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ИСТОЧНИКИ ФИНАНСОВО-КРЕДИТНОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ  
ИННОВАЦИОННОГО СЕКТОРА КАЗАХСТАНА

Развитие инновационного сектора является важной задачей экономической политики 
любого государства. В Казахстане предпринимаются определенные меры по формированию 
эффективной модели инновационного развития экономики, ежегодно увеличивается объем 
финансирования инновационной сферы. Вместе с тем, в данной сфере сохраняются проблемы 
несовершенства действующей нормативно-правовой базы, отсутствия благоприятных условий 
для ведения инновационной деятельности предприятий, низкой доступности финансово-
кредитных ресурсов и др. Потребности субъектов инновационного сектора в значительных 
инвестиционно-кредитных ресурсах обуславливают необходимость поиска новых подходов 
к привлечению инвестиций, формированию эффективной системы финансирования 
инновационной сферы, что и обуславливает актуальность темы исследования. Цель исследования 
заключается в комплексном исследовании существующих источников финансово-кредитного 
обеспечения инновационного сектора в Республике Казахстан и оценке их влияния на развитие 
инновационного сектора. В статье выявлены сильные и слабые стороны, угрозы и возможности 
сложившейся системы финансирования инновационного сектора, определены направления 
ее совершенствования. На основе применения регрессионного анализа в статье исследуется 
возможное изменение объемов экспорта высокотехнологичных товаров в условиях влияния 
таких источников его финансово-кредитного обеспечения, как затраты на проведение научных 
разработок, и исследований, объемы банковского кредитования, иностранные инвестиции, 
инвестиционный потенциал пенсионного и страхового секторов. Результаты исследования 
показали, что на объемы экспорта высокотехнологичной продукции значительное влияние 
оказывают затраты на НИОКР, банковские кредиты частному сектору, активы пенсионного и 
страхового секторов. Методические подходы, изложенные в данном исследовании, могут быть 
использованы государственными органами при разработке целевых программ и мер финансовой 
поддержки инновационного сектора. Результаты исследования могут быть также использованы 
в деятельности финансово-кредитных организаций для дальнейшего развития взаимоотношений 
с предприятиями инновационного сектора экономики.

Ключевые слова: инновационный сектор, банковское кредитование, НИОКР, институты 
развития, инвестиции, венчурные фонды.
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Sources of financial and credit support  
for the innovation sector of Kazakhstan

The development of the innovation sector is an important task of the economic policy of any state. 
In Kazakhstan, certain measures to form an effective model of innovative development of the economy 
are being taken, the amount of funding for the innovation sector is increasing annually. At the same time, 
in this area, problems of imperfection of the current regulatory framework, lack of favorable conditions 
for conducting innovation activities of enterprises, low availability of financial and credit resources, etc., 
remain. Needs of innovation sector entities in significant investment and credit resources necessitate 
finding new approaches to attraction of investments, formation of an effective system of financing the 
innovation sphere, which determines the relevance of the research topic. The purpose of the study is to 
conduct a comprehensive study of existing financial and credit sources of financing the innovation sector 
in the Republic of Kazakhstan and assess their impact on the development of the innovation sector. The 
article identifies the strengths and weaknesses, threats and opportunities of the existing system of financ-
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ing the innovation sector, identifies areas for its improvement. Based on the application of regression 
analysis, the article investigates the possible change in the volume of exports of high-tech goods under 
the influence of such sources of financial and credit support as the costs of research and development, 
bank lending, foreign investment, and the investment potential of the pension and insurance sectors. The 
results of the study showed that the volume of export of high-tech products is significantly affected by the 
costs of R&D, bank loans to the private sector, assets of the pension and insurance sectors. The method-
ological approaches outlined in this study can be used by government agencies in developing targeted 
programs and measures for financial support for the innovation sector. The results of the study can also 
be used in the activities of financial and credit organizations for the further development of relationships 
with enterprises of the innovation sector of the economy.

Key words: innovative sector, bank lending, R & D, development institutions, investments, venture 
funds.
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Қазақстанның инновациялық секторын  
қаржы-несиелік қамтамасыз ету көздері

Инновациялық секторды дамыту кез келген мемлекеттің экономикалық саясатының 
маңызды міндеті болып табылады. Қазақстанда экономиканы инновациялық дамытудың тиімді 
моделін қалыптастыру бойынша белгілі бір шаралар қабылдануда, жыл сайын инновациялық 
саланы қаржыландыру көлемі ұлғаюда. Сонымен қатар, осы салада қолданыстағы нормативтік-
құқықтық базаның жетілдірілмеуі, кәсіпорындардың инновациялық қызметін жүргізу үшін 
қолайлы жағдайлардың болмауы, қаржы-кредит ресурстарының төмен қолжетімділігі және т.б. 
мәселелер сақталып отыр. Инновациялық сектор субъектілерінің едәуір инвестициялық-кредиттік 
ресурстарға қажеттілігі инвестицияларды тартуға жаңа тәсілдерді іздестіру, инновациялық 
саланы қолдаудың тұрақты қаржы-кредиттік тетігін қалыптастыру, оның тиімділігін бағалаудың 
нақты әдістемесін әзірлеу қажеттілігін негіздейді, бұл зерттеу тақырыбының өзектілігін 
негіздейді. Зерттеудің мақсаты Қазақстан Республикасындағы инновациялық секторды 
қаржы лан дырудың қазіргі көздерін кешенді зерттеу және олардың инновациялық секторға 
әсерін бағалау болып табылады. Инновациялық секторды қаржыландырудың қалыптасқан 
қаржы-кредиттік тетігінің күшті және әлсіз жақтары, қатерлері мен мүмкіндіктері анықталды, 
халықаралық тәжірибені ескере отырып, инвестициялық-инновациялық жобаларды мемлекеттік 
қолдау жүйесін жетілдіру бағыттары айқындалды. Мақалада инновациялық секторды қаржы-
несиелік қамтамасыз ету көздері қарастырылды, ғылыми әзірлемелер мен зерттеулер жүргізуге 
арналған шығындарды, банктік несие беру көлемін, шетелдік инвестицияларды, зейнетақы және 
сақтандыру секторларының инвестициялық әлеуетін кешенді талдау негізінде Қазақстандағы 
инновациялық секторды қаржыландыруда мәселелер анықталды. Осы зерттеуде баяндалған 
әдістемелік тәсілдерді мемлекеттік органдар мақсатты бағдарламалар мен инновациялық 
секторды қаржылық қолдау шараларын әзірлеу кезінде пайдалануы мүмкін. Зерттеу нәтижелері 
сондай-ақ экономиканың инновациялық секторының кәсіпорындарымен өзара қарым-қатынасты 
одан әрі дамыту үшін қаржы-несие ұйымдарының қызметінде пайдаланылуы мүмкін.

Түйін сөздер: банк несиесі, инновациялық сектор, ҒЗТКЖ, даму институттары, инвестициялар, 
венчурлік қорлар.

Введение

Одним из самых эффективных стимулов ак-
тивизации инновационной деятельности явля-
ется финансово-кредитный, поэтому вопросы, 
связанные с формированием и совершенствова-
нием системы финансового обеспечения инно-
вационного сектора и поиском перспективных 
источников его финансирования и кредитова-
ния, остаются наиболее актуальными. Финансо-
во-кредитные стимулы способствуют активно-

му развитию инновационной деятельности при 
условии соответствующего инфраструктурного, 
правового и управленческого обеспечения.

Повышение технологического уровня про-
изводства и инновационной активности ка-
захстанских предприятий однозначно требует 
значительных инвестиций, а также повышения 
эффективности использования этих средств. Од-
нако результаты исследования показывают, что 
финансовая поддержка научных исследований 
и проектно-конструкторских работ остается в 
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Казахстане слабым звеном инновационной по-
литики. В 2018 г. внутренние затраты на НИОКР 
в Казахстане составили 0,12% от ВВП, тогда как 
в странах ЕС этот показатель составляет 1,8%, 
в США – 2,6%, Корее – 3,64%, Китае – 1,44%. 
Анализ структуры внутренних затрат НИОКР по 
источникам финансирования показал, что более 
50% всех затрат приходится на бюджетное фи-
нансирование, доля частного сектора (собствен-
ные средства) – около 40%, доля остальных ис-
точников финансирования – менее 8%. Кроме 
того, выявлены значительные диспропорции в 
объемах финансирования НИОКР по областям 
Казахстана, недостаток собственных средств в 
отдельных регионах не позволяет привлечь и со-
средоточить имеющийся внутренний потенциал 
на реализацию инновационных проектов. 

В этой связи определяющим фактором раз-
вития инновационного сектора Казахстана стала 
государственная поддержка. В настоящее время 
реализуется Государственная программа инду-
стриально-инновационного развития Республи-
ки Казахстан на 2015-2019 гг. (ГПИИР), целью 
которой является стимулирование диверсифика-
ции и повышения конкурентоспособности обра-
батывающей промышленности. Основными ин-
струментами поддержки высокотехнологичного 
сектора со стороны государства выступают: уча-
стие в уставном капитале инновационных фон-
дов и инвестиционных фондов, осуществля-
ющих финансирование создания и внедрения 
инноваций, предоставление инновационных 
грантов, проектное финансирование, финанси-
рование через венчурные фонды, развитие инно-
вационной инфраструктуры и др. Вместе с тем, 
реализуемые государством научно-технические 
и инновационные программы пока недостаточ-
но эффективны, так как отсутствуют заметные 
позитивные сдвиги. Остается низким уровень 
координации действий и мер правительства и 
местных исполнительных органов по поддержке 
инновационного сектора. 

Материалы и методы

Теоретико-методологическую базу исследо-
вания составили труды казахстанских и зару-
бежных ученых-экономистов в области финан-
сово-кредитного обеспечения инновационной 
сектора, нормативно-правовые акты Республики 
Казахстан в сфере развития инноваций и фи-
нансово-кредитной системы, Государственная 
программа индустриально-инновационного раз-
вития Республики Казахстан на 2015-2019 гг., 

аналитические отчеты и исследования, годовые 
отчеты Банка развития Казахстана. Информаци-
онной базой исследования выступили статисти-
ческие данные Комитета по статистике МНЭ РК, 
Национального Банка РК, Всемирного банка за 
1995-2018 гг. 

В процессе исследования использовались 
методы сравнительного и динамического ана-
лиза, SWOT-анализ системы финансово-кредит-SWOT-анализ системы финансово-кредит--анализ системы финансово-кредит-
ного обеспечения инновационной сферы. Для 
определения влияния в исследовании применен 
регрессионный анализ, где в качестве основных 
переменных были использованы экспорт высо-
котехнологичных товаров в % от промышленно-
го экспорта РК, расходы на НИОКР в % от ВВП, 
прямые иностранные инвестиции, внутреннее 
кредитование частного сектора банками в % от 
ВВП, активы страховых компаний в % от ВВП, 
пенсионные активы в % от ВВП. Использование 
показателя экспорт высокотехнологичных това-
ров (в % от промышленного экспорта) как ре-
зультирующего признака обусловлено тем, что 
это важнейший показатель, представленный в 
базе данных Всемирного банка и признанный в 
международной практике, поскольку здесь изме-
ряется результат деятельности инновационного 
сектора страны и его выход на мировой уровень. 
Показатели, взятые в качестве факторных при-
знаков, отражают состояние источников финан-
сирования инновационной сферы. В исследова-
нии использованы данные с 1995 по 2018 гг. 

Обзор литературы

Понимание того, что в настоящее время уси-
ливается роль инновационного сектора в разви-
тии высокотехнологичной экономики, является 
ключом к стабильности и благополучию госу-
дарства. Финансовое обеспечение эффективного 
функционирования инновационного сектора яв-
ляется объектом активных исследований в связи 
с необходимостью его совершенствования.

Различные аспекты проблемы были рассмо-
трены в трудах отечественных и зарубежных 
ученых, что и явилось научно-методической ос-
новой для разработки темы, достижения постав-
ленной цели исследования. 

Влияние степени развития фондовых и кре-
дитных рынков на сектор высоких технологий 
в странах с развитой экономикой исследуется 
в работе Brown et al. (2017). В свою очередь, в 
работе Xiao et al. (2012) анализируется, как фи-Xiao et al. (2012) анализируется, как фи- et al. (2012) анализируется, как фи-
нансовое развитие влияет на инновационную де-
ятельность компаний, в том числе функциониро-
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вание фондового рынка и банковского сектора в 
странах с различными уровнями государствен-
ной собственности на банки.

Проблемы доступности финансово-кредит-
ных ресурсов для инновационных фирм в ус-
ловиях недостаточно развитого финансового 
сектора стран с переходной экономикой иссле-
дуются в работе Botric et al. (2017).

В статье Hudson et al. (2014) рассмотрена 
роль финансового сектора ЕС в обеспечении 
фирм финансово-кредитными ресурсами для 
продвижения потенциально успешных НИОКР 
на мировой рынок. Кроме того, Brown et al. 
(2010) исследуют важность новых государствен-
ных фирм и государственного акционерного фи-
нансирования для НИОКР и высокотехнологич-
ного сектора США.

Исследование венчурного капитала как од-
ного из основных инструментов финансирова-
ния инновационных проектов, анализ факторов, 
влияющих на инвестиции частного венчурного 
капитала в инновационный сектор, представле-
но в работе Prohorovs et al. (2012). Также пробле-Prohorovs et al. (2012). Также пробле- et al. (2012). Также пробле-et al. (2012). Также пробле- al. (2012). Также пробле-al. (2012). Также пробле-. (2012). Также пробле-
мам развития венчурного рынка в Великобрита-
нии посвящена статья Gill (2015).

Исследование эффективности программ ЕС 
по финансовой поддержке инновационно актив-
ных предприятий малого и среднего бизнеса, 
доступности финансовых средств и удовлетво-
ренности сотрудничеством с государственными 
учреждениями представлено в работе Viskovic 
et al. (2017). Подробное исследование возмож- al. (2017). Подробное исследование возмож-al. (2017). Подробное исследование возмож-. (2017). Подробное исследование возмож-
ностей оказания финансовой поддержки инно-
вационному сектору путем применения различ-
ных государственных инструментов проведено 
в работах Kryskova et al. (2013), Nicolov (2013).

Проблемы финансового обеспечения раз-
вития инновационной деятельности в реальном 
секторе России исследуются в работе Морков-
кина (2015: 39-49). Он рассматривает вклад ин-
ститутов развития в финансовое обеспечение 
инновационного развития высокотехнологич-
ных производств и государственную поддержку 
приоритетных инфраструктурных проектов в ре-
альном секторе экономики России.

Сравнительный анализ источников финанси-
рования инноваций в отдельных странах пред-
ставлен в работе Владимировой и др. (2015: 
87-94), в результате которого делается вывод о 
взаимосвязи использования определенных ис-
точников финансирования и значимости увели-
чения масштабов финансовой поддержки высо-
котехнологичных организаций.

В работе Никулиной и др. (2016: 14-31) ис-
следуется участие банковского сектора в системе 
поддержки инновационных предприятий, обо-
сновывается необходимость более активного во-
влечения банков в обеспечение инновационного 
процесса, предлагается ряд мер по смягчению 
сдерживающих факторов и совершенствованию 
банковского регулирования для повышения за-
интересованности банков в финансировании ин-
новационных проектов.

По мнению ряда казахстанских – авторов Са-
тыбалдина и др. (2019: 9-24), одной из основных 
причин незначительного развития наукоемких 
производств в Казахстане является недостаток 
финансирования научно-исследовательской 
деятельности, сопровождаемый низкой эффек-
тивностью использования финансовых ресур-
сов в научном секторе. В этой связи выделяется 
несколько институциональных условий, спо-
собствующих развитию эффективных моделей 
финансирования наукоемких производств в Ка-
захстане.

Необходимо согласиться с мнением Кучу-
ковой (2017: 53-60), которая отмечает, что в на-
стоящее время развитие финансового сектора 
Казахстана носит неустойчивый характер, он 
не способен в достаточной мере финансировать 
масштабные инновационные проекты, наблюда-
ется зависимость финансирования приоритет-
ных отраслей экономики от ресурсов, выделяе-
мых государством. 

В свою очередь, в исследовании Рахмето-
вой и др. (2017: 100-107) выявляются причины 
ограниченного участия банков второго уровня в 
развитии инноваций в реальном секторе эконо-
мики Казахстана, предлагаются рекомендации 
в области совершенствования институциональ-
ной среды взаимодействия банковского и ин-
новационного секторов экономики, в том числе 
посредством использования механизмов госу-
дарственно-частного партнерства, налогового 
стимулирования инвестиционной деятельности 
банков.

Вместе с тем, в трудах казахстанских и 
зарубежных ученых недостаточно представ-
лены исследования, посвященные вопросам 
формирования и использования источников 
финансирования инновационного сектора. 
Также в экономической литературе имеется 
необходимость более глубокого исследова-
ния степени влияния источников финансо-
вого обеспечения на инновационный сектор 
республики. 
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Результаты и обсуждение

На основе исследования и обобщения те-
оретических подходов было определено, что 
система финансово-кредитного обеспечения 
инновационной сферы состоит из взаимосвя-
занных элементов с иерархической соподчи-
ненностью и специфическими функциональ-
ными особенностями. В нее включаются такие 

элементы как источники финансово-кредит-
ных ресурсов; механизм аккумуляции средств, 
поступающих из различных источников, и 
вложения мобилизованного капитала; меха-
низм контроля за использованием инвестиро-
ванных средств; механизм их возвратности. 
Конструкция системы финансово-кредитного 
обеспечения инновационного сектора пред-
ставлена на рисунке 1. 
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Рисунок 1 – Система финансово-кредитного обеспечения инновационного сектора 
Примечание – составлено авторами
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Методологический подход, основанный 
на структурировании источников финансово-
кредитных ресурсов, позволяет предложить 
блочную конструкцию финансово-кредитного 
обеспечения инновационного сектора, вклю-
чающую в себя сегменты финансового рынка, 
финансовые институты и инвестиционно-инно-
вационную политику государства. Возможность 
деления на соответствующие блоки допускает 
ранжирование принципов взаимодействия субъ-
ектов финансово-кредитных отношений в обла-
сти поддержки инновационных предприятий.

При этом отличительной особенностью орга-
низации финансирования и кредитования субъ-
ектов инновационной сферы выступает много-
образие источников финансово-кредитных 
ресурсов и комплексность охвата различных на-
правлений инновационной деятельности. В этой 
связи было более подробно проанализированы 
такие источники финансирования инновацион-
ного сектора, как кредиты банков, активы стра-
ховых компаний, пенсионного фонда, иностран-
ные инвестиции, венчурное финансирование.

В ходе исследования роли банковского сек-
тора в финансировании инновационного сектора 
было выявлено, что в настоящее время активы 
банковского сектора Казахстана составляют ме-
нее 47% ВВП, а ссудный портфель – 26% ВВП. 
Проблемы банковской системы страны с финан-
совой устойчивостью сохраняются, препятствуя 
развитию кредитования и инвестиционной дея-
тельности. В связи с ограниченностью внешних 
заимствований и долгосрочного фондирования 
на внутреннем рынке банки второго уровня вы-
нуждены ужесточать условия кредитования для 
предприятий реального сектора экономики, в 
том числе инновационного. 

Анализ кредитной деятельности банков 
второго уровня Казахстана показал, что доля 
долгосрочных кредитов, предоставленных 
юридическим лицам, за анализируемый пери-
од уменьшилась с 47,8 до 45,9% в структуре 
ссудного портфеля банков. Кроме того, в 2017-
2018  гг. темпы прироста долгосрочных креди-
тов предприятиям были отрицательными (та-
блица  1). 

Таблица 1 – Банковские кредиты экономике за 2011-2018 гг. (млрд. тенге)

Показатель 
2014 2015 2016 2017 2018

млрд. 
тенге

уд. вес, 
%

млрд. 
тенге

уд. вес, 
%

млрд. 
тенге

уд. вес, 
%

млрд. 
тенге

уд. вес, 
%

млрд. 
тенге

уд. вес, 
%

Кредиты банков 
экономике, из них: 12106,1 12674,2 12859,1 12705,4 13091,7

кредиты небанков-
ским юридическим 
лицам, из них:

8091,3 66,8 8510,7 67,2 8816,9 68,6 8164,4 64,2 7789,1 59,5

- долгосрочные 
кредиты небанков-
ским юридическим 
лицам

5796,0 47,8 6540,0 51,6 6674,1 51,9 6486,1 51,0 6020,0 45,9

Темпы прироста 
долгосрочных кре-
дитов небанковским 
юридическим 
лицам, %

12,8 2,0 -2,8 -7,2

Примечание – составлено авторами на основе данных Статистического бюллетеня Нацбанка РК 

В 2018 году объем кредитов небанковским 
юридическим лицам составил лишь 13,2% к 
ВВП, хотя в развитых странах данный показа-
тель находится на уровне свыше 80%. Приведен-
ные данные свидетельствуют о низкой активно-
сти банков второго уровня РК в предоставлении 
долгосрочных кредитов предприятиям. Следует 

учитывать и тот факт, что к долгосрочным кре-
дитам отнесены все кредиты, предоставленные 
банками на срок свыше одного года. Поэтому 
при более детализированном анализе на основе 
показателей суммы кредитов, предоставленных 
на срок свыше 3-х лет, ситуация с долгосрочным 
кредитованием еще более критична.



53

Талимова Л.А., Калкабаева Г.М.

Долгосрочные инвестиции всегда предпола-
гают значительные объемы вложений. Вместе с 
тем, возможность долгосрочного кредитования 
ограничена дефицитом долгосрочных ресурсов 
у самих банков. При рассмотрении структуры 
пассивов банковской системы можно отметить 
высокую долю краткосрочных привлеченных 
ресурсов, которые нецелесообразно использо-
вать для долгосрочных кредитных вложений.

Определенный вклад в развитие высокотех-
нологичного сектора вносит Банк развития Ка-
захстана (БРК) через кредитование несырьевого 
сектора экономики. Кредитный портфель БРК в 
2018 году увеличился на 8,7%, достигнув уровня 
1,7 трлн. тенге. В структуре кредитного портфеля 
БРК около 77% приходится на проекты в обраба-
тывающей промышленности, в том числе инно-
вационном секторе. Доля кредитного портфеля 
в активах банка возросла до 67% на конец 2018 
года (в 2017 году она составляла 61%). В 2018 
году БРК профинансировал 30 проектов на сумму 
443 млрд. тенге (Годовые отчеты Банка Развития 
Казахстана). Следует отметить, что кредитный 
портфель БРК по долгосрочным займам свыше 
1 года в обрабатывающем секторе и инфраструк-
туре практически равен совокупному портфелю 
банков второго уровня РК. Причиной сравнитель-

но большого кредитного портфеля БРК в данной 
области можно назвать то, что в качестве обеспе-
чения БРК принимает будущие денежные пото-
ки, что неприемлемо для других банков второго 
уровня в современных условиях.

Рассматривая активы пенсионного и страхо-
вого секторов как источника финансирования 
инновационного сектора, можно отметить сле-
дующее. За последние годы отмечается рост объ-
емов пенсионных накоплений, аккумулируемых 
Единым накопительным пенсионным фондом, 
которые составили на 01.01.2019 года 9377,6 
млрд. тенге (или 24,7 млрд. долл. США). Отно-
шение пенсионных накоплений в величине ВВП 
к началу 2019 года достигло 15,9% (таблица 2). 
Вместе с тем, данные активы практически не ис-
пользуются для финансирования экономики Ка-
захстана, в том числе инновационного сектора. 
Сложилась консервативная стратегия управле-
ния инвестиционными ресурсами ЕНПФ, когда 
основная часть пенсионных активов вкладывает-
ся в государственные ценные бумаги РК (более 
43% инвестиционного портфеля ЕНПФ), госу-
дарственные ценные бумаги иностранных госу-
дарств (около 12,7%), депозиты в иностранных 
банках (3,7%) и ценные бумаги международных 
финансовых организаций (1,8%). 

Таблица 2 – Пенсионные накопления и активы страховых компаний

Показатель 2014 2015 2016 2017 2018 Изменение 
(+,-)

Пенсионные накопления, млрд. тенге 4517,8 5828,2 6685,3 7780,7 9377,6 +4859,8
Отношение пенсионных накоплений к 
ВВП, в % 11,7 14,1 15,1 15,1 15,9 +4,2

Активы страхового сектора, млрд. 
тенге 557,9 824,7 853,6 926,0 1048,5 +490,6

Отношение активов страховых 
компаний к ВВП, в % 1,59 2,02 1,82 1,74 1,78 +0,19

Примечание – составлено авторами на основе статистических данных Нацбанка РК

Проведенный анализ страховых компаний 
РК показал, что инвестиционный потенциал 
страховых компаний все еще незначителен: ак-
тивы страхового сектора не превышают 1 трлн. 
тенге, или 1,8% от величины ВВП. Существую-
щие требования к рейтингам казахстанских эми-
тентов, в ценные бумаги которых могут быть 
вложены активы страховых компаний, являются 
достаточно жесткими, что не способствует на-
правлению данных средств для инвестирования 

в национальную экономику, в том числе инно-
вационный сектор. В качестве мер, которые бу-
дут стимулировать страховые компании увели-
чивать инвестиции реальный сектор экономики, 
можно рассмотреть такие, как предоставление 
налоговых льгот страховым компаниям, инве-
стирующим в инновационный сектор экономи-
ки; разработка инвестиционных программ на 
долгосрочной основе с участием инвестицион-
ных ресурсов страховых компаний; оказание 



54

Источники финансово-кредитного обеспечения инновационного сектора Казахстана

финансовой поддержки тем страховщикам, ко-
торые вносят существенный вклад в развитие 
высокотехнологичных отраслей экономики и др.

При исследовании следующего источни-
ка финансирования инновационного секто-

ра – прямых иностранных инвестиций – была 
выявлена позитивная тенденция увеличения 
объемов ПИИ в экономику Казахстана до 24,3 
млрд. долл. США по итогам 2018 года (рису-
нок 2). 

Рисунок 2 – Прямые иностранные инвестиции в Казахстан
Примечание – составлено авторами на основе данных Комитета по статистике МНЭ РК

Структурный анализ ПИИ показал, что в 
2018 году иностранный капитал преимуще-
ственно направлялся в добывающие отрасли 
промышленности (в среднем свыше 13,5 млрд. 
долл. США, или 56% от общего объема ПИИ), в 
том числе в добычу сырой нефти и природного 
газа – 12,1 млрд. долл. США, добычу металличе-
ских руд – 814,1 млн. долл. США. Вложения ин-
вестиций в обрабатывающую промышленность, 
в том числе инновационный сектор экономики, 
составили в 2018 году 3,4 млрд. долл. США, или 
14% от общего объема прямых иностранных 
инвестиций. Следует отметить, что казахстан-
ские предприятия находятся в технологической 
зависимости от своих партнеров из индустри-
ально развитых стран, так как отечественные 
технологии значительно отстают от зарубеж-
ных аналогов. Для модернизации производств 
и строительства новых казахстанские компании 
вынуждены прибегать к импорту технологий и 
оборудования в крупных масштабах. Зарубеж-
ные участники проектов поставляют наиболее 
дорогостоящие компоненты (лицензированные 
технологические процессы, катализаторные си-

стемы, контрольно-измерительные комплексы и 
др.).

Для дальнейшего увеличения притока ино-
странных инвестиций в экономику Казахстана, 
в том числе на финансирование инновацион-
ного сектора, необходимо повысить эффектив-
ность инвестиционной политики государства 
через создание действенной инфраструктуры, 
повышение эффективности функционирования 
специальных экономических зон с акцентом 
на развитие инновационных технологий и про-
дукции, активизацию деятельности МФЦА по 
привлечению иностранных инвесторов к фи-
нансированию инновационного сектора, при-
влечение международных консалтинговых 
компаний для повышения инвестиционной 
привлекательности инновационных секторов 
и качественного экономического  обоснования 
инвестиционно-инновационных проектов, ре-
ализацию совместных  проектов с мировыми 
транснациональными  компаниями несырьевых 
секторов, адресное поощрение  инвестиций в ин-
новационный сектор на основе реализации спе-
циальных программ и др.
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Исследуя венчурный капитал как источник 
финансирования инновационного сектора, мож-
но отметить, что в современном мире венчурное 
финансирование выступает одним из ключевых 
элементов, обеспечивающих инновационное 
развитие. Являясь эффективным инструментом 
финансирования инновационных проектов, ме-
ханизм венчурного финансирования получил 
широкое распространение во многих зарубеж-
ных странах. Однако в Казахстане рынок вен-
чурных инвестиций находится в начале своего 
развития. Существующие венчурные фонды не 
стали источниками финансирования для ком-
паний, реализующих инвестиционно-инноваци-
онные проекты. Инвестирование в инновацион-
ные проекты осуществляется в основном за счет 
средств государственного бюджета (Раимбеков, 
2005: 108).

В настоящее время совокупный объем вен-
чурного капитала в Казахстане составляет около 
260 млн. долл. США. Для сравнения в 1 квартале 
2018 года европейские компании получили меж-
дународный инвестиционный капитал в размере 
4,9 млрд. евро (Кулибаева, 2018).

К отечественным венчурным фондам в насто-
ящее время относятся АО «QazTech Ventures», 
ранее функционировавшее как АО «Националь-
ное агентство по технологическому развитию» 
(НАТР), теперь входит в структуру АО «Наци-
ональный управляющий холдинг «Байтерек», 
ABC-12BF Seed Fund, Paladigm Capital, ТОО 
«Венчурный фонд Сентрас» и др.

В соответствии с Законом РК «О внесении 
изменений и дополнений в некоторые законода-
тельные акты Республики Казахстан по вопро-
сам венчурного финансирования» было введено 
понятие «венчурный фонд». В целях урегулиро-
вания отношений между инвесторами, венчур-
ными фондами и инноваторами в данном законе 
были предусмотрены договорные инструменты 
корпоративного права, основывающиеся на эле-
ментах английского права, принятых в междуна-
родной практике. Венчурные фонды включены в 
число элементов индустриально-инновационной 
инфраструктуры с предоставлением возможно-
сти софинансирования государством венчурных 
фондов через институты развития и другие на-
циональные компании.

Вместе с тем, факторами, сдерживающими 
развитие венчурного финансирования в Казахста-
не, выступают недостаточный уровень развития 
фондового рынка, недостаточность мер и меха-
низмов государственного стимулирования, недо-
статочное количество качественных инновацион-
ных проектов, которые могли бы заинтересовать 
крупных венчурных инвесторов, незначительные 
объемы предлагаемых венчурных инвестиций, 
небольшое число их источников, низкий уровень 
контроля и мониторинга использования финансо-
вых ресурсов венчурных фондов и т.д.

На основе исследования существующей в 
Казахстане системы финансово-кредитного обе-
спечения инновационного сектора был проведен 
ее SWOT-анализ (таблица 3). 

Таблица 3 – SWOT-анализ системы финансово-кредитного обеспечения инновационного сектора

Сильные стороны Слабые стороны
- реализация целевых государственных программ под
держки высокотехнологичного сектора;
- создание специальных организаций, ответственных за 
реализацию мер по поддержке инновационного сектора;
- активизация деятельности Банка развития Казахстана по 
финансированию крупных инновационных проектов;
- положительная динамика объемов иностранных инвести-
ций в Казахстан;
- создание специальных экономических зон для развития 
инновационного сектора, МФЦА, венчурных фондов;
- реализация программ повышения финансовой устойчиво-
сти банков и их долгосрочного фондирования;
- положительный социально-экономический эффект от 
реализации инновационных проектов;
- использование возможностей ГЧП в финансировании 
инновационного сектора

- низкий объем внутренних затрат на НИОКР (всего 0,12% 
ВВП);
- низкая доля экспорта высокотехнологичных товаров в 
экспорте промышленных товаров;
- сохраняющие проблемы в банковском секторе препятству-
ют развитию долгосрочного кредитования;
- незначительный удельный вес инновационно-активных 
субъектов малого и среднего бизнеса, которые могут 
использовать заемные ресурсы;
- сохраняется низкая инвестиционная активность ЕНПФ и 
страховых компаний;
-зависимость многих инновационных предприятий 
от поддержки государства или квазигосударственных 
организаций; 
- ограниченные возможности институтов развития в финан-
совой поддержке инновационных предприятий;
- отсутствие четких критериев оценки эффективности 
финансовой поддержки инновационного сектора
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Возможности Угрозы
- увеличение количества и объема финансирования иннова-
ционных проектов;
- совершенствование законодательной базы по развитию 
инновационного сектора;
- использование мирового опыта поддержки инновационно-
го сектора;
- развитие горизонтальных схем финансирования инно-
вационного сектора со свободным переливом капитала из 
одного региона в другой;
- усиление межрегиональной координации при формирова-
нии новых инновационных проектов;
- увеличение внутренних затрат на НИОКР до 1% к ВВП;
- рост доли негосударственных источников финансирова-
ния инновационных предприятий;
- усиление положительных эффектов от реализации госу-
дарственной политики поддержки высокотехнологичного 
сектора

- ухудшение инвестиционного климата в стране;
- повышение инвестиционных и кредитных
рисков долгосрочных вложений в инновационном секторе;
- ужесточение условий кредитования и снижение доступно-
сти банковских кредитов для инновационных предприятий;
- ужесточение нормативов диверсификации инвестицион-
ных вложений пенсионного и страхового секторов;
- возможное негативное влияние макроэкономических 
факторов 

Примечание – составлено авторами

Продолжение таблицы 3

Оценка «сильных сторон» и «возможностей» 
формирует представление о стратегических 
действиях по совершенствованию системы фи-
нансирования инновационного сектора. Ограни-
чивающие факторы инновационного развития 
формируются на фоне действия факторов «угро-
зы» и «слабые стороны». Здесь необходимо ис-
пользование сильных сторон для подавления и 
преодоления угроз внешней среды. Анализ и 
оценка взаимовлияния факторов позволяет спро-
ектировать комплекс стратегических действий, 
программных мероприятий, определяющих ори-
ентиры стратегического развития системы фи-
нансовой поддержки инновационного сектора.

Для выявления степени влияния различных 
источников финансирования на развитие инно-
вационного сектора Казахстана была разрабо-
тана регрессионная модель. Для построения мо-
дели в качестве результирующего признака был 
взят показатель – экспорт высокотехнологичных 
товаров РК в % от промышленного экспорта РК 
(Inn) – по данным Всемирного Банка за период с 
1995-2018 гг. В качестве факторных признаков  
были взяты расходы на НИОКР в % к ВВП  
( ), прямые иностранные инвестиции  
( ), внутреннее кредитование частного 
сектора банками в % от ВВП , активы 
страховых компаний в % от ВВП ( ), пен-
сионные активы в % от ВВП ( ) за период 
1995-2018 гг. по данным Всемирного банка, На-
ционального Банка Республики Казахстан и Ко-
митета по статистике МНЭ РК.

Для отобранных факторов был проведен 
корреляционный анализ взаимосвязи с экспор-
том высокотехнологичных товаров в Респу-
блике Казахстан. Проведенный анализ показал, 
что существует прямая связь между экспортом 
высокотехнологичных товаров в РК и расхода-
ми на НИОКР ( ). В то время как 
инвестиции в основной капитал, а также прямые 
иностранные инвестиции не обнаруживают по-
ложительного влияния на результирующий при-
знак ( ). Уравнение регрессии в 
этом случае имеет вид:

     (1)

Коэффициенты модели показали, что увели-
чение доли расходов на НИОКР в ВВП на 1% 
приведут к увеличению доли экспорта высоко-
технологичных товаров в промышленном экс-
порте на 78,33%.

Кроме того, с экспортом высокотехнологич-
ных товаров в значительной степени связано 
внутреннее кредитование частного сектора бан-
ками, так как парные коэффициенты корреляции 
имеют значения .

Уравнение регрессии в этом случае имеет 
вид:

                (2)

Можно отметить, что с увеличением доли 
внутренних банковских кредитов частному сек-
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тору в ВВП на 1% доля экспорта высокотехно-
логичных товаров в промышленном экспорте 
вырастет на 0,49%. 

Среди факторов финансового сектора наи-
большее влияние на экспорт высокотехнологич-
ных товаров в РК оказывают активы страховых 
компаний ( ). В меньшей степени 
влияние на результирующий признак оказывают 
пенсионные активы ( ). 

Модель регрессии при этом имеет вид:

     (3)

Таким образом, при увеличении доли пен-
сионных активов на 1% доля экспорта высоко-
технологичных товаров увеличится на 1,89%. 
Увеличение доли активов страховых компаний 
будет способствовать росту экспорта высокотех-
нологичных товаров на 29,4% от промышленно-
го экспорта.

На увеличение доли экспорта высокотехно-
логичной продукции в общем объеме экспорта 
Казахстана важное влияние оказывают величи-
на затрат на НИОКР, внутреннее кредитование 
частного сектора банками, активы страховых 
компаний и пенсионного сектора. В целом зна-
чения, полученные на основе регрессионной мо-
дели, могут быть приняты к рассмотрению для 
формирования целевых стратегических показа-
телей.

Таким образом, развитие инновационного 
сектора Казахстана в настоящее время во многом 
связано с наличием и состоянием таких источ-
ников финансирования, как банковское креди-
тование, расходы на НИОКР, инвестиционные 
вложения ЕНПФ и страховых компаний. В этой 
связи повышение инвестиционного потенциала 
финансового сектора является стратегической 
задачей в финансовом обеспечении инновацион-
ного сектора Казахстана.

Заключение 

Исследование современного состояния фи-
нансово-кредитного обеспечения инновацион-
ного сектора РК и международного опыта по-
зволило сформулировать некоторые меры по 
повышению эффективности системы финанси-
рования инновационного сектора. Во-первых, 
перечень приоритетных секторов обрабатыва-
ющей промышленности следует пересмотреть с 
учетом мирового опыта финансирования произ-
водства высокотехнологичной продукции. При 
этом, разработка четких критериев определения 

высокотехнологичных производств могла бы 
положительно сказаться на всех инструментах 
поддержки инвестиционно-инновационной де-
ятельности. Уточнения требует также перечень 
организаций, уполномоченных на реализацию 
мер государственной поддержки инновацион-
ного сектора, для исключения дублирования их 
функций и направлений деятельности. Страте-
гически важен охват мониторингом и оценкой 
эффективности деятельности всех организаций, 
уполномоченных на реализацию мер государ-
ственной поддержки инновационного сектора, в 
целях осуществления наиболее полного контро-
ля за целевым использованием средств бюджет-
ного финансирования, а также привлеченных и 
собственных средств. На основе учета степени 
влияния инструментов финансово-кредитного 
обеспечения инновационного сектора на макро-
экономические показатели Казахстана, а также 
на уровень конкурентоспособности инноваци-
онных предприятий, проводить экономическую 
экспертизу актуальности и востребованности 
существующих мер государственной поддержки 
инновационного сектора, целесообразности ее 
дальнейшего предоставления, объемов выделяе-
мых государственных средств.

Для активизации долгосрочного банковского 
кредитования необходимы эффективные меха-
низмы регулирования и стимулирования инве-
стиционной деятельности банков второго уровня 
для увеличения объемов и качества их капитала, 
снижению кредитных рисков долгосрочных вло-
жений в реальном секторе. Кроме того, целесо-
образно предусмотреть в законодательной базе 
налоговое стимулирование инвестиционных 
операций банков второго уровня, направленных 
на реконструкцию и модернизацию производ-
ства, приобретение нового оборудования и тех-
ники, а также банков, принимающих активное 
участие в государственных инвестиционно-ин-
новационных программах

Для повышения роли пенсионных и страхо-
вых активов в развитии отечественной экономи-
ки и инновационного сектора необходимо разра-
ботать механизмы трансформации пенсионных 
накоплений и страховых фондов в инвестицион-
ные ресурсы, направляемые на развитие высоко-
технологичных производств. При обеспечении 
жесткого контроля за целевым использованием 
инвестируемых средств данная мера в комплексе 
с другими реализуемыми программами способ-
на обеспечить экономику, в том числе иннова-
ционный сектор, внутренними долгосрочными 
финансовыми ресурсами.
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Иностранные инвестиции продолжают играть 
важную роль в развитии национальной экономи-
ки. При оптимальном сочетании отечественного 
и иностранного капитала по сферам применения 

можно добиться их максимально эффективного 
использования для интенсивной диверсификации 
экономики в сторону перераспределения инве-
стируемого капитала в инновационный сектор.
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