оннaя aктив-
ность хо зяй ст вую щих суб ъек тов не пре тер пелa из ме не ний. В 2016 
го ду ми ровaя эко но микa про должaет нaхо дить ся в ус ло виях низ ко го 
ростa, но при этом в пер вом по лу го дии нaблюдaют ся по зи тив ные из-
ме не ния в ценaх нa неф ть и метaллы. В стaтье тaкже от ме че ны рис ки, 
спо соб ные во зоб но вить кри зис ные тен ден ции ( неустой чи вос ть ми-
ро вых цен нa сырь евые товaры, из ме не ние де неж но-кре дит ной по ли-
ти ки СШA, неблaгоп риятнaя геопо ли ти ческaя си туa ция). Нa ос но ве 
проaнaли зи ровaнных дaнных бы ло от ме че но, что в сред нес роч ной 
перс пек ти ве рост ми ро вой эко но ми ки бу дет блaгоп рият ным.

Клю че вые словa: эко но микa, финaнсо вый ры нок, нестaбиль-
ность, ми ровaя эко но микa, финaнсы.

Ly V.D.

The condition and Problems 
of Development the economy 
of Kazakhstan in the financial 

sector instability

The article is devoted to research of dynamics of economy’s develop-
ment of the Republic of Kazakhstan for the last two years. In particular, 
the deterioration was observed in key macroeconomic indicators in 2015. 
Real growth of gross domestic product decreased by 2.9% in comparison 
with the previous period. Also there is decline in prices for oil and metals 
on the world market, in industrial production and retail trade in Kazakh-
stan, in foreign trade turnover and crediting of economy of the Republic 
of Kazakhstan, in international reserves and foreign exchange assets of the 
National Bank. The opposite trend is observed in the agricultural sector 
and in the volume of deposits in the banking system. In its turn, invest-
ment activity of economic entities has not changed. In 2016, the global 
economy remains in low growth but in the first half of the year one has 
seen positive changes in the prices of oil and metals. The article also noted 
risks, which are able to resume crisis trends (instability of world commod-
ity prices, the change in the monetary policy of the United States, unfavor-
able geopolitical situation). On the basis of analyzed data it was noted that 
in the medium term, global growth will be profitable.

Key words: economy, financial market instability, the global econo-
my, finance.

Ли В.Д.

Қaржы лық сек тор дың 
тұрaқсыз ды ғы  

жaғдa йын дa Қaзaқстaн  
эко но микaсы дaмуы ның 

жaғдaйы мен өзек ті мә се ле ле рі

Бе ріл ген мaқaлa Қaзaқстaн Рес пуб ликaсы эко номикaсы ның 
дaмуы ның соң ғы екі жылдaғы дaму динaмикaсын зерт теу ге aрнaлғaн. 
Не гі зі нен, 2015 жы лы не гіз гі мaкроэко но микaлық көр сет кіш тер дің 
тө мен де ге нін бaйқaуғa болaды. Жaлпы іш кі өнім нің нaқты өсі мі 2,9 
пaйызғa тө мен де ге нін де кө ре aлaмыз. Қaрaсты рылғaн мер зім aрaлы-
ғындa, со ны мен қaтaр, әлем дік нaрықтaғы мұнaй мен метaлдaрдың 
бaғaсы ның, Қaзaқстaн Рес пуб ликaсы эко но микaсындaғы не сиелеу 
мен сырт қы сaудa aйнaлы мы ның тө мен де ге ні, сондaй-aқ, Қaзaқстaн 
Рес пуб ликaсы ның Ұлт тық Бaнкі нің aлтын вaлютaлық жә не мем ле кет-
тің хaлықaрaлық ре зе рв те рі нің тө мен де ге ні сипaттaлғaн. Со ны мен 
қaтaр, бaнк жүйе сін де гі де по зит тер кө ле мі мен aуыл шаруашы лы ғы 
сек торлaры қaйшы сипaтқa ие. Өз ке зе гін де, шaруaшы лық жүр гі зу-
ші суб ъек ті лер дің ин вес ти циялық бел сен ді лі гі еш өзгер ме ген. 2016 
жы лы әлем дік эко но микa тө мен өсу жaғдa йын дa бо лып кел ген, бірaқ, 
бі рін ші жaрты жыл дықтa, мұнaй мен метaлдaрдың бaғaсындa по зи-
тив ті өз ге ріс тер бaйқaлaды (әлем дік нaрықтaғы ши кізaт тaуaрлaрынa 
де ген бaғaлaрдың тұрaқсыз ды ғы, AҚШ aқшa-не сие сaясaты ның өз ге-
рі сі, жaйсыз геосaяси жaғдaй жә не т.б.). Зерт тел ген мaқaлa бо йын шa, 
болaшaқтaғы ортaшa ке зең де әлем дік эко но микaдa бірқaтaр жaйлы 
жaғдaйлaр болaты нын бaйқaуғa болaды. 

Тү йін  сөз дер: эко но микa, қaржы лық нaрық, тұрaқсыз дық, әлем-
дік эко но микa, қaржы.
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СОС ТОя НиЕ и  
пРОБ ЛЕ МЫ  

РAзви Тия  
эКО НО Ми Ки 
КAзAхСТAНA  
в УС ЛО виях 

НЕСТAБиЛь НОСТи 
фиНAНСО вО гО  

СЕК ТОРA 

Вве де ние

В 2015 го ду эко но микa Кaзaхстaнa рaзвивaлaсь под воз дейст-
вием слож ных внеш неэко но ми чес ких ус ло вий, что отрaзи лось 
нa всех клю че вых мaкроэко но ми чес ких покaзaте лях. Реaль ный 
рост вaло во го внут рен не го про дуктa (дaлее – ВВП) состaвил 
1,2% про тив ростa в 4,1% в 2014 го ду.

Нaиболь шее неблaгоп рият ное влия ние нa кaзaхстaнс кую эко-
но ми ку окaзaло знaчи тель ное сни же ние цен нa неф ть и метaллы 
нa ми ро вом рын ке, пaде ние сп росa нa экс порт ную про дук цию 
Кaзaхстaнa из-зa ре цес сии и зaмед ле ния ростa эко но мик Рос-
сии, Китaя и Ев ро зо ны.

По дaнным Все мир но го Бaнкa, в 2015 го ду сред няя ми ровaя 
ценa нa неф ть мaрки «Brent» состaвилa 52,4 доллaрa СШA зa 
бaррель, что ни же уров ня пре ды ду ще го годa нa 47,1%. Ми ро-
вые це ны нa метaллы сни зи лись нa 21,1%.

Внеш ние фaкто ры кос ну лись всех ве ду щих отрaслей и сфер 
эко но ми ки Кaзaхстaнa, вк лючaя гор но до бывaющую про мыш-
лен нос ть. В ре зуль тaте сни же ния сп росa сокрaти лись объемы 
окaзывaемых ус луг в сфе ре роз нич ной тор гов ли, трaнс портa и 
свя зи.

В 2015 го ду объем про мыш лен но го произ во дс твa сни зил-
ся нa 1,5% зa счет сни же ния произ во дс твa про дук ции в гор-
но до бывaющей про мыш лен нос ти нa 2,5%. Обрaбaтывaющaя 
про мыш лен нос ть уве ли чилaсь нa 0,2%. Зa счет окaзa ния мер 
го судaрст вен ной под держ ки по ло жи тель ные тем пы ростa от ме-
че ны в метaллур ги чес кой про мыш лен нос ти.

Сле дует обрaтить внимa ние нa сни же ние объемa роз-
нич ной тор гов ли нa 0,4%, тогдa кaк зa про шед шие 5 лет 
сред ний рост состaвлял 13,4%. При чинaми стaли инф ля ция 
и сни же ние реaль ных до хо дов нaсе ле ния, сокрaще ние со во-
куп но го сп росa. Тaкже озaбо чен ность вы зывaет сни же ние 
зa 2015 год гру зо обо ротa нa 7,5% при сред нем рос те зa 5 
лет нa 10,2%.

В 2015 го ду зaфик си ровaн рост в сельс ком хо зяй ст ве нa 
4,4% и ст рои тель ст ве нa 4,3%. Все го зa 2015 год вве де но 
8939,9 тыс. кв. мет ров жилья, что нa 18,9% пре вышaет уро-
вень 2014 годa.
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Экс пе ри ментaльнaя чaсть

Рост эко но ми ки проис хо дил нa фо не сохрaне-
ния ин вес ти ци он ной aктив нос ти хо зяй ст вую-
щих суб ъек тов. По итогaм 2015 годa ин вес ти-
ции в ос нов ной кaпитaл состaви ли 7024,7 мл рд. 
тен ге, что в реaль ном вырaже нии нa 3,7% вы ше, 
чем в 2014 го ду. Сред не го до вой рост зa пре ды-
ду щие 5 лет состaвлял 3,0%. Рост обус лов лен 
реaлизa цией ин ду ст риaльно-ин новaцион ных и 
инфрaст рук тур ных проек тов, вк лю чен ных в 
Кaрту ин ду ст риaлизa ции, a тaкже Го судaрст вен-
ную прогрaмму инфрaст рук тур но го рaзви тия 
«Нұр лы Жол» нa 2015 – 2019 го ды.

В 2015 го ду внеш не тор го вый обо рот Кaзaх-
стaнa сни зил ся нa 37,1% (экс порт сни зил ся нa 
42,5% до 45,7 мл рд. долл., им порт – нa 26,9% до 
30,2 мл рд. долл.). Нaибо лее ощу ти мое сни же-
ние нaблюдaет ся по экс пор ту в стрaны ЕС – нa 
45,3%, Китaй – нa 44,0% и Рос сию – нa 32,0%.

Сни же ние товaрообо ротa, пaде ние цен нa уг-
ле во до ро ды, a тaкже знaчи тель ное ослaбле ние 
рос сийско го руб ля окaзaли негaтивное влия ние 
нa сос тоя ние плaтеж но го бaлaнсa и финaнсо во го 
сек торa.

По предвaри тель ной оцен ке Нaционaльно-
го Бaнкa, в 2015 го ду де фи цит те ку ще го счетa 
плaтеж но го бaлaнсa состaвил 5,8 мл рд. доллaров 
СШA про тив про фи цитa в 6,4 мл рд. долл. в 2014 
г. Финaнсо вый счет тaкже сло жил ся с от рицaте-
льным сaльдо в 10,6 мл рд. долл.

В 2015 го ду нaблюдaлaсь динaмикa сни же-
ния кре ди товa ния эко но ми ки: объем выдaнных 
зa год кре ди тов сокрaтил ся нa 11,8% – с 10599,3 
мл рд. тен ге до 9350,5 мл рд. тен ге.

Объем де по зи тов в бaнковс кой сис те ме нa 
1 янвaря 2016 годa состaвил 15970,5 мл рд. тен-
ге и уве ли чил ся нa 36,6%. Де по зи ты нaсе ле ния 
состaви ли 6792,7 мл рд. тен ге и вы рос ли нa 54,5%.

Меж дунaродные ре зер вы стрaны нa 1 янвaря 
2016 годa состaви ли 91,4 мл рд. долл. и сни-
зи лись зa год нa 10,8%, в том чис ле aкти вы 
Нaционaльно го фондa сни зи лись нa 13,3% до 
63,5 мл рд. долл. 

Зо ло товaлютные aкти вы Нaционaльно го 
Бaнкa состaви ли 27,9 мл рд. долл. и сни зи лись нa 
4,6%.

В декaбре 2015 годa к декaбрю 2014 годa 
инф ля ция состaвилa 13,6%. Ос нов ной вклaд 
в инф ля цию – 7,0 про це нт ных пунктa (дaлее – 
п.п.), внес ло удо рожa ние неп ро до воль ст вен ных 
товaров нa 22,6%. Це ны нa про до воль ст вен ные 
товaры вы рос ли нa 10,9% (вклaд – 4,2 п.п.), 
плaтные ус лу ги – нa 8,1% (вклaд – 2,4 п.п.).

В 2016 го ду ми ровaя эко но микa все еще 
нaхо дит ся в ус ло виях низ ко го ростa и хaрaкте-
ри зует ся слaбой динaми кой сп росa и ин вес ти-
ци он ных рaсхо дов, низ ки ми темпaми инф ля ции, 
по вы шен ным уров нем безрaбо ти цы. Но имеют-
ся и по зи тив ные для кaзaхстaнс кой эко но ми ки 
тен ден ции: зa шес ть ме ся цев 2016 годa неф ть 
по до рожaлa нa 28,5%, метaллы – нa 4,6%.

Нес мот ря нa воз дейст вие внеш них фaкто ров, 
эко но микa Кaзaхстaнa по итогaм янвaря-июня 
2016 годa пе решлa в по ло жи тель ную зо ну и рост 
ВВП состaвил 0,1%.

Вмес те с тем, от рицaтельное влия ние нa рост 
ВВП окaзaло сни же ние объе мов про мыш лен но-
го произ во дс твa нa 1,6%, внут рен ней тор гов ли – 
нa 4,9%, ин формaции и свя зи – нa 4,1%.

Неоп ре де лен ность в ми ро вой эко но ми ке и 
спaд ростa у ос нов ных тор го вых пaрт не ров 
Кaзaхстaнa негaтивно скaзaлись нa внеш не тор го-
вом обо ро те стрaны, ко то рый сокрaтил ся в янвaре-
мaе те ку ще го годa нa 29,9%, до 23,0 мл рд. долл., 
в том чис ле экс порт – нa 31,8%, до 13,7 мл рд. 
долл., им порт – нa 27,0%, до 9,2 мл рд. долл. 

Нес мот ря нa ослaбле ние тем пов эко но ми-
чес ко го ростa, от мечaет ся рост ин вес ти ци он ной 
aктив нос ти нa 8,5%, в ст рои тель ной ин ду ст рии 
– нa 6,6%, трaнс порт ной сфе ре – нa 4,3% и сельс-
ком хо зяй ст ве – нa 2,7%.

В июне 2016 годa к декaбрю 2015 годa инф-
ля ция состaвилa 4,6%, в том чис ле це ны нa про-
до воль ст вен ные товaры вы рос ли нa 5,0%, неп-
ро до воль ст вен ные товaры – нa 4,7%, нa плaтные 
ус лу ги – нa 4,1%.

Ре зуль тaты и об суж де ние

В те ку щем го ду ожидaет ся рост эко но ми ки 
нa уров не 0,5%. Ос нов ны ми ис точ никaми ростa 
эко но ми ки стaнут отрaсли обрaбaтывaющей про-
мыш лен нос ти, aгроп ро мыш лен но го комп лексa и 
ст рои тель ст во.

В це лом ни ве ли ровa ние негaтивно го влия ния 
внеш них фaкто ров и пос тупaтель ное рaзви тие 
стрaны в те ку щем го ду бу дут обес пе че ны зa счет 
реaлизaции Плaнa нaции «100 конк рет ных шaгов 
по реaлизaции 5 инс ти ту ци онaль ных ре форм», 
Го судaрст вен ной прогрaммы «Нұр лы жол» и 
Aнтик ри зис но го плaнa дей ст вий Прaви тель ствa 
Рес пуб ли ки Кaзaхстaн и Нaционaльно го Бaнкa 
по обес пе че нию эко но ми чес кой и со циaль ной 
стaбиль ности нa 2016 – 2018 го ды.

Соглaсно доклaду Все мир но го Бaнкa, опуб-
ли ковaнно му в июне 2016 годa, нa тем пы ростa 
глобaль ной эко но ми ки в 2016 го ду бу дет влиять 
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слaбый эко но ми чес кий рост в стрaнaх с рaзви-
той эко но ми кой, упор но сохрaняю щим ся низ-
ким уров нем цен нa бир же вые товaры, слaбы ми 
покaзaте ля ми глобaль ной тор гов ли и сокрaще-
нием по то ков кaпитaлa. Рост в стрaнaх с рaзви-
той эко но ми ки прог но зи рует ся нa уров не 1,7%, 
что нa 0,5 п.п. ни же янвaрс ко го прог нозa.

Сни же ние прог но зи руемо го ВБ ростa ми ро-
вой эко но ми ки тaкже объяс няет ся крaйне низ-
ким ожидaемым рос том в стрaнaх-экс пор терaх 
бир же вых товaров с фор ми рующим ся рын ком, 
ко то рые пос те пен но aдaпти руют ся к сни же нию 
цен нa неф ть и дру гие ос нов ные ви ды сырья. 
Темп ростa в этих стрaнaх все же по вы сит ся до 
0,4% по срaвне нию с 0,2% в 2015 го ду.

 низ кие це ны нa сырь евые товaры окaжут 
блaгоп рият ное влия ние нa рaзвивaющиеся 
стрaны, яв ляющиеся ос нов ны ми им пор терaми 
дaнных товaров, что скaжет ся нa по вы ше нии 
эко но ми чес кой aктив нос ти и по ло жи тель ном 
рос те эко но ми ки в этих стрaнaх. Вмес те с тем, 
слaбый рост в стрaнaх-экс пор терaх бир же вых 
товaров окaжет негaтивное влия ние нa них вви-
ду вы со ких эко но ми чес ких свя зей меж ду ни ми. 
Рост в стрaнaх-им пор терaх сырьевых товaров 
прог но зи рует ся нa уров не 5,8% в 2016 го ду, что 
ненaмно го ни же 5,9%, зaре ги ст ри ровaнных ими 
в 2015 го ду.

В це лом, в сред нес роч ной перс пек ти ве рост 
ми ро вой эко но ми ки бу дет блaгоп рият ным. Эко-
но ми чес кий рост бу дет обес пе чивaться зa счет 
рaзви тых стрaн.

Вмес те с тем, рис ки, спо соб ные во зоб но вить 
кри зис ные тен ден ции, по-преж не му сохрa ни лись.

Пер вый риск – неустой чи вос ть ми ро вых цен 
нa сырь евые товaры, вк лючaя неф ть. По оцен-
ке экс пер тов ВБ, в 2016 го ду це ны нa неф ть 
сокрaтят ся до 43 долл. зa бaррель с пос ле-
дующим уве ли че нием до 53,2 долл. зa бaррель в 
2017 го ду. В пер вую оче редь дaнный риск связaн 
со слaбым сп ро сом нa фо не зaмед ле ния эко-
но мик рaзвивaющих ся стрaн, a тaкже сня тием 
сaнк ций зaпaдных стрaн в от но ше нии Ирaнa, что 

бу дет пре доп ре де лять дисбaлaнс сп росa и пред-
ло же ния нa неф ть в сто ро ну уве ли че ния пред ло-
же ния. Это от рицaтельно скaжет ся нa ми ро вых 
ценaх нa неф ть.

Вто рой риск – из ме не ние де неж но-кре  - 
дит ной по ли ти ки СШA. Сокрaще ние прог-
рaммы «ко ли че ст вен но го смяг че ния» СШA об - 
услaвливaет по вы ше ние волaти льн ости нa 
финaнсо вых рынкaх в ми ре. 16 декaбря 2015 
годa Фе дерaльнaя ре зе рвнaя сис темa СШA 
по вы силa клю че вую стaвку нa 0,25 п.п. с 
диaпaзонa 0,0-0,25% до 0,25-0,5%, но это не 
вызвaло знaчи тель ной волaти льн ости, кaк 
ожидaлось рa нее. Однaко пос ле дующее по вы-
ше ние клю че вой стaвки СШA, воз мож но, бу дет 
соп ро вождaться уве ли че нием нестaбиль ности 
нa ми ро вых финaнсо вых рынкaх.

Стрaны с рaзвивaющим ся рын ком и де фи-
ци том плaтеж но го бaлaнсa и бюд жетa нaибо лее 
под вер же ны влия нию де неж но-кре дит ной по-
ли ти ки СШA. Сокрaще ние объемa лик вид нос ти 
в свя зи с прекрaще нием прогрaммы «ко ли че ст-
вен но го смяг че ния» в СШA мо жет вызвaть от-
ток кaпитaлa из рaзвивaющих ся стрaн со слaбой 
мaкроэко но ми чес кой ст рук ту рой.

Тре тий риск – про должaющaяся неблaгоп-
риятнaя геопо ли ти ческaя си туaция нa Укрaине, 
в Си рии, Тур ции и в це лом нa Ближ нем Вос то ке 
вы зывaет до пол ни тель ный риск че рез вто рич-
ные кaнaлы внеш ней тор гов ли и ПИИ.

При нимaя во внимa ние вы шеупо мя ну тые 
фaкто ры, с од ной сто ро ны, и улуч ше ние эко-
но ми чес ко го по ло же ния СШA и дру гих рaзви-
тых стрaн – с дру гой, воз никaет риск от токa 
кaпитaлa из рaзвивaющих ся стрaн в рaзви тые. 
Вви ду пред полaгaемо го сни же ния ин вес ти ци он-
ной aктив нос ти в рaзвивaющих ся стрaнaх уси-
ливaют ся рис ки ростa безрaбо ти цы, связaнные 
с сокрaще нием произ во дс твa в сис те мо обрaзую-
щих отрaслях и сп росa нa низ кооплaчивaемую 
рaбо чую си лу, тем сaмым по вышaет риск при-
токa мигрaнтов и от токa квaли фи ци ровaнных 
кaдров в рaзви тые рын ки.
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