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С начала 2024 года в тарифообразо-
вании обязательного автострахова-
ния действуют региональные попра-
вочные коэффициенты – регулятор 
ввел их после просьб участников 
рынка пересмотреть тарифы из-за 
роста убыточности по этому классу 
страхования. После введения коэф-
фициентов убыточность обязатель-
ного автострахования стала расти 
быстрее.

Айгерим КУЛЬМУХАМЕДОВА

Скидочный коэффициент
Ввод поправочных коэффициентов предпола-

гал формирование более справедливых тарифов 

для каждого региона. При одинаковом размере 

страховки убыточность по регионам РК сильно 

отличалась – можно сказать, что водители менее 

аварийных регионов платили за другие, более 

аварийные регионы.  

До введения поправочных коэффициентов тари-

фы по ОГПО ВТС не менялись более 15 лет. Теперь 

АРРФР пересматривает значения поправочных коэф-

фициентов ежегодно и меняет их в зависимости от 

изменения показателей убыточности в регионах за 

предыдущие 12 месяцев. Чем больше убыточность 

(читай – больше аварий) в определенном регионе 

за этот период, тем больше региональный попра-

вочный коэффициент (и соответственно, стоимость 

страховки) на следующий год. Сами страховые 

компании имеют право уменьшать или увеличивать 

на 10% поправочные коэффициенты. Ожидалось, 

что нововведения дадут страховщикам гибкость в 

тарифообразовании и контроль над убыточностью.

На 2024 год, когда нововведения вступили в силу, 

регулятор уменьшил коэффициенты для большин-

ства регионов, и обязательное автострахование 

там подешевело. 
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Почему подорожает ОГПО ВТС
Обязательное автострахование остается нерентабельным для страховых компаний 

Kursiv Research подготовил ренкинг 
крупнейших компаний горно-
металлургического комплекса по 
объему выручки по итогам 2023 
года.

Аскар МАШАЕВ 

Горно-металлургический комплекс (ГМК) – 

второй важнейший после нефтегазового сектор 

экономики. Его доля в ВВП страны по итогам 

2023 года составила 9,1% (годом ранее – 9,5%). 

Последние годы сектор генерирует пятую часть 

казахстанского экспорта.

Kursiv Research продолжает анализировать вы-

ручку крупнейших компаний ГМК для выявления 

лидеров отрасли, их возможностей и рисков в 

изменяющихся условиях внешней среды. Минув-

ший год оказался стрессовым для казахстанских 

ГМК: агрессивное удорожание базовых металлов 

в 2021–2022 годах сменилось умеренным откатом 

в 2023-м. На это наложилось увеличение налога на 

добычу полезных ископаемых в Казахстане. В ре-

зультате у половины участников ренкинга сократи-

лась выручка, у восьми снизилась эффективность 

бизнеса, оцененная через рентабельность продаж. 

ERG
Eurasian Resources Group (ERG) четвертый год 

подряд занимает первое место в нашем ренкинге. 

Евразийская группа владеет и зарубежными гор-

но-металлургическими активами, но в нашем ис-

следовании учитывались финансовые показатели 

шести предприятий, расположенных в Казахстане.
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В МФЦА 
Сакса нет
Goldman Sachs 
вышел из состава 
акционеров 
Астанинской биржи

Месяц год 
кормит
Ослабевший спрос 
на региональную 
недвижимость 
ожил

Инвестиционный банк Goldman 
Sachs, который зашел в капитал 
Astana International Exchange в 2018 
году, в марте 2023 года продал свою 
долю. Бумаги купил другой акционер 
AIX – АО «Администрация Междуна-
родного финансового центра «Аста-
на» (МФЦА).

Татьяна ТРУБАЧЕВА

В июле 2018 года в Казахстане открыли Меж-

дународный финансовый центр «Астана», указ о 

создании которого президент (тогда Нурсултан 
Назарбаев) подписал еще в 2015 году. В день 

открытия МФЦА сразу же запустили биржу фин-

центра – Astana International Exchange (AIX).

Список иностранных акционеров AIX изна-

чально выглядел респектабельно: NASDAQ, Шан-

хайская фондовая биржа и Фонд Шелкового пути 

(точнее, его дочерний фонд). Через пару месяцев 

AIX усилился еще одним акционером – инвести-

ционным банком Goldman Sachs.

«1 октября 2018 года Goldman Sachs и AIX со-

вместно завершили структурирование сделки, в 

рамках которой Goldman Sachs International (вме-

сте со аффилированными лицами) подписался 

на выкуп примерно 108 480 вновь выпущенных 

обыкновенных акций», – сообщали тогда СМИ.

Одновременно Goldman Sachs приобрел у АО 

«Администрация МФЦА» пут-опцион сроком на 

пять лет. Опцион давал право Goldman Sachs про-

дать свои акции по цене покупки. Это защищало 

нового акционера от падения стоимости акций 

ниже покупной цены. Цена за акцию, судя по 

отчетам МФЦА, составила $16,36 (около $1,8 млн 

за весь пакет).

Кайрат Келимбетов, который в то время управ-

лял финцентром, сказал, что «вхождение Goldman 

Sachs в капитал AIX – большая честь для МФЦА». 

Активность покупателей в регионах 
РК на фоне отсутствия льготных 
ипотечных программ стремитель-
но сокращается. Единственное, что 
может спасти спрос, – удачный сбор 
урожая, говорят опрошенные «Курси-
вом» участники рынка.

Наталья КАЧАЛОВА

После рекордного спроса на недвижимость в 

2021-м и начале 2022 года, спровоцированного 

возможностью снятия пенсионных накоплений, в 

2023-м активность покупателей на рынке жилья 

существенно сократилась. 

Особенно заметен этот тренд в регионах – здесь 
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Средние цены на рынке жилья в регионах РК
Август, 2023

Актау Актобе Атырау Жезказган Кокшетау Караганда Конаев Костанай Кызылорда Уральск Усть-Каменогорск Павлодар Петропавловск Семей Талдыкорган Тараз Туркестан
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Новостройки Вторичное жилье Изменение цены с начала года

Источник: БНС АСПР РК
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По данным Отбасы банка, 
количество выданных займов 
в этих областях действительно 
ощутимо снизилось по сравне-
нию с показателями прошлого 
года: в ЗКО – на 16%, в СКО – на 
21%, а в Жамбылской области и 
вовсе на 39%.

Ипотечные ломки
В агентствах недвижимости и 

отделах продаж застройщиков 
Костанайской и Карагандин-
ской областей, где объем сделок 
сократился не так значительно 
(–22 и –31% к прошлому году 
соответственно), тоже сетуют 
на отсутствие клиентов. А среди 
причин называют недостаточ-
ность накоплений у населения и 
практически полное отсутствие 
в стране доступных ипотечных 
программ. 

«Рынок, конечно, очень изме-
нился. Продажи упали в 4–5 раз. 
Цены застройщики не сильно 
опускают, больше давят на ак-

й

Месяц год кормит
Ослабевший спрос на региональную недвижимость ожил

«Сделки уже проходят не так 
активно, как буквально полгода 
назад. В целом в текущем году 
ситуация по продаже и покупке 
недвижимости, конечно, ухуд-
шилась. Это связано с сокраще-
нием лимита по ипотечной про-
грамме «7-20-25». Практически 
каждый второй клиент первым 
делом спрашивает, возможно 
ли оформиться по данной про-
грамме», – добавляет Валентина 
Губарева, руководитель отдела 
продаж Sunrise home – компании, 
занимающейся строительством 
и продажей недвижимости в 
Караганде. 

Люди сейчас ищут альтерна-
тивные варианты кредитования. 
«Население уже стало привы-
кать к отсутствию выгодных 
ипотечных программ и все чаще 
пользуется альтернативными 
вариантами – коммерческой 
ипотекой или партнерскими 
программами банков и застрой-
щиков, – делится Валентина 
Губарева и добавляет: – Также 
все большим спросом пользуется 

й

Застройщики 
корректируют планы

Снижение спроса вынуждает 
девелоперов в регионах коррек-
тировать свои планы.

«Застройщики стали строить 
меньше. В разговорах говорят: 
этот ЖК достроим, дай бог прода-
дим – и все, пока строить ничего 
не будем», – делится наблюдения-
ми о костанайском рынке Айгуль 
Сеитова.

«Застройщики пока строят, но 
тоже испытывают затруднения 
в продажах. Некоторые застрой-
щики скидывают по цене, чтобы 
быстрее продать», – рассказы-
вает о рынке Уральска Радмира 
Кушалиева. 

«Земельные участки под за-
стройку тоже не так активно 
сейчас продаются, как в пре-
дыдущем году. Раньше уходили 
прямо влет, хороший участок не 
стоял. Сейчас участки, которые 
продавались за неделю-две, стоят 
месяцами», – добавляет другой 
уральский риелтор. 

«Новых проектов не так много. 
Думаю, это связано с тем, что 
существующие в нашем городе 
сети исчерпали свои ресурсы 
для снабжения города теплом, 
светом и прочими коммуника-
циями», – считает Валентина 
Губарева из Караганды.

Кроме проблем с продажами 
и городскими коммуникациями 
на планы девелоперов в регио-
нах повлияла прокатившаяся по 
стране в 2022–2023 годах серия 
проверок строительных компа-
ний на наличие разрешительных 
документов. 

Так, в Караганде решением 
суда приостановлено строи-
тельство десяти ЖК, возводить 
которые начали без необходимых 

й В К

вать и вводить в эксплуатацию», 
– объясняет один из риелторов.

Цены 
приспосабливаются

«В сложившейся ситуации 
(сниженного спроса. – «Кур-
сив») радует одно: цены на не-
движимость становятся более 
адекватными», – считает риелтор 
Гульжауар Бадеева.

Вторичка стала дешевле в пяти 
из 17 областных центров РК, 
еще в двух цены не изменились, 
в остальных рост цен составил 
от 1,2 до 6,9%. Цены на новое 
жилье не поменялись или снизи-
лись в трех областных центрах, 
в 13 городах новостройки по-
дорожали на 1,4–5,5%, и лишь 
в Караганде рост цен превысил 
10% (+10,6% с начала года). 
Средние цены на новое жилье в 
областных центрах, по данным 
БНС РК, варьируются в диапазо-
не от 267 тыс. до 393 тыс. тенге 
за «квадрат». Самое бюджет-
ное жилье – в Актобе (267 тыс. 
тенге за 1 кв. м), Уральске (278 

) К (282 )

дерах новые административные 
центры: Конаев (468 тыс. тенге 
за 1 кв. м), Талдыкорган (416 
тыс.) и Семей (404 тыс.). А самую 
бюджетную вторичку можно ку-
пить в Кокшетау (293 тыс. тенге 
за 1 кв. м), Таразе (294 тыс.) и 
Туркестане (297 тыс.).

Будет хлеб – 
будут и продажи

В ближайшей перспективе 
представители регионального 
рынка жилья уповают лишь на 
деньги, вырученные казахстан-
цами от сбора урожая.

«Ситуация с уборкой в нашем 
зерносеющем Костанайском 
регионе очень сильно влияет на 
покупательский спрос. Как гово-
рится, нет хлеба – нет и песни», 
– говорит Айгуль Сеитова.

«Бизнесмены, занятые в сель-
скохозяйственном секторе, вкла-
дываются в жилье после сбора 
осеннего урожая», «Каждый 
сезон происходит одно и то же: 
люди заработали деньги и вкла-
дывают их в недвижимость», – 

й
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Чтобы выполнить ус-
ловия, поставленные в 
президентском указе об 
удержании цен на ГСМ 

мированию процесса покупки 
нефти для дальнейшей поставки 
на внутренний рынок, а также 
процесс реализации нефтепро-

Так держать
Какие механизмы помогают государству удерживать предельные цены  
на нефтепродукты в рознице

Страшно хочется летать
Что, кроме проблем со страховкой, мешает Air Astana летать в Россию

> стр. 1

Пресс-с лу жба Qazaq Air по-
обещала ответить редакции на 

  anatsA riA а ,еледен йещюуделс
– по мере возможности.

Мы написали запрос в ФНБ 
«Самрук-Казына», которая вла-
деет 100% акций Qazaq Air и 51% 
Air Astana, с просьбой пролить 
свет на ситуацию. К выходу но-
мера в печать ответа из ФНБ не 
последовало. 

Редакция за да ла вопросы 
и второму держателю акций 
Air Astana (49%)  – британской 
компании BAE Systems, которая 
занимается разработкой оборо-
нительных и аэрокосмических 
систем. Британцы также не от-
реагировали на запрос. 

Сотрудница, которая отвечает 
на телефонные звонки в при-
емной председателя Комитета 
гражданской авиации Талгата 
Ластаева, отказалась соеди-
нять журналиста с главой КГА. 
Представитель пресс-службы 
МИИР (куда входит КГА) посо-
ветовала задать вопросы напря-
мую авиакомпаниям. Редакция 

направила официальный запрос 
в госстурктуру, которая кури-
рует авиацию. Пока «Курсив» 
никаких комментариев от КГА 
не получил.

Перестраховщики 
решили перебдеть

В протоколах закупок группы 
Air Astana за 2021 год указано, 
что перевозчик решил закупить 
услуги добровольного страхова -
ния имущества у Jusan Garant. 
В компании пояснили, что эта 
страховка не имеет отношения 
к сложившейся ситуации, что 
дело в страховании авиацион-
ных рисков.

Обязательную и доброволь-
ную страховку авиарисков Air 
Astana закупала у страховой 
компании «Халык». Последняя 
на вопросы редакции не отве-
тила.

В компании Freedom Finance 
Insurance пояснили, что отече-
ственные авиакомпании страху-
ют свой парк у казахстанских 
страховщиков: «Последние, в 
свою очередь, перестраховыва-
ют данные риски у перестрахо-

вочных компаний (в большин-
стве своем зарубежных, в том 
числе находящихся в странах 
Европы), потому что в случае 
катастрофы выплаты окажутся 
слишком огромными для бюд-
жета одного страховщика». К 
примеру, как выяснили журна-
листы российского «Коммерсан-
та», средний лимит покрытия по 
европейским требованиям — до 
$600 млн за судно.

В договорах перестрахова-
ния, как правило, используются 
оговорки, то есть оговаривают-
ся случаи, когда перестрахо-
вочная защита не покрывается. 
«Среди этих исключений есть 
оговорка «о санкциях», соглас-
но которой перестраховщик 
не предоставляет покрытия 
и не несет ответственности в 
отношении любого убытка, ко-
торый возникнет в результате 
действия торговых и экономи-
ческих санкций и в стране, где 
действуют такие санкции. При-
остановление полетов в первую 
очередь связано с отсутствием 
перестраховочной защиты на 
территориях, где введены санк-

ции», – считают во Freedom 
Finance Insurance.

Поймают за хвост
Другой возможной причиной 

приостановки полетов в РФ 
Freedom Finance Insurance на-
зывает условия договоров, по 
которым в лизинг взяты борта. 
«Это выражается в том, что ли-
зингодатели могут потребовать 
вернуть взятые в лизинг самоле-
ты, если авиаперевозчик продол -
жит летать в Россию», – поясняют 
эксперты.

В своих документах Air Astana 
указывает: «На начало 2020 
года наш авиапарк состоял из 35 
воздушных судов (9 собствен-
ных и 26 арендованных) сле-
дующих типов: Boeing 767 (3), 
Boeing 757 (4), Airbus A320/321 
(18), Embraer E190-E1/E2 (10)». 
Своих арендодателей (лизинго-
дателей) компания в отчете не 
называет. Однако в информа-
ции о крупных сделках перевоз-
чик сообщает, что, к примеру, в 
2017 году она заключила сделку 
с AerCap Holdings B.V. (основана 
в США, со штаб-квартирой в 

Дублине) по операционному 
лизингу пяти воздушных судов 
типа Эмбраер Е190-Е2 на шесть 
лет. В том же году Air Astana 
«ударила по рукам» с японской 
SMBC Aviation Capital и взяла у 
нее в операционный лизинг три 

воздушных судна типа Airbus 
A320 NEO на шесть лет. 

Для российских перевозчиков 
уже перестали действовать до-
говоры перестрахования – это 
произошло после того, как Евро-
союз 26 февраля ввел санкции, 
запрещающие поставки, про-
дажу, лизинг, техобслуживание 
и страхование самолетов в РФ. 
По данным агентства Cirium, 
в лизинге у международных 
компаний находится более по-
ловины (55%) всего российского 
авиационного флота, или  515 са -
молетов. Среди лизингодателей 
«Аэрофлота» и других российских 
перевозчиков значатся AerCap, 
SMBC, которые дают в аренду 
борты и для Air Astana.

Кроме того, часть флота Air 
Astana зарегистрирована на 
острове Аруба – в самоуправ-
лялемом государственном обра-

зовании, которое входит в состав 
Нидерландов. О юрисдикции го-

  .4P – хателомас ан ыловмис тяров
Как ранее объясняла в СМИ Air 
Astana, «место прописки» также 
продиктовано  требованиями 
лизингодателей.

Самолеты Qazaq Air «помече-
ны» казахстанскими бортовыми 
знаками – UP.   «По состоянию 
на 31 декабря 2020 года ком-
пания эксплуатировала пять 
собственных воздушных судов», 
– указывает перевозчик в своем 
отчете.

 Два источника из авиацион-
ной сферы сообщили «Курси-
ву»: тот факт, что борты Qazaq 
Air принадлежат самой компа-
нии, позволил ей максимально 
быстро решить вопросы со стра-
ховкой. А вот прописка судов Air 
Astana в Арубе и иностранные 
лизингодатели поставили под 
вопрос полеты этой компании 
в Россию. Лизингодатели опаса-
ются, что РФ может присвоить 
их имущество в ответ на то, что 
самолеты российских компаний 
уже арестовывали за границей 
по требованию арендодателей. 

Фото: Depositphotos/lyazatretyakova
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БИЗНЕС И ВЛАСТЬ

НДС В МИРЕ И В КАЗАХСТАНЕ

СУММА НДС И ЕЕ ДОЛЯ ОТ ВСЕХ НАЛОГОВ
И ДОХОДОВ ГОСБЮДЖЕТА

ЕС-27

Страны – члены ЕАЭС и страны ЦА

Эстония 20%

Дания 25%

Швеция 25%

Армения 20%

Беларусь
до

20%

Туркменистан 15%

Таджикистан 15%

Кыргызстан 12%

Россия 20%

Финляндия 24%

2018

2019

2020

2021

2022

26% 19%

29% 21%

30% 17%

26% 18%

28% 21%

2 034
млрд тенге

2 693
млрд тенге

2 533
млрд тенге

2 808
млрд тенге

4 226
млрд тенге

НДС %, налоги %, доходы

Источник: Минфин РК 

Кабмин намерен повы-
сить ставку НДС с 12
до 16%, чтобы сократить 
трансферты в бюджет 
из Нацфонда. Бизнес 
против этого, поскольку 
считает, что более высо-
кая ставка приведет
к росту инфляции 
и снижению деловой 
активности.

Аскар МАШАЕВ 

В первой декаде сентября 
Министерство национальной 
экономики РК опубликовало 
консультативный документ ре-
гуляторной политики к проекту 
Налогового кодекса. Из логики 
документа следует, что кабмин 
планирует увеличить ставку 

НДС, а также снизить порог обо-
рота, по достижении которого 
бизнес платит этот налог. Но в 
нем не указаны новые значения 
ставки НДС и порога по ней. Дис-
куссия, начавшаяся между вла-
стью и бизнесом после появле-
ния документа, сосредоточилась 
вокруг значения будущей ставки 
НДС. Выяснилось, что министер-
ство планирует повысить ставку 
с нынешних 12 до 16% к началу 
2025 года. На этом фоне ничего 
не было сказано о планируемых 
значениях нового порога для 
постановки на учет по НДС.

Аргументы властей, доказыва-
ющие рациональность повыше-
ния ставки НДС, строятся на двух 
предпосылках. Первая – «ставка 
НДС в Казахстане является одной 
из самых низких в мире, тогда как 
в России, Беларуси, Армении –

20%, в странах ОЭСР – доходит 
до 27%». Вторая – «собираемость 
налога находится на низком 
уровне». 

Власти планируют повысить 
ставку, чтобы увеличить доход-
ную часть бюджета. По оценке 
вице-министра нацэкономики 
РК Азамата Амрина, если до-
вести ставку НДС до 16%, это 
принесет казне дополнительные 
2,0–2,4 трлн тенге. По мнению 
Амрина, этот объем заместит це-
левые трансферты из Нацфонда, 
которые в последние годы уста-
новились на уровне 2 трлн тенге.

На возражение бизнеса, что 
с ростом ставки НДС вырастет 
и налоговая нагрузка, Амрин 
напомнил, что речь идет о кос-
венном налоге, который не 
включается в коэффициент 
налоговой нагрузки. «Мы не 

трогаем бизнес вообще, это 
только конечный потребитель», 
– заявил он. Более того, он 
считает, что реформа поможет 
отечественному бизнесу, для 
чего привел в качестве примера 
российский импорт. 

Российский производитель по-
лучает возврат НДС на величину 
экспорта. Поскольку там ставка 
НДС достигает 20%, то разница 
доходит до 8 п. п., и эти деньги, 
по мнению Амрина, могут пойти, 
например, на маркетинговые 
мероприятия – покупку лучших 
полок в ретейле. «Реклама, смо-
трите, демпинг в конце концов, 
то есть снижение цены. Соответ-
ственно, наш товар становится 
конкурентным», – заявил Амрин. 
Следуя его логике, при повыше-
нии ставки НДС в Казахстане до 
16% разница между значениями 

ставки сокращается с 8 до 4 п. п., 
соответственно, уменьшаются 
ресурсы у российского импор-
тера, позволяющие ему воздей-
ствовать на рынок РК. 

Казахстанский бизнес, однако, 
видит больше минусов от повы-
шения ставки НДС. Председатель 
президиума НПП «Атамекен» 
Раимбек Баталов, сославшись 
на расчеты организации, заявил, 
что «повышение ставки НДС 
приведет не только к инфляции, 
но и к снижению темпов роста 
ВВП в реальном выражении на 
1% в год». 

Ерканат Маканов, зампред 
Союза машиностроителей Ка-
захстана, объяснил негативные 
эффекты на примере своей от-
расли. НДС – косвенный налог, 
который бизнес не платит на-
прямую, но поскольку машино-

За четыре пункта
Планы повышения ставки НДС разделили бизнес и власть

строители зависят от импортных 
комплектующих, то увеличение 
ставки приведет к изъятию обо-
ротных средств из бизнеса. «К 
сожалению, машиностроение 
на сегодняшний день «теряет» 
порядка 50–60% на материалы, 
комплектующие. Мы их импор-
тируем. И мы платим сразу НДС», 
– заявил он. 

Аргумент против высказали и 
энергетики. По мнению директо-
ра департамента анализа рынка 
и законодательных инициатив 
KEGOC Дархана Ахметова, сле-
дом за повышением ставки НДС 
вырастут расходы компании и 
тарифы для конечных потреби-
телей. «Себестоимость электро-
энергии, как вы знаете, заложена 
в стоимость многих товаров и 
услуг», – сказал Дархан Ахметов. 

НДС в РК был введен в 1992 
году с первоначальной ставкой 
28%. С тех пор ставка только 
снижалась, последний раз в 
январе 2009-го – до 12%. В 2015 
году первый президент РК Нур-
султан Назарбаев предложил 
заменить НДС налогом с продаж, 
но его инициатива не была реа-
лизована. 

«Курсив» систематизировал 
информацию о меценатской 
деятельности банков в 2023 году. 
Самый крупный соцпроект был 
реализован на деньги Forte. Самые 
прозрачные бюджеты – у того 
же Forte и Халыка. При этом 
большинство БВУ либо отчитались 
о своей благотворительности для 
галочки, либо достижения на этой 
ниве не заслуживали того, чтобы о 
них громко говорить.   

Виктор АХРЁМУШКИН

Перечень благотворительных и спонсорских 

проектов, реализованных казахстанскими банка-

ми в 2023 году, подробно отражен в инфографике. 

Глубина детализации зависела от того, насколько 

детально сами банки раскрыли сведения о такого 

рода деятельности в своих годовых отчетах. Деле-

ние проектов на две группы (благотворительные 

и спонсорские) было произведено «Курсивом» на 

основе собственного (субъективного) понима-

ния того, чем одно направление принципиально 

отличается от другого. В описательной части к 

инфографике мы хотим сравнить не сами про-

екты (ибо разные БВУ располагают разными 

возможностями, а благотворительность – дело 

добровольное), а уровень и качество раскрытия 

банками сведений о том, сколько денег они тра-

тят на меценатство и как именно распоряжаются 

этими ресурсами.

Среди 12 рассмотренных банков (в периметр об-

зора не вошли восемь иностранных «дочек» и кро-

шечный региональный Заман) общую сумму рас-

ходов на благотворительность раскрывают семь 

игроков. Из них пять делают это в аудированной 

отчетности, два – в неаудированных годовых от-

четах. Согласно аудиту, в 2023 году Forte потратил 

по этой статье 6,75 млрд тенге, Халык – 4,55 млрд, 

Kaspi – 1,13 млрд, Нурбанк – 261 млн, Freedom 

Bank – 50 млн. Согласно годовым отчетам, расходы 

БЦК составили 690 млн тенге, Bereke – 130 млн.

В государственном Отбасы, как можно понять из 

его отчета, благотворительность осуществляется 

силами самих сотрудников. Наконец, четыре банка 

свои меценатские траты не раскрывают: Jusan (№6 

по размеру активов), Евразийский (№7), Bank RBK 

(№10) и Хоум Кредит (№13).

Что касается бюджетов отдельных проектов, 

то этой информацией с общественностью де-

лятся лишь два игрока (Халык и Forte), благо-

даря чему они заслуживают звания чемпионов 

по прозрачности в рассматриваемой сфере.

> стр. 5
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Разные песни 
о добром

Испытание металлов давлением
Минувший год для ГМК страны оказался стрессовым 

Kursiv Research
Report



2 «КУРСИВ», №36 (1053), 26 сентября 2024 г.

ЭКСПЕРТИЗА

Подписные индексы:

для юридических лиц – 15138,
для физических лиц – 65138

Газета зарегистрирована 
в Министерстве информации и 
коммуникаций Республики Казахстан 

Свидетельство о постановке на учет 
№ 17442-Г, выдано 9 января 2019 г.

Отпечатано в типографии 
ТОО РПИК «Дәуiр». 
РК, г. Алматы, ул. Калдаякова, д. 17 
Тираж 8 000 экз.

Информационная продукция данного 
печатного издания предназначена 
для лиц, достигших 18 лет и старше

Редактор отдела 
«Потребительский рынок»:
Анастасия МАРКОВА
a.markova@kursiv.media

Обозреватель отдела 
«Фондовый рынок»
Айгерим КУЛЬМУХАМЕДОВА
a.kulmukhamedova@kursiv.media

Корректура: 
Светлана ПЫЛЫПЧЕНКО
Татьяна ТРОЦЕНКО
Елена КОРОЛЕВА

Бильд-редактор: 
Илья КИМ

Верстка: 
Елена ТАРАСЕНКО 
Мадина НИЯЗБАЕВА

Дизайнер: 
Данара АХМУРЗИНА 

Фотограф: 
Аскар АХМЕТУЛЛИН

Представительство 
в Астане:
РК, 010000, г. Астана, 
ул. Сейфуллина, 31.
Каб.: 203, 204.
Тел.: +7 (7172) 28 00 42
astana@kursiv.media 

Коммерческий директор:
Ирина КУРБАНОВА
Тел.: +7 (777) 257 49 88
i.kurbanova@kursiv.media

Административный директор: 
Ренат ГИМАДДИНОВ 
Тел.: +7 (707) 186 99 99
g.renat@kursiv.media

Генеральный директор:
Эльмар МУРТАЗАЕВ

Главный редактор:
Мира ХАЛИНА 

Редакционный директор:
Максим КАЛАЧ
m.kalach@kursiv.media

Шеф-редактор:
Татьяна НИКОЛАЕВА
t.nikolaeva@kursiv.media

РЕСПУБЛИКАНСКИЙ ДЕЛОВОЙ ЕЖЕНЕДЕЛЬНИК

Газета издается с 24 июля 2002 г.
Собственник: ТОО «Alteco Partners»
Адрес редакции: A05D7M5, РК, 
г. Алматы, ул. Желтоксан, 115, 5-й этаж.
Тел./факс: +7 (727) 232 24 46
E-mail: kursiv@kursiv.kz 

Редактор отдела «Финансы»:
Виктор АХРЁМУШКИН
v.akhremushkin@kursiv.media

Редактор отдела «Недвижимость»:
Наталья КАЧАЛОВА
n.kachalova@kursiv.media

Редактор Kursiv Research:
Аскар МАШАЕВ
a.mashaev@kursiv.media

Вклад ГМК в экономику РК снизился до 9,1%  

Динамика ВДС по секторам ГМК и доля ГМК в ВВП РК 

Источник: расчеты Kursiv Research по данным БНС АСПР РК 

Производство металл. изделий, трлн тенге Металл. пром., трлн тенге

Добыча металл. руд, трлн тенге

Доля ГМК в ВВП РК, % (правая шкала)

Добыча угля, трлн тенге

2019 2020 2021 2022 2023

12

8

4

0

12%

8%

4%

0%

В 2023 году металлургическое производство 
сократилось на 1,8%

Объем продукции в текущих ценах по секторам ГМК 
(трлн тенге) и ИПП (% – правая шкала)

Источник: БНС АСПР РК 

2023

Металл. пром. Добыча
металл. руд

Добыча угля Производство
металл. изделий

2022 ИПП

12

6

0
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–10%

Выручка от экспорта урана выросла 
почти на треть 

Динамика топ-10 экспортных продуктов ГМК в 2023 году, %

Источник: расчеты Kursiv Research по данным БНС АСПР РК 

Уран (обраб.)

Медные руды

Железные руды
и конц. (агломер.)

Железные руды
и конц. (неагломер.)

Серебро в слитках

Медные катоды

Феррохром 
(> 6 мас. %)

Необр. цинк 
(нелегир. > 99,99%)

Драгметаллы
(руды и концентр.)

Необр. алюминий 
(нелег.)

3,1%

36,6%

55,3%

31,9%

–11,8%

–7,8%

–11,2%

–6,1%

–14,6%

–19,9%

31,6%

29,5%

24,0%

1,8%

–2,8%

–12,5%

–25,1%

–27,7%

–28,0%

–36,5%

Сумма

Объем
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Это ТНК «Казхром», Соколов-
ско-Сарбайское горно-обогати-
тельное производственное объ-
единение (ССГПО), «Алюминий 
Казахстана» (АК), Казахстанский 
электролизный завод (КЭЗ), 
«Шубарколь комир» и «Марганец 
Жайрема». Доля компании на 
мировом рынке феррохрома в 
эквиваленте хрома, составив по 
итогам прошлого года 13%, оста-
лась на прежнем уровне. Кроме 
того, «Казхром» занимает первое 
место в мире по содержанию 
хрома в своей продукции. 

Глобальное лидерство обу-
словлено наличием собственных 
месторождений, обогатительных 
фабрик, а также географической 
близостью к Китаю, Японии и 
Южной Корее – в этих странах 
располагаются мировые произ-
водители нержавеющей стали. 
Из шести упомянутых активов 
«Казхром» приносит Евразий-
ской группе наибольшую вы-
ручку: в 2023 году предприятие 
заработало почти 1,1 трлн тенге, 
что чуть больше половины от 
всех ГМК-активов ERG, располо-
женных в Казахстане.

Однако выручка по сравнению 
с 2022-м сократилась на 17,2%, и 
это связано с удешевлением вы-
сокоуглеродистого феррохрома 
на мировых рынках. В минувшем 
году цены снизились до фун-
даментальных значений после 
рекордного уровня в 2022-м, 
когда всплеск цен был вызван 
удорожанием энергоресурсов на 
фоне геополитического кризиса. 
К примеру, в 2023 году средняя 
цена на высококачественный вы-
сокоуглеродистый феррохром на 
европейских рынках снизилась 
до $2,17 за фунт хрома (–17,5%). 
Но это выше среднего значения 
за последние пять лет на 38,2%. 
Из последнего годового отчета 
«Казхрома» следует, что коррек-
ция цены могла быть глубже, но 
на рынке отмечались перебои 
в поставках. Например, группа 
Yildirim из-за удорожания себе-
стоимости сократила выпуск до 
240 тыс. тонн, или чуть больше 
трети от имеющихся мощностей. 
В сегменте высокоуглеродистого 
феррохрома стандартного каче-
ства наблюдалась аналогичная 
ситуация: швейцарский Glencore 
уменьшил выпуск феррохрома на 
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22%, финский Outokumpu – на 
9,3%. 

Удешевление феррохрома в 
Поднебесной, куда казахстан-
ские производители направляют 
чуть больше половины своих 
объемов, было не столь резким. 
Там в минувшем году фунт вы-
сокоуглеродистого феррохрома 
в среднем торговался за $1, или 
на 2% меньше в годовом выра-
жении, поскольку спрос оказался 
ниже прогноза. 

В этих условиях «Казхром» 
увеличил добычу хромых руд 
(+7,6%), но сократил выпуск вы-
сокоуглеродистого феррохрома 
(–4,3%), что и повлияло на сни-
жение выручки. Рост себестои-
мости и сокращение финансовых 
доходов привели к более резкому 
снижению прибыли – на 59,4%, 
до 197 млрд тенге. 

Компания отчиталась о запуске 
первой очереди обогатительной 
фабрики по переработке отходов 
Донского ГОК – ERG Green, на 
которой из шламовых хвостов 
извлекается оксид хрома. Выход 

проекта на полную мощность – 
более 500 тыс. тонн хромового 
концентрата – запланирован 
на 2026 год с запуском второй 
очереди. 

Соколовско-Сарбайское гор-
но-обогатительное производ-
ственное объединение – второй 
по объему реализации актив 
ERG – в прошлом году работа-
ло над тем, чтобы восполнить 
потери, образовавшиеся после 
прекращения сотрудничества с 
ключевым партнером. Напом-
ним, в 2022 году ССГПО из-за 
риска вторичных санкций пре-
кратило поставки железорудного 
сырья (концентрата и окатышей) 
своему ключевому покупателю –
Магнитогорскому металлурги-
ческому комбинату (ММК), с 
которым кооперация была нала-
жена еще в советский период. В 
результате выручка сократилась 
почти наполовину, запасы гото-
вой продукции выросли в 6 раз. 

В июне минувшего года ге-
неральный директор ССГПО 
Сергей Напольских  провел 
пресс-конференцию, на которой 
менеджмент предприятия еще 
раз подтвердил прекращение 
сотрудничества с ММК. В ходе 
встречи выяснилось несколько 
интересных моментов. Посколь-
ку для ММК качество продукции 
не было определяющим, упор 
делался на объем поставок. «Се-
годня в СНГ, кроме Качканара, 
нигде больше не производят про-
дукцию с таким низким содержа-
нием железа, как у нас. Сегодня 

запросы у металлургов другие: 
69% железа – стандартная вели-
чина, на которую ориентируются 
подобные нашему предприятия. 
А у нас окатыши 63,5% и концен-
трат 66%. Нужно было на 2–3% 
шагнуть вперед. Следовательно, 
необходимо добавить оборудо-
вание, изменить технологию, к 
примеру, нужно повысить помол 
того же концентрата», – сказал 
Напольских. Поэтому в минув-
шем году на реконструкцию 
встали три секции фабрики, в 
итоге ССГПО удалось получить 
концентрат с более высоким 
содержанием железа.

Во-вторых, предприятие пе-
ренаправило поставки. Теперь 
главный адресат – Китай. Но 
в этом направлении есть свои 
сложности: летние ремонты на 
железных дорогах и загружен-
ность поставками угля тормози-
ли транспортировку продукции. 
К тому же на границе требуется 
перегрузка (у железных дорог 
РК и Китая разная ширина ко-
леи). По словам главы ССГПО, 
китайское направление стало 
наиболее перспективным, туда 
поставляется порядка 45% про-
дукции, но на предприятии не 
забывают и об альтернативных 
рынках, чтобы сократить гео-
графическую концентрацию. 
Новые покупатели нашлись 
на российском направлении, 
возобновились поставки на Че-
лябинский металлургический 
комбинат, Западно-Сибирский 
металлургический комбинат, 

«Уральскую сталь». Причем но-
вые контракты привели к росту 
клиентоориентированности 
ССГПО: «Уральская сталь» запро-
сила офлюсованные окатыши, 
в свою очередь казахстанское 
предприятие реанимировало 
производство этой продукции. 
Кроме того, российского партне-
ра интересует низкосернистый 
концентрат, этот запрос также 
был удовлетворен. 

В 2023 году Китай оказался 
ключевым покупателем агло-
мерированных железных руд и 
концентратов, экспортирован-
ных с территории Костанай-
ской области (там расположено 
ССГПО) – 66,2% физических по-
ставок, оставшиеся объемы ушли 
в Россию. В то же время север-
ный сосед забирает чуть более 
половины неагломерированных 
железных руд и концентратов 
(51,5%), остальное – Китай. 

За счет вышеперечисленного 
ССГПО удалось замедлить спад 
выручки. В 2023 году она со-
кратилась на 5,3% (до 386 млрд 
тенге). В структуре выручки 
отмечается рост продаж концен-
трата на 13,8 млрд тенге, но это 
не перекрыло потери от продаж 
окатышей (–38,1 млрд тенге). 
Предприятие существенно раз-
грузило склад: запасы готовой 
продукции сократились более 
чем в 2 раза. 

Поиск новых партнеров проис-
ходил в условиях слабой ценовой 
конъюнктуры. Среднегодовая 
цена на железную руду в 2023-м, 

В целом минувший год выдался не совсем 
удачным для казахстанского ГМК. На это 
указывает динамика стоимостного выпус-
ка, объем инвестиций и экспорта по отдель-
ным отраслям. В 2023 году стоимостной 
выпуск ГМК достиг 13,6 трлн тенге, и это 
в номинальном выражении на 3,3% меньше 
итога 2022-го. 

Внутри ГМК рост выпуска в пределах 
статистической погрешности отмечается 
в добыче металлических руд – до 3,5 трлн 
тенге, что в реальном выражении больше 
результата предыдущего года на 0,1%. 
В производстве металлических изделий, 
напротив, фиксируется двузначная дина-
мика – до 12,1% в сопоставимых ценах, но 
доля этой отрасли в ГМК незначительная, 
стоимостной выпуск по итогам 2023 года 
составил 481 млрд тенге. 

В казахстанском ГМК наибольшая доля 
у металлургической промышленности. И в 
этой отрасли фиксируется сокращение вы-
пуска – в 2023 году стоимость произведенной 
продукции уменьшилась до 8,2 трлн тенге, 
в сопоставимых ценах это на 1,8% меньше, 
чем в 2022-м. Стоимостной выпуск в добыче 

ГМК в цифрах угля сократился до 540 млрд тенге, что в 
сопоставимых ценах на 6,8% меньше, чем 
в 2022 году. 

Валовой объем инвестиций в основной 
капитал почти достиг 1,7 трлн тенге, 
прибавив в номинале 9,2% к итогу 2022 года. 
По размеру капиталовложений лидирует 
отрасль по добыче металлических руд, куда 
в 2023-м было инвестировано 933,1 млрд 
тенге (+25,3% в реальном выражении). 
Следующая по объему инвестиций – отрасль 
металлургии. В прошлом году в нее было 
вложено порядка 542,8 млрд тенге, что в 
сопоставимых ценах на 13,9% меньше, чем 
в 2022-м. Инвестиции выросли в отрасли по 
добыче угля – до 154,9 млрд тенге (+8,3%), 
сократились в производстве металлических 
изделий – до 21,1 млрд тенге (–63,5%). 

В 2023 году экспорт продукции ГМК принес 
стране порядка $19,9 млрд, что меньше пре-
дыдущего результата на 2,3% в номинале. 
В этом секторе главный поставщик валю-
ты – металлургическая промышленность, 
где из добытой руды выплавляют базовые 
металлы. Металлурги в прошлом году 
заработали $13,9 млрд, или 70% от всех 
экспортных отгрузок ГМК. В целом метал-
лургия, если сравнивать с результатом 2022 
года, потеряла порядка $1,1 млрд (–7,5%). 

На поставках металлургических руд Казах-
стан заработал порядка $4,9 млрд (доля –
24,4%), угля – $751,8 млн (доля – 3,8%), 
готовых металлических изделий – $378,5 
млн (доля – 1,9%). 

Отрицательная динамика экспортной 
выручки объясняется как удешевлением ба-
зовых металлов, так и сокращением объема 
физических поставок по шести позициям из 
топ-10 ключевых экспортных продуктов 
ГМК. Физические объемы уменьшились в по-
ставках серебра в слитках (–2,8%), медных 
катодов (–12,5%), феррохрома (–25,1%), 
необработанного цинка (–27,7%), руд и кон-
центратов драгоценных металлов (–28%) и 
необработанного алюминия (–36,5%). 

Одновременно с этим экспорт обработан-
ного урана составил $3,4 млрд (первое место 
по объему выручки), поставки в деньгах увели-
чились на 31,6%, в физических величинах – на 
3,1%. Поставки медных руд и концентратов 
принесли стране $3 млрд (второе место), 
стоимость выросла на 29,5%, в физических 
величинах – рост на 36,6%. Из десяти клю-
чевых экспортных продуктов ГМК рост сто-
имости и объема также показали отгрузки 
агломерированных и неагломерированных 
железных руд и концентратов, совокупная 
выручка по ним достигла $761 млн.

согласно данным Всемирного 
банка, сократилась на 0,6%; и 
это после обрушения котиро-
вок на четверть в предыдущем 
году. На этом фоне отмечается 
значительный дисконт на наш 
продукт – таможенная стоимость 
за тонну неагломерированных 
железных руд и концентратов 
из Казахстана составила $59,3, 
сократившись за год на 22,9%, 
этот показатель для тонны агло-
мерированных железных руд и 
концентратов уменьшился до 
$77,9 (или на 20,1%).

Снижение выручки и финансо-
вых доходов, рост себестоимости 
и финансовых расходов привели 
к тому, что ССГПО закрыло 2023 
год с убытком в размере 56,3 
млрд тенге. 

Алюминиевое направление 
ERG представлено двумя крупны-
ми активами: производителями 
глинозема – «Алюминий Казах-
стана» и первичного алюминия –
Казахстанский электролизный 
завод. Выручка двух компаний 
сократилась по итогам 2023 года: 
АК заработал 245,8 млрд тенге 
(–14,9%), КЭЗ – 277,8 млрд тенге 
(–10,2%). Поскольку снижение 
выручки сопровождалось за-
метным ростом себестоимости, 
у обеих компаний фиксируется 
уменьшение чистой прибыли: у 
АК до 2,5 млрд тенге (–95,5%), у 
КЭЗ до 16,9 млрд тенге (–48,5%).

Алюминиевому дивизиону 
ERG не повезло с ценовой конъ-
юнктурой. Крылатый металл 
подешевел на 17%, торговался на 
ценовом уровне начала 2021-го.
С одной стороны, спрос в Китае 
рос не так, как ожидали ана-
литики, с другой – снижение 
стоимости электроэнергии по-
зволило европейским предпри-
ятиям запустить производство, 
которое было приостановлено в 
2022 году. 

В евразийскую семью входит 
крупнейший производитель 
энергетического угля «Шубар-
коль комир», который нарастил 
выручку на 10,2%, до 128,5 млрд 
тенге. Несмотря на то что ав-
стралийский уголь – бенчмарк на 
мировом рынке – в прошлом году 
подешевел в 2 раза, в годовом от-
чете «Шубарколь комир» за 2023 
год указывается, что выручка 
выросла благодаря росту средней 
цены реализации угля. Из 12,6 
млн тонн реализованного угля 
пятая часть ушла на промышлен-
ные предприятия страны, треть 
забрали коммунальные компа-
нии РК и чуть меньше половины 
отправилось на экспорт.

Компания «Шубарколь комир» –
единственный горно-металлур-
гический актив ERG в РК, кото-
рый увеличил чистую прибыль. 
Показатель вырос с 7,5 млрд 
тенге в 2022 году до 26,4 млрд 
тенге в 2023-м. 

В конце 2021 года Евразийская 
группа приобрела у «Казцинка» 
предприятие «Марганец Жайре-
ма», чтобы повысить эффектив-
ность ферросплавного дивизио-
на. Выручка фиксируется только 

Испытание металлов 
давлением 

Минувший год для ГМК страны 
оказался стрессовым
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Динамика среднегодовой цены на ключевую продукцию 
казахстанского ГМК, % 

Источник: расчеты Kursiv Research по данным Всемирного банка
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Выручка в 2023 
году, млн тенге

Место
(2022 год)

Место
(2023 год)

Вид деятельности (ОКЭД)Компания Динамика
к 2022 году

Динамика
к 2022 году ROS (2023 год) ROS (2022 год)

Чистая прибыль
в 2023 году,

млн тенге

Производство алюминия, чугуна, стали
и ферросплавов
Добыча железных руд и угля

Производство меди, добыча и обогащение 
медной руды 

Производство свинца, цинка и олова

Добыча урановой и ториевой руд

Производство меди

Производство благородных (драгоценных) 
металлов

Добыча драгоценных металлов

Добыча и обогащение медной руды

Добыча урановой и ториевой руд

Добыча драгоценных металлов и руд 
редких металлов

Рейтинг крупнейших компаний ГМК, работающих в РК, по объему выручки в 2023 году

* «Казхром», ССПГО, «Алюминий Казахстана», КЭЗ, «Шубарколь комир», «Марганец Жайрема».
** KAZ Minerals Bozshakol, KAZ Minerals Aktogay, «Востокцветмет».
*** «Бакырчикское горнодобывающее предприятие», «Варваринское», «Комаровское горное предприятие». Источник: данные компании, БНС АСПР РК

*

**

***

СП «Южная горно-
химическая компания» 

последние два года, в 2023-м 
она выросла до 30,6 млн тенге 
(+487%). Молодая компания 
закрыла год с убытком в размере 
9,5 млрд тенге.

Совокупная выручка шести 
ГМК-активов Евразийской груп-
пы составила 2,1 трлн тенге, что 
на 12,6% меньше результата 2022 
года. Чистая прибыль, составив 
177,2 млрд тенге, сократилась 
на 76,4%. Связано это с тем, что 
у большинства вышеперечис-
ленных компаний сокращение 
выручки сопровождалось ростом 
себестоимости и финансовых 
расходов. Рентабельность про-
даж горно-металлургического 
дивизиона группы сократилась 
с 31,1% по итогам 2022 года до 
8,4% по итогам 2023-го. Ухудше-
ние эффективности по показате-
лю ROS фиксируется сразу в пяти 
активах ERG: «Казхром», ССГПО, 
АК, КЭЗ и «Марганец Жайрема».

KAZ Minerals
Группа KAZ Minerals пред-

ставлена в Казахстане тремя 
активам: KAZ Minerals Aktogay, 
KAZ Minerals Bozshakol и «Вос-
токцветмет». В 2023 году она 
сохранила второе место в нашем 
ренкинге: совокупная выручка 
выросла почти до 1,8 трлн тенге, 
что на 10% больше предыдущего 
результата. Рост выручки связан 
в первую очередь с рекордным 
производственным результатом 
на ключевом для группы место-
рождении Актогай. 

KAZ Minerals Aktogay в прошлом 
году заработал чуть более 1 трлн 
тенге (+27,4%), впервые превысив 
триллионную планку. На месторо-
ждении заметно выросло произ-
водство меди (до 252,4 тыс. тонн, 
или на 10,9%). В 2023 году вторая 
сульфидная фабрика, которая 
была введена в эксплуатацию на 
исходе 2021-го, работала с превы-
шением проектной мощности, тем 
самым обеспечив дополнитель-
ный объем производства меди на 
26,4 тыс. тонн. Первая сульфидная 
фабрика практически сохранила 
производственный результат на 
предыдущем уровне. Одновремен-
но с этим на месторождении вы-
росло среднее содержание меди в 
перерабатываемой руде – до 0,5% 
(в 2022 году – 0,48%), что дало 
дополнительные 5 тыс. тонн меди.

Выпуск  на  KAZ Minera ls 
Bozshakol вырос незначительно –
на 2,4%, или до 104,6 тыс. тонн 
меди. Из отчета о производстве 
за 2023 год: «Продолжающие-
ся производственные усовер-
шенствования на Бозшаколе 
также позволили предприятию 
увеличить производство меди, 
несмотря на ожидаемое сниже-
ние содержания». Но в услови-
ях незначительной коррекции 
мировых цен (–3,8%) выручка 
компании сократилась на 4,5%, 
до 491,7 млрд тенге. 

Сокращение выручки «Вос-
токцветмета» на 11,1% (до 277,7 
млрд тенге) сопровождалось 
сокращением производства меди 
на 7,4% (до 46,4 тыс. тонн). Спад 
производства был ожидаемым и 
связан со снижением объемов 
переработки руды после пе-
риодов простоя на Орловской 
обогатительной фабрике из-за 
технического обслуживания и на 
Николаевской обогатительной 
фабрике для накопления руды. 

Оптимизм, связанный с ростом 
выручки по группе, разбавляет 
показатель рентабельности про-
даж, который снизился у двух 
ключевых активов. При этом со-
вокупный показатель, напротив, 
незначительно подрос с 20,9% в 
2022 году до 22,6% в 2023-м. 

Рентабельность продаж KAZ 
Minerals Aktogay и KAZ Minerals 
Bozshakol снизило ужесточение 
налогообложения. В финансо-
вой отчетности этих компаний 
указано, что «с 1 января 2023 
года ставка налога на добычу по-
лезных ископаемых в Казахстане 

увеличилась на 50%». Поэтому в 
структуре себестоимости двух 
компаний у этой статьи расходов 
наибольший относительный 
прирост. Добавим, что у KAZ 
Minerals Aktogay также зафикси-
рован заметный рост расходов 
по программам социальной от-
ветственности.

«Казцинк»

Тройку ренкинга замыка-
ет «Казцинк» – крупнейший 
производитель цинка, свинца, 
меди и драгоценных металлов. 
Компания в минувшем году за-
работала почти 1,7 трлн тенге, 
прибавив 2,1% к итогу 2022-го. 
Умеренная динамика сфор-
мировалась на фоне разнона-
правленных производственных 
результатов.

Согласно данным корпора-
тивного сайта компании, объем 
производства металлического 
цинка сократился на 5,5%, рафи-
нированного свинца – на 9,2%, 
меди в товарном виде – на 24,6%. 
Одновременно с этим отмечается 
рост выпуска золота на 9,5% и 
серебра на 0,2%. Росту выручки 
«Казцинка» способствовало удо-
рожание на мировых рынках зо-

лота (+7,9%) и серебра (–7,4%), 
вместе с тем в минувшем году 
значительно упали котировки 
цинка (–23,8%). 

Несмотря на прирост выручки, 
«Казцинк» в отчетном периоде 
зафиксировал убыток в размере 
170,9 млрд тенге на фоне роста 
себестоимости (в ее структуре 
наибольший относительный при-
рост показали налоги) и более 

чем двукратного обесценения 
внеоборотных активов. «В тече-
ние 2023 года снижение цен на 
базовые металлы и концентраты, 
а также увеличение стоимости 
финансирования (ставка дис-
контирования) привело к обес-
ценению активов двух единиц, 
генерирующих денежные потоки 
группы, – ТОО «Казцинк» и АО 
«Жайремский горно-обогати-
тельный комбинат» в размере 
$205 млн и $105 млн соответ-
ственно», – указано в финансо-
вой отчетности компании. 

«Казатомпром» 
Мировой лидер по добыче и 

продаже урана «Казатомпром», 
заняв четвертое место, поднялся 
на одну строчку. Выручка компа-
нии в прошлом году, составив 1,4 
трлн тенге, выросла на 43,3%. 
В 2023-м отгрузки продукции в 
физических величинах были на 
10% выше по сравнению с резуль-
татом предыдущего года. Однако 
наибольший вклад в прирост 
выручки внес ценовой фактор. 
Номинированная в долларах 
средняя цена реализации по 
группе компаний «Казатомпром» 
выросла на 27%.

Существенное увеличение вы-
ручки на фоне умеренной дина-
мики некоторых операционных 
показателей привело к тому, что 
компания закрыла год с чистой 
прибылью в 580,3 млрд тенге, 
что на 22,7% больше показателя 
2022 года. Из-за роста чистых 
убытков от обесценения и кур-
совой разницы, а также из-за
увеличения прочих расходов 
рентабельность продаж снизи-
лась на 6,8 процентного пункта 
и составила 40,5%. 

«Казахмыс»
На пятую позицию спустилась 

корпорация «Казахмыс», кото-
рая в прошлом году заработала 
чуть больше 1,3 трлн тенге, что 
меньше на 5,6% по сравнению 
с 2022 годом. Несмотря на не-
значительный спад выручки и 
рост себестоимости, корпорация 
смогла зафиксировать рекорд-
ный прирост чистой прибыли. 
Этот показатель увеличился 
до 109,7 млрд тенге, прибавив 
за год 427,7%. Существенное 
влияние оказало уменьшение 

административных и прочих 
операционных расходов, а также 
отсутствие расходов от измене-
ния справедливой стоимости 
производных финансовых ин-
струментов – последняя статья 
снизила чистую прибыль в 2022 
году на 88,5 млрд тенге. 

В результате этого рентабель-
ность продаж компании вырос-
ла с 1,5% в 2022 году до 8,2% в 
2023-м. Корпорация «Казахмыс» 
вместе с вышеупомянутой груп-
пой KAZ Minerals – два участника 
топ-10 крупнейших предприятий 
ГМК страны, у которых в отчет-
ном году выросла рентабель-
ность продаж. 

RG Gold
Наибольший прирост выручки 

показал новичок ренкинга – зо-
лотодобывающая компания RG 
Gold. Компания в прошлом году 
заработала 167,7 млрд тенге, 
прибавив в отчетном году сразу 
210,5%. Трехзначная динамика, 
которая вывела компанию на 
десятое место в нашем ренкинге, 
связана с расширением произ-

водственных мощностей. В конце 
2022 года компания запустила 
новый горно-металлургический 
комплекс на руднике Райгородок, 
способный ежегодно перераба-
тывать до 5 млн тонн руды. 

Qarmet
В текущий список, как и в 

прошлогодний, не попал Qarmet 
(бывший «АрселорМиттал Те-
миртау»), поскольку не опубли-
ковал финансовую отчетность за 
2023 год, хотя по действующему 
законодательству недропользо-
ватели должны это сделать до 
конца августа. Эта компания 
является одним из ключевых 
игроков ГМК-отрасли страны, 
в 2021 году она заняла третье 
место по объему выручки. Не-
смотря на смену акционеров –
проект покинул зарубежный 
бизнесмен Лакшми Миттал, 
теперь актив принадлежит ка-
захстанскому предпринимателю 
Андрею Лаврентьеву, – за 2023 
год (как и за 2022-й) финансо-
вую отчетность компания не 
опубликовала.

В исследовательских целях в 
горно-металлургический комп-
лекс были включены четыре 
вида деятельности (по дву-
значному коду ОКЭД): добыча 
угля и лигнита, добыча ме-
таллических руд, металлур-
гическая промышленность и 
производство готовых метал-
лических изделий, кроме машин 
и оборудования. Данный подход 
используется государственным 
статистическим органом, а 
также профильной ассоциацией 
(АГМП). 

Рейтинг крупнейших компа-
ний ГМК составлялся на основе 
финансовой отчетности, пуб-
ликуемой на сайте депозитария 
финансовой  отчетности для 
организаций публичного инте-
реса. Рейтинг был составлен 
на основе выручки компаний, 
поскольку другие измеримые 
показатели (например, добы-
ча или выпуск продукции) не 

являются однородными. Были 
проанализированы компании 
с основным видом деятельно-
сти, который соответствует 
вышеперечисленным четырем. 
В расчетах выручки группы 
компаний, которая имеет как 
локальные, так и зарубежные 
активы, учитывались только 
казахстанские предприятия с 
контрольным пакетом.

При выявлении объема экспор-
та применялись переходные клю-
чи ОКЭД ТН ВЭД за 2023 год. Ряды 
до 2023 года были пересчитаны 
согласно новым переходным клю-
чам. С их помощью выявлялись 
экспортные коды (вплоть до 
десятизначного кода ТН ВЭД), 
которые соответствуют не-
обходимому четырехзначному 
коду ОКЭД. Например, ОКЭД 
2444 «Производство меди» –
ТН ВЭД 7403110000 «Катоды и 
секции катодов из меди рафи-
нированной, необработанной».

Методология
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Coherent
Компания Coherent с капитализацией 

$13,5 млрд разрабатывает материалы, 
лазеры и сенсоры для промышленности, 
электроники, медицины и других рынков. 
К примеру, ее датчики для смартфонов 
используются для разблокировки при 
помощи распознавания лица, а также 
для сканирования окружающей среды в 
приложениях дополненной реальности. 
В последнее время почти все рынки, 
на которых работает Coherent, были на 
циклических минимумах и сейчас воз-
вращаются к фазам роста, пишет Хинтц. 
Он напоминает: с начала года и до сере-
дины июля акции компании подорожали 
почти вдвое, до $80,5. На этом фоне фонд 
сократил позиции в Coherent, «ожидая, 

пока разыграется долгосрочная история», 
говорит Хинтц.

Kulicke & Soff a
Kulicke & Soffa с капитализацией $2 

млрд занимает большую часть рынка 
оборудования для так называемого бал-
лонного соединения, которое использу-
ется на завершающей стадии упаковки 
при производстве полупроводников. 
Хинтц называет бизнес-модель компа-
нии высококачественной, а финансовые 
показатели – прекрасными. В III квартале 
2024 финансового года ее чистая выручка 
снизилась почти на 5% в годовом выра-
жении, до $181,7 млн, при этом прибыль 
на акцию за тот же период выросла более 
чем втрое, до $0,22. Рынок, на котором 

работает Kulicke & Soffa, замедлился, от-
мечает управляющий портфелем Royce. 
Акции компании за последний год поде-
шевели более чем на 16%. Воспользовав-
шись этим, фонд увеличил позицию в них 
и ждет, когда закончится период спада, 
пишет Хинтц.

Hackett Group
Hackett Group с капитализацией $723 

млн предоставляет консалтинговые услу-
ги для повышения производительности. 
Она разработала инструмент, который 
позволяет оценить готовность бизнеса к 
внедрению технологий искусственного 
интеллекта и выбрать направления, в ко-
торых ИИ мог бы быть ему полезен. Хинтц 
объясняет: развитие ИИ может повлиять 
на консалтинговый сектор, но у Hackett 
Group отличная возможность сделать на 
него ставку и монетизировать уникаль-
ные данные, которые она накапливала на 
протяжении многих лет. Новая разработ-
ка, по его мнению, может значительно по-
высить прибыльность Hackett. Ее выручка 
во II квартале 2024 года составила $77,7 
млн, почти не изменившись год к году, а 
прибыль на акцию снизилась на 3%, до 
$0,31. За последние 12 месяцев котировки 
компании прибавили более 14%.

Ценные бабушкины 
рецепты

Компанию Mama’s Creations –
до 2023 года MamaMancini’s – 
основали Дэн Манчини (его 
настоящая фамилия Доэрти) и 
Карл Вольф в конце 2000-х.

Манчини был далек от произ-
водства продуктов питания. В то 
время он был совладельцем одно-
го из брендов одежды в Нью-Йор-
ке, но думал о том, чтобы коммер-
циализировать рецепты своей 
бабушки, которая в 1921 году пе-
ребралась из итальянского Бари 
в Бруклин. У Вольфа, напротив, 
за плечами был опыт в пищевой 
промышленности. В 1983 году 
он создал сырную компанию, 
которую продал в 1997 году за
$62 млн Land O’Lakes, писала The 
New York Times.

В 2001 году Вольф купил завод 
по производству замороженных 
блюд. В 2008–2009 годах дела 
пошли неважно, и Вольф на-
нял консультанта, чтобы найти 
новые возможности для раз-
вития, писала в 2021 году Alta 
Fox Capital Management, тог-
да миноритарный акционер 
MamaMancini’s. Это и привело 
его к Дэну Манчини.

Партнеры начали с производ-
ства фрикаделек на мощностях 
Joseph Epstein Food Enterprises 
(JEFE), принадлежавшей Вольфу 
и его зятю Мэтью Брауну.

Т а к  н а ч а л с я  б и з н е с 
MamaMancini’s. На ее логотипе 
было фото Дэна в детстве – на 
руках его держала та самая ита-
льянская бабушка. Компанию 
возглавил Вольф, Манчини стал 
ее соучредителем, лицом и голо-
сом бренда. Он сохранил интел-
лектуальные права на бабушки-
ны рецепты, и MamaMancini’s 
выплачивает ему роялти. В обя-
занности Манчини входило взаи-
модействие со СМИ, участие 
в рекламе и различных шоу. К 
примеру, в апреле 2009 года 
Манчини принял участие в попу-
лярном кулинарном шоу Марты 
Стюарт. После этого компания 
продала фрикадельки сразу в 200 
супермаркетов Нью-Джерси, пи-
сал Саймонс Чейз, специалист 
по управлению портфелем.

Вольф финансово и эмоцио-
нально был очень вовлечен в 
бизнес, говорилось в материалах 
Alta Fox, и даже финансировал 

компанию с помощью кредитов 
под личные гарантии. Он со-
средоточен на бизнесе, хорошо 
понимает отрасль и показатели 
своей компании, хотя его планка 
«порой была слишком высока», 
писали аналитики Alta Fox.

В 2013 году MamaMancini’s 
вышла на биржу после слияния 
со SPAC. Она получила листинг 
на Nasdaq, но торговалась на 
внебиржевой площадке OTC. 
Ее крупнейшими акционерами 
стали Вольф и Браун (по 24,8% 
акций), они же получили посты 
гендиректора и президента соот-
ветственно. С 15 июля 2021 года 
бумаги MamaMancini’s торгуются 
на основной площадке Nasdaq.

Маржа
без компромиссов

В 2011 году (тогда вышел 
первый финансовый отчет 
MamaMancini’s) компания по-
ставляла продукцию в 11 тыс. 
точек, а в 2013-м – уже в 22,6 тыс. 
Ее выручка увеличилась на 24% 
в 2012 году и на 90% – в 2013-м. 
Одновременно росли и убытки: 
в 2013 году чистый убыток со-
ставил $3 млн, почти в 4,4 раза 
больше, чем двумя годами ранее.

Но в 2018 финансовом году 
компания впервые получила 
прибыль – $319 тыс. 

Тогда же она наняла инвест-
банки Akin Bay и Kernick Advisory 
Group «для изучения стратеги-
ческих вариантов» развития –
приобретений, слияния или 
продажи. Два года спустя ее 
консультантом стал инвестбанк 
B. Riley Securities, нанятый «для 
помощи в поиске стратегических 
альтернатив для повышения 
стоимости». Вольф нанял кон-
сультантов, поскольку считал 
MamaMancini’s недооцененным 
активом.

Alta Fox в 2021 году писала, что 
MamaMancini’s может стать от-
личной целью для приобретения 
стратегическим покупателем. У 
компании было 26 видов блюд, 
в основном она продавала свою 
продукцию в супермаркетах 
и розничных сетях в отделах 
замороженных и охлажденных 
продуктов, готовой еды и еды 
навынос. Примерно половину 
своей продукции MamaMancini’s 
производила сама, но продавала 
не под своей маркой, а по заказу 

других компаний (по модели 
white label).

Этот бизнес, по мнению анали-
тиков Alta Fox, мог быть оценен в 
«более 10 EBITDA при продаже». 
Из записки Alta Fox следовало, 
что MamaMancini’s есть куда 
расти – зачастую она поставляет 
в магазины только одно-два наи-
менования из 26. Однако каждое 
дополнительное блюдо в сети 
увеличивает годовые продажи 
на $3–5 млн.

Переломный момент
В 2021 году MamaMancini’s 

объявила о поиске активов для 
покупки.

До этого времени на ее счету 
была только одна сделка – в 2017 
году она приобрела JEFE у Воль-
фа и Брауна.

В 2021 году она купила произво-
дителя салатов T&L Creative Salads 
и оливок – Olive Branch. Вместе 
они обошлись компании в $11 
млн наличными (собственных 
средств и кредитных) и $3 млн 
векселями, писала она в отчетно-
сти. Эти покупки дали ощутимый 
результат – более 3 тыс. новых 
точек продаж и более 10 тыс. мест 
на полках розничных магазинов.

В 2022 году MamaMancini’s 
п р и о б р е л а  м и н о р и т а р н у ю 

долю в продавце готовых блюд 
Chef Inspirational Foods за $1,2 
млн, а год спустя воспользова-
лась опционом и довела долю 
до 100%. Вторая часть сделки 
стоила ей $2 млн наличными и 
$1,5 млн акциями (их продавец 
получит в 2025 году по рыноч-
ной цене). 

В то же время MamaMancini’s 
начала менять команду. В 2022 
году Вольф ушел с поста генди-
ректора. Это был ожидаемый 
шаг. Аналитики Alta Fox писали, 
что ему 76 лет и он «не хочет 
вечно руководить компанией».

Его место занял А дам Л. 
Майклс, девять лет до этого 
проработавший в Mondelez 
International, производителе 
кофе Jacobs Monarch и шоко-
лада Alpen Gold. Вольф сказал 
тогда, что опыт Майклса от-
вечает задачам компании на 
нынешнем этапе ее развития: 
она стремится ускорить рост 
за счет развития собственной 
линейки продуктов, а также за 
счет сделок по покупке новых 
активов. В 2023 году Вольф 
продал 6,2 млн акций по $2,5 
за бумагу, спустя полгода свой 
пакет продал Браун – 5,6 млн бу-
маг за $3,5, незадолго до этого 
он ушел на пенсию.

А Майклс начал собирать свою 
команду. Первым директором 
по закупкам стала Джоселина 
Перальта из Henkel, директо-
ром по маркетингу – Лорен 
Стелла, экс-коллега Майклса 
по Mondelez, главным операци-
онным директором стал Скип 
Таппан, работавший в Walmart, 
Procter & Gamble и Campbell 
Soup. После назначения Таппа-
на и объявленных в тот же день 
результатах за II квартал 2025 фи-
нансового года двое из четырех 
аналитиков повысили таргеты 
для акций Mama’s Creations.

MamaMancini’s сменила назва-
ние на Mama’s Creations в 2023 
году – «как отражение эволюции 
от домашней итальянской компа-
нии до поставщика <…> охлаж-
денных продуктов в рознице по 
всей стране», написала компания 
в отчете за 2024 финансовый год, 
закончившийся 31 января.

Сейчас Mama’s Creations про-
дает полуфабрикаты более чем в 
8400 офлайн-магазинах США, ее 
продукцию также можно купить 
на Amazon и в крупнейшем аме-
риканском «магазине на диване» 
QVC.

Цель компании – стать универ-
сальной платформой, предлагаю-
щей потребителям натуральные и 

простые в приготовлении продук-
ты. А план нового гендиректора – 
получить $1 млрд выручки в 2030 
году, написал Саймонс Чейз. Для 
сравнения: в 2024 финансовом 
году выручка компании выросла 
на 11%, до $103,3 млн, чистая 
прибыль увеличилась на 184% за 
год, до $6,5 млн.

Ее стратегия роста основана 
на идее, что гастрономические 
зоны в супермаркетах становятся 
все более важны, писал в блоге 
на Seeking Alpha аналитик Марк 
Герштейн.

Сейчас средняя целевая цена 
четырех аналитиков – $11, это 
потенциал роста более 48% к 
цене последнего закрытия.

С начала года котировки 
Mama’s Creations выросли более 
чем на 50%, за последний год – 
более чем на 67%. Среди рисков 
для инвесторов Mama’s Creations 
Чейз называет растущую конку-
ренцию и ограниченное количе-
ство торговых сетей, в которых 
представлена продукция. О дру-
гом риске предупреждала сама 
компания. У ее бумаг невысокая 
ликвидность, это может приве-
сти к повышенной волатильно-
сти. Однако этот риск в целом 
характерен для компаний малой 
капитализации.

Рецепты итальянской бабушки

Современные люди все чаще покупают уже готовые 
блюда. В результате рынок готовой еды к 2029 году 
увеличится до $512,7 млн, а в 2024 году достигнет 
$402,90 млрд, прогнозирует Mordor Intelligence.
В этом секторе строит бизнес небольшая компания 
Mama’s Creations, которая начала с продажи блюд 
по рецептам итальянской бабушки своего сооснова-
теля, а теперь планирует нарастить выручку
в 10 раз, до $1 млрд. С начала года котировки 
Mama’s Creations выросли более чем на 50%,
и аналитики считают, что это не предел.

Мария ДРАНИШНИКОВА

Фонд Royce назвал три заслуживающие 
внимания IT-акции из своего портфеля

Пока акции «великолепной семерки» выиг рывают от бума искус-
ственного интеллекта, бумаги небольших компаний показыва-
ют волатильность, но тем и интересны в долгосрочной перспек-
тиве, считает Джо Хинтц, управляющий портфелем фонда Royce 
Small-Cap Total Return Fund, который инвестирует в основном в 
компании малой капитализации, выплачивающие дивиденды. 
Он назвал три акции из своего портфеля, на которые стоит обра-
тить внимание инвесторам.

Мария ДРАНИШНИКОВА

Фото: Shutterstock
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Сможет ли Mama’s Creations заработать $1 млрд
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БАНКИ И ФИНАНСЫ

Благотворительные проекты банков в 2023 году                          

Дорога в школу Сумма расходов
не раскрывается

Адресная материальная помощь ветеранам ВОВ
и лицам, приравненным к ним

Взнос
в благотворительный 

фонд «Халык»

2 млрд
тенге

Бесплатная 
газификация 200 
частных домов

в Астане и Алматы 

200 млн
тенге

Помощь 
благотворительному 

фонду «Аяла»

26 млн
тенге

Финансирование 
строительства 
социального 

жилья в Астане*

1,5 млрд
тенге

Помощь фонду 
«SOS Детские 

деревни 
Казахстана»*

124 млн
тенге

Помощь 
специализированному 

лицею «Арыстан»*

23 млн
тенге

Раздача 
продуктовых корзин 

нуждающимся 
семьям в Жанаозене 

и Алматинской 
области*

93 млн
тенге

Опреснительная 
установка малой 

мощности
в Жанаозене*

23 млн
тенге

Строительство 
детских 

спортивно-игровых 
площадок

в Жанаозене*

403 млн
тенге

8,4 млн
тенге

57 млн
тенге

Покупка самокатов для 
воспитанников двух 

детских домов

Покупка автомобилей для 
ряда государственных 

медицинских учреждений

Благотворительная деятельность (помощь малообеспеченным семьям, ветеранам ВОВ, детям-сиротам) осуществлялась за счет 
собственных средств сотрудников

Информация о конкретных благотворительных проектах и их бюджетах не раскрывается

Банк не является эмитентом и не представляет годовые отчеты на KASE

Поддержка академии 
боевых искусств Samurai 

для детей-сирот

Новогодняя елка для детей
с ограниченными возможностями 

и одиноких пожилых людей

Помощь детям
с синдромом Дауна

Списание кредитов семьям 
погибших при пожарах

в Абайской области

Строительство 
общеобразовательной 

школы в городе Есик

Покупка новогодних подарков 
подшефным детдомам

и другим детским учреждениям

Помощь общественному фонду 
Paralympic Sports Association

Фонд социальной 
поддержки сотрудников 
органов внутренних дел

10 млн тенге

Поддержка благотворительных 
мероприятий фонда 

«Центр Сердца»

Информация о конкретных благотворительных проектах и их бюджетах не раскрывается

Закуп бытовой техники для 
службы скорой помощи
в Актюбинской области

Списание кредитов пяти семьям из Абайской 
области, пострадавшим от пожара

Бесплатное высшее 
образование для 

выпускников детских 
домов

Горячие обеды
для работников 
коммунальных 

служб

Благотворительный 
забег

Charity Music Run

Ремонт дороги и замена 
бордюров для 

многопрофильной областной 
больницы в СКО

Покупка 1,1 тыс. комплектов зимней униформы 
для работников скорой помощи в Астане

* Проекты реализованы в 2023 году благотворительным фондом «Халык» на средства Халык Банка (возможно, в том числе предоставленные ранее).

Источник: неаудированные годовые отчеты и консолидированная аудированная отчетность банков; приведенный в инфографике перечень проектов не является исчерпывающим

5,95 млрд
тенге

5 млн
тенге

Разные песни 
о добром

> стр. 1

Например, многие БВУ в своих 
отчетах утверждают, что на посто-
янной основе поддерживают (в том 
числе материально) участников 
ВОВ и (или) помогают не самым 
богатым семьям упаковать детей 
в школу. Однако только у Халыка 
«Курсив» обнаружил точные раз-
меры оказанной помощи и охва-
ченной целевой аудитории: по 100 
тыс. тенге для 84 ветеранов войны и 
совокупно 57 млн тенге (в товарном 
виде) для 2,5 тыс. школьников.       

Правда, иногда в раскрытиях 
возникает путаница. Например, в 
консолидированной аудированной 
отчетности Халык Банка сказано, 
что в 2023 году группа внесла 2 млрд 
тенге в ОФ «Қазақстан халқына». 
Однако согласно годовому отчету, 
2 млрд тенге было направлено в 
аффилированный БФ «Халык». 
Судя по ответу банка, в первом 
документе была допущена ошибка. 
«В 2023 году сумма в 2 млрд тенге 
была направлена в частный благо-
творительный фонд «Халык», в фонд 
«Қазақстан халқына» средства не 
направлялись», – сообщили «Курси-
ву» в пресс-службе Халыка.

Поскольку в секторе есть явные 
лидеры с точки зрения прозрачно-
сти благотворительных расходов, 
там должны быть и аутсайдеры. 
Например, в годовых отчетах двух 
банков (Bereke и Jusan) «Курсив» 
не обнаружил информации ни об 
одном конкретном благотворитель-
ном проекте.

Jusan (где в середине 2023 года 
сменился акционер, а сам банк 
был возвращен в юрисдикцию 
РК) в своем отчете поведал, что 

«продолжил развивать социально 
ответственный бизнес, активно 
участвуя в благотворительных и 
спонсорских проектах, как соци-
альных, так и экологических» и 
«поддержал ряд образовательных 
проектов, культурных фестивалей 
и спортивных мероприятий, а 
также оказал благотворительную 
помощь медицинским учрежде-
ниям и проектам для людей с 
инвалидностью». Как отмечается 
в документе, в 2023 году «особое 
место в благотворительности и 
спонсорской деятельности банка 
заняло направление финансовой 
грамотности». В рамках данного 
направления, отнесенного банком 
к приоритетным, Jusan все-таки 
раскрыл два конкретных реализо-
ванных проекта (см. инфографику). 

Bereke (который весь 2023 год 
находился внутри госхолдинга 
«Байтерек») скрупулезно перечис-
лил имиджевые площадки (в том 
числе «крупнейшие казахстан-
ские и международные деловые 
мероприятия»), на которых он 
выступил спонсором, а по поводу 
благотворительности написал 
лишь то, что «видит своим долгом 
оказывать поддержку детским уч-
реждениям и общественным орга-
низациям». Для сравнения: в 2022 
году тогда еще Сбер успел (скорее 
всего, до введения санкций) ре-
ализовать ряд точечных благотво-
рительных проектов (например, 
закупить кареты скорой помощи 
и патрульные полицейские ав-
томобили, профинансировать 
ремонт пострадавших во время 
Кантара зданий), а вот ресурсов на 
спонсорство (да и смысла в нем) у 
банка уже не осталось.

Спонсорские и имиджевые проекты банков в 2023 году               

Бюджет проекта не раскрывается

Фестиваль 
«Азия Дауысы»

300 млн 
тенге

Театр оперы
и балета
им. Абая

50 млн 
тенге

Турнир
по настольному 

теннису
в Астане

20 млн 
тенге

Казахстанская 
федерация 
гимнастики

100 млн 
тенге

Фестиваль 
концертов

под открытым 
небом

131 млн 
тенге

Проект «Народная 
лига»: финансирование 
баскетбольных секций 

в детдомах
и интернатах

и организация 
финального турнира

121 млн 
тенге

Astana Half 
Marathon 

30 млн 
тенге

Форумы, 
выставки, 
конкурсы

56,5 млн 
тенге

Halyk Arena
«Общество без 

долгов»: проект 
партии Amanat по 

обучению сельского 
населения основам 

финграмотности 

500 млн 
тенге

Технологический 
форум Digital Almaty

Образовательные 
конкурсы и турниры

для студентов ряда вузов

Финал школьной 
баскетбольной лиги

в Алматы

Установка арт-объекта 
« ара Шапан» в Алматы

Федерация тенниса 
Казахстана

Информация о конкретных спонсорских проектах и их бюджетах не раскрывается

Информация о конкретных спонсорских проектах и их бюджетах не раскрывается

* Сумма была выделена консолидированно группой «Фридом Финанс», в которую входит Freedom Bank.
Источник: неаудированные годовые отчеты и консолидированная аудированная отчетность банков; 

приведенный в инфографике перечень проектов не является исчерпывающим

Общественное объединение Qazaq Geography

Казахстанская федерация шахмат

Проведение 
художественных 

выставок
722 млн 

тенге

Перевод на казахский язык
и издание книги о финансовой 

грамотности для детей и родителей

71 млн 
тенге

Бесплатный тренинг для 
журналистов на тему
«Банк и инвестиции»

Поддержка технологического 
форума в университете AlmaU

Спонсорский контракт 
с теннисисткой Еленой 

Рыбакиной

Спонсорский контракт 
с боксером Али 

Ахмедовым

Генеральное 
спонсорство

в выставке Ulttyq Onim

IT-конференция 
DevOpsDays Almaty 

Фестиваль оркестров 
в Алматы

Фестиваль 
фортепианной музыки 

Kazakh Piano Fest

Издание альбома 
«30 лет Тенге»

Выставка казахстанских 
производителей Ulttyq Onim

Международный 
форум «Астана»

Форум цифровых 
технологий Digital Bridge

Конференция 
Ассоциации 

комплаенс и деловой 
этики

Инструментальные 
концерты в честь Дня 

города в Алматы

Media  рылтай

Генеральное партнерство в форуме 
Business Lady Aqmola

Спонсорское участие в производстве 
х/ф «Байды  ызын аламын»

3,261 млрд тенге*

185 млн 
тенге
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Это сказалось на убыточности 
(отношение выплат к премиям) 
класса: по подсчетам аналитиков 
СК «Евразия», она выросла с 60% 
за первое полугодие 2023-го 
до 84,57% за первое полугодие 
2024 года. 

Убыточность превысила таргет 
в 65%, который теперь также 
устанавливает АРРФР. С учетом 
административных расходов 
(офисы продаж, колл-центры, 
персонал), на которые, по сло-
вам предправления Freedom 
Insurance Азамата Керимбаева, 
идет до 20–30% собранных пре-
мий, расходов на цифровизацию 
бизнес-процессов (их потребова-
ло использование «Европротоко-
ла») и резервов по заявленным, 
но еще не выплаченным убыт-
кам, ОГПО ВТС стало для стра-
ховщиков направлением с отри-
цательной рентабельностью. 

Катализаторы 
убыточности

Аналитики «Евразии» сигнали-
зируют об увеличении числа ДТП 
и, соответственно, выплат – на 
48% за первое полугодие 2024 
года (по сравнению с аналогич-
ным периодом 2023-го). При 
этом выплаты, совершенные в 
рамках «Европротокола» в пер-
вой половине года, составили 
всего 6,3% от общего числа. Этот 
механизм урегулирования не 
стал драйвером роста убыточ-
ности, как ожидали некоторые 
страховщики. Заместитель пред-
седателя правления «Евразии» 
Нуржан Джантуреев так объяс-
няет рост числа ДТП: «Вероятно, 
реальное количество ДТП стати-
стически выросло не так сильно, 

но автолюбители стали чаще об-
ращаться в страховые компании 
по страховым случаям. Другими 
словами, ранее скрытые ДТП, 
когда водители договаривались 
друг с другом на месте без при-
влечения полиции и страховых 
компаний, начали перетекать в 
страховую статистику».

Джантуреев также указывает 
на рост издержек в связи с «от-
ставкой» страховых агентов с на-
чала этого года. Ранее обязатель-
ное автострахование сильно от 
них зависело, реформой регуля-
тора страховки по классу теперь 
полностью продаются онлайн. 
Страховые агенты получали 
вознаграждение в зависимости 
от того, как они отработают (нет 
продаж – нет вознаграждения), 
теперь же СК (которые решили 
сохранить и офлайн-продажи 
таких страховок) вынуждены 
платить за ту же работу менед-
жерам, но на постоянной основе, 
вне зависимости от их результа-
тивности. 

У Jusan Garant убыточность 
по ОГПО ВТО за восемь меся-
цев 2024 года составляет 85,4% 
(за восемь месяцев 2023-го – 
51,9%). Первый заместитель 
председателя правления Jusan 
Garant Рамазан Асилов рас-
сказывает, что убыточность 
существенно выросла не только 
из-за новых коэффициентов, 
но и из-за того, что компания 
с марта по август 2024 года не 
продавала традиционно мар-
жинальные трансграничные 
страховки ОГПО ВТС (страховка 
для водителя иностранного авто, 
которое въезжает в Казахстан, 
дороже, а процент обращений 
в страховые – ниже). Причина 
приостановки продаж – техни-

ческие доработки продукта по 
требованию регулятора. Ком-
пании, в чьем портфеле есть 
трансграничное страхование, в 
определенной мере «смягчают» 
убыточность обязательного ав-
тострахования.

Пусть каждый платит 
за свой риск

Чтобы снизить реальную убы-
точность по ГПО ВТС, страхов-
щики предлагают механизм, по 
которому каждый будет платить 
сам за себя соответственно сво-
ему риску. По их мнению, систе-
ма «бонус-малус» (чем аккурат-
нее водит водитель, тем меньше 
у него коэффициент и поэтому 
конечный тариф) потеряла 
свою актуальность: она больше 
не мотивирует автолюбителей 
ездить аккуратнее. Страховщи-
ки предлагают в несколько раз 
увеличить премию по автостра-
ховке для очень неаккуратных 
водителей, а для прилежных 
– снизить. Азамат Керимбаев 
оценивает, что подорожание 
страховки коснется только 30% 
автолюбителей, для остальных 
обязательная страховка станет 
значительно дешевле.

Кроме того, некоторые стра-
ховщики предлагают «отпустить» 
тарифы. Керимбаев объясняет, 
как это может работать: на пер-
вом этапе страховщики смогут 
изменять тариф в обе стороны 
на 50% от базового тарифа. При 
этом СК будут оценивать каждого 
водителя индивидуально, на ос-
новании собственного скоринга 
или скоринга ГКБ. 

Напомним,  сейчас тарифный 
коридор колеблется между плюс 
и минус 10% от базового тарифа, 
что не дает сильно дифференци-

ровать премии для прилежных 
и неаккуратных водителей и не 
позволяет заметно изменить си-
туацию по убыточности. В начале 
года Jusan Garant воспользовался 
правом увеличить поправочный 
коэффициент на 10%. Обязатель-
ная автостраховка стала дороже 
в этой страховой, компания по-
теряла клиентов, но даже это не 
помогло ей существенно снизить 
убыточность. «Мы ожидаем, что 
это решение  (о праве страховых 
увеличивать или уменьшать 
страховой коэффициент на 10%. 
– «Курсив») незначительно ска-
жется на сокращении коэффици-
ента убыточности по ОГПО ВТС 
к концу года», – констатирует 
Рамазан Асилов. 

На втором этапе страховщики 
предлагают ввести практиче-
ски неограниченный тарифный 
диапазон, установив только 
минимальный и максимальный 
размеры премий. «Но к этому 
этапу мы сможем подойти после 
успешной реализации первого 
этапа, когда увидим, что такой 
подход действительно работает и 
страховщики не злоупотребляют 
своим правом на самостоятель-
ную тарификацию», – оговари-
вается Керимбаев.

Свободное тарифообразование 
также позволит поднять лимит 
ответственности страховщиков 
с 600 до 1000 МРП, считает 
председатель правления Freedom 
Insurance. Значение в 600 МРП 
установили в 2007 году, с тех пор 
оно не пересматривалось, а за это 
время цены на автозапчасти и 
ремонт кратно выросли. Сейчас 
страховщикам не хватает собран-
ных премий, чтобы полностью 
покрыть ремонт поврежденного 
авто.

«Нужно рассматривать сред-
нюю стоимость страховки ОГПО 
ВТС именно в долларах США, 
потому что цены на запчасти 
привязаны к доллару, притом 
что запчасти составляют порядка 
60–70% от суммы возмещения в 
расчете ремонта транспортного 
средства. Если учесть эти факто-
ры и подсчитать, то выходит, что 
в 2008 году средняя стоимость 
страховки составляла $67, а в 
2023 году она снизилась до $37. 
При этом средняя сумма выплаты 
в долларах продолжает расти. С 
2020 по 2023 год она выросла 
с $1000 до $1240», – приводит 
данные Керимбаев.

Принцип «каждый платит за 
свой риск» должен распростра-

няться и на таксистов, считают 
страховщики. Таксисты чаще 
используют авто, поэтому у них 
выше риск попасть в аварию. 
Азамат Керимбаев рассказыва-
ет, что страховые компании и 
агрегаторы такси сейчас разра-
батывают механизм взаимной 
интеграции, где СК получают 
доступ к данным по поездкам, а 
агрегатор страхует ответствен-
ность таксиста. СК предлагают 
стимулировать таксистов акку-
ратнее ездить через ежедневную 
комиссию таксистов агрегато-
рам. Например, если сегодня 
таксист ездил аккуратно, его 
комиссия составит 4% вместо 
фиксированных 6,5%, если не-
аккуратно – все 10%.
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Убыточность страховых компаний по ОС ГПО 
ВТС за первую половину 2024 года превысила 
таргет в 65%

Убыточность страховых компаний по ОС ГПО ВТС 

Источник: по подсчетам СК «Евразия»
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Коэффициент выплат по регионам в первом полугодии 2024 года
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Количество выплат

Источник: расчеты СК «Евразия» по данным ГКБ
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Обязательное автострахование остается нерентабельным 

для страховых компаний

Фото: Илья Ким
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Какие сегменты рынка 
недвижимости в Казах-
стане и Узбекистане ин-
тересуют иностранных 
инвесторов, на какую 
доходность они рассчи-
тывают и какую получа-
ют на самом деле?

Наталья КАЧАЛОВА

«Если у вас больше несколь-
ких миллионов долларов США, 
возможно, стоит договориться 
с застройщиком и купить целый 
этаж из 10 небольших квартир. 
Это хорошая диверсификация 
за пределами западного мира. 
В качестве инвестиций в недви-
жимость я бы предпочел иметь 
10 однокомнатных квартир в Ка-
захстане, чем студию площадью 
20 кв. м в Париже, – рассуждает о 
привлекательности инвестиций 
в казахстанскую недвижимость 
международный инвестор и кон-
сультант Ладислас Морис. – Если 
же ваш чистый капитал состав-
ляет менее $2 млн и вы можете 
позволить себе купить только 
несколько квартир в Казахстане в 
рамках своего портфеля, этот ры-
нок, вероятно, не имеет смысла».

Иностранные инвесторы рас-
сматривают развивающиеся 
рынки, например Казахстан или 
Узбекистан, как возможность 
диверсифицировать капитал и 
получить более высокую доход-
ность, покупая недвижимость на 
рынке «куда еще никто не идет». 
Но на этом пути инвестор может 
столкнуться с административны-
ми барьерами, несовершенством 
законодательства и валютными 
рисками. В результате фактиче-
ская доходность не совпадает с 
ожидаемой.

Ограничения для 
инвестора и способы 
обхода

В то время как частники-ино-
странцы ежегодно скупают де-
сятки тысяч домов и квартир на 
миллиарды долларов в Турции, 
ОАЭ, Таиланде и Европе, рынки 
недвижимости в Казахстане и 
Узбекистане ограничены для 
частных зарубежных инвести-
ций. Так, в Узбекистане иностра-
нец как физическое лицо может 
приобрести только новый объект 
стоимостью не менее $180 тыс.
А в Казахстане для приобретения 
недвижимости необходим вид на 
жительство. 

Эти ограничения существенны 
для инвесторов с небольшим 
капиталом, но для профи – лишь 
формальность. Все, что не позво-
лено физлицам, может сделать 
юридическое лицо, созданное 
иностранцем. «Обычно проще со-
здать компанию и купить недви-
жимость на ее имя, чем подавать 
заявление на получение вида на 
жительство», – рассуждает Рид 
Кирхенбауэр, команда которого 
помогает инвесторам формиро-
вать портфели «в труднодоступ-
ных» странах на азиатском рынке.

«Например, зарегистрируйте 
консалтинговую компанию, ко-
торая будет выставлять счета за 
несколько часов каждый год. Это 
немного серая зона, но обычно 
никто не будет беспокоить вас, 
если вы останетесь достаточно 
маленьким. Просто купите не-
сколько квартир, не привлекайте 
к себе внимания и не будьте жад-
ными», – предлагает другой ино-
странный инвестор-консультант.

Инвестиции 
с препятствиями

Основные трудности возника-
ют у иностранных инвесторов, 
когда деньги уже вложены, а объ-
ект инвестиций еще находится 
на этапе реализации. По словам 
экспертов, проблемы могут быть 
связаны с местной экономикой, 
правовой средой, инфраструк-
турой и административными 
барьерами. 

«Во время строительства опре-
деленного объекта могут воз-
никнуть вопросы подведения 
инфраструктуры. Изменения в 
законодательстве могут приво-
дить к дополнительному согласо-
ванию и пересмотру получения 
разрешительных документов, 
что ведет к увеличению срока 
реализации и операционных из-
держек», – перечисляет партнер, 
руководитель офиса Cushman & 
Wakefield Kazakhstan Гульшат 
Сариева. 

Руководитель департамента 
консалтинга и оценки Colliers 
Kazakhstan Максим Никитюк 
тоже говорит о рисках недо-
статка инфраструктуры, а также 
добавляет к перечню рисков 
нестабильность местной валю-
ты и неразвитость финансовых 
рынков. «Основными вызовами 
остаются валютные колебания, 
особенно в условиях нестабиль-
ных цен на сырьевые товары. 
Местные финансовые рынки 
остаются недостаточно разви-
тыми, что ограничивает доступ к 
капиталу и создает дополнитель-
ные финансовые риски для ино-
странных инвесторов, которые 
полагаются на международные 
рынки», – говорит он.

В Узбекистане, по словам 
парт нера и генерального дирек-
тора Commonwealth Partnership 
Uzbekistan [CMWP] Дениса 
Соколова FRICS*,  самая первая 
проблема для иностранных ин-

весторов, которая значительно 
усложняет расчеты и является 
дополнительным риском, это 
мораторий на привязку аренд-
ной платы к эквиваленту опре-
деленной суммы в иностранной 
валюте. 

Вторая проблема – низкая 
степень доверия на рынке. «При 
покупке актива необходимо 
проводить дорогостоящий строи-
тельный аудит, юридический ау-
дит, которые с большой степенью 
вероятности выявят проблемы, 
но не факт, что продавец сможет 
или будет готов устранить их. 
Это означает, что покупателю 
приходится еще до того, как вой-
ти в сделку, понести серьезные 
расходы», – объясняет Соколов.

Нередки случаи, когда продав-
цы искажают финансовые пока-
затели с расчетом на то, чтобы 
получить более высокую доход-
ность для себя. «Мы сталкивались 
с ситуацией, когда собственник 
включал в цену те улучшения, 
которые, как он считал, сделает 
покупатель. Условно говоря, 
актив приносит арендный доход 
в $1 млн, и собственник продает 
его за $12 млн, обещая 16% до-
ходности, так как исходит из того, 
что покупатель инвестирует в 
реконструкцию и будет получать 
$2 млн от аренды», – приводит 
пример гендиректор CMWP.

Инвесторы из каких 
стран вкладывают 
в недвижимость в 
Центральной Азии

Потенциальными точками 
входа на рынок как Казахстана, 
так и Узбекистана для инвес-
торов-иностранцев являются 
жилая недвижимость, склады и 
туристические объекты. 

Из-за имеющихся в Казахста-
не ограничений иностранные 
инвестиции в основном сосре-
доточены в крупных проектах, 

поддерживаемых на государ-
ственном уровне. Это, например, 
столичные проекты арабских 
инвесторов Abu Dhabi Plaza, аме-
риканцев The St Regis Astana или 
турецкие проекты Rixos Water 
World и Town Center в Актау, 
Karavansaray в Туркестане. 

Среди иностранных инвесто-
ров в коммерческую недвижи-
мость Алматы – итальянская 
проектно-строительная компа-
ния Renco, в складскую недви-
жимость активно инвестируют 
российские компании – Ozon и 
Wildberries. Институциональных 
иностранных инвесторов в ка-
захстанскую недвижимость нет. 

Такая же ситуация на рынке Уз-
бекистана – по словам руководи-
теля CMWP, в девелоперские про-
екты в основном вкладываются 
частные инвесторы. «Мы видим 
корейские деньги в девелопмен-
те офисов, отелей и жилья, ка-
захские инвестиции заметны в 
жилом сегменте,  китайские – в 
девелопменте жилых комплек-
сов, российские – в логистике и 
т. д.», – перечисляет спикер.

«Наиболее активными являют-
ся инвесторы из России и СНГ, 
для которых основная задача – 
получение валютной доходности 
в благоприятной юрисдикции. 
Эти инвесторы в основном рас-
сматривают небольшие активы, 
начиная от пулов квартир и за-
канчивая портфелями коммерче-
ской недвижимости (до $5 млн). 
Для них критериями являются 
предполагаемая доходность и 
простота сделки, поэтому они 
в основном смотрят на первич-
ный рынок и они же являются 
клиентами офисов продаж деве-
лоперов, – рассказывает Денис 
Соколов. – Восточные инвесторы, 
в частности корейские и китай-
ские, ориентированы на более 
крупные проекты в парт нерстве 
с локальными бизнесменами и 

желательно поддерживаемыми 
на государственном уровне. 
Господдержка проектов – важ-
нейший критерий. Однако такие 
проекты идут медленно, так как 
требуют длительной проработки, 
и их финансовая модель может 
быть не очень очевидной».

Западные инвесторы наименее 
заметны на рынке Узбекистана. 
Для таких инвесторов недвижи-
мость является дополнением к их 
основному бизнесу (производству, 
бизнес-услугам и т. п.). «Часто слу-
чается, что, пока прорабатывается 
инвестиционный проект на уров-
не корпорации, иностранцы осу-
ществляют частные инвестиции в 
недвижимость или бизнес, так как 
видят потенциал Узбекистана», – 
добавляет Соколов.

Нехватку институциональных 
инвестиций в недвижимость 
Узбекистана в CMWP связывают 
с отсутствием инвестиционного 
продукта: качественных зданий с 
прозрачной историей и понятной 
бизнес-моделью. «Рынок только 
начинает предлагать сделки в 
формате Sale-Leaseback (продажа 
с последующей обратной арен-
дой – «Курсив»), которые станут 
первыми системными инвести-
ционными сделками на рынке. 
Такой формат дает возможность 
продавцу инвестировать в свой 
основной бизнес, а покупателю 
– получать гарантированный 
арендный доход. При этом цена 
объекта, арендная ставка, срок 
договора аренды и индексация 
являются неотъемлемыми эле-
ментами сделки по купле-прода-
же», – говорит спикер.

Доходность: ожидания 
и реальность

«Доходность в 18–20% годовых 
в USD – это та цифра, которая 
может зажечь огонь алчности в 
глазах любого инвестора», – счи-
тает Денис Соколов.

Но фактическая доходность 
девелоперских проектов что в 
Казахстане, что в Узбекистане 
редко достигает этих цифр. 

По оценкам Гульшат Сарие-
вой, самая высокая доходность в 
Казахстане на сегодня в секторе 
логистической недвижимости 
(10–12%), а также офисной и тор-
говой недвижимости (8–12%). 
Инвестиции в премиальное жи-
лье в среднем приносят 6–10% 
годовых, а на вторичном рынке – 
4–6%. «Логистическая недвижи-
мость особенно привлекательна 
из-за транзитных грузопотоков и 
роста e-commerce. Объемы таких 
инвестиций  –  $5–30 млн, в зави-
симости от масштаба и располо-
жения объектов. Коммерческая 
недвижимость показывает доход-
ность выше среднего благодаря 
спросу на офисные и торговые 
площади в Алматы и Астане.
В регионах доходность может 
быть выше, но с большими ри-
сками. Объемы инвестиций в 
коммерцию – $10–50 млн и выше 
для крупных объектов в столи-
цах», – комментирует эксперт.

В Узбекистане вложения в 
гостиничные комплексы в куль-
турных и туристических городах 
(Самарканд, Бухара, Хива), по 
словам Сариевой, могут прине-
сти 10–18% годовых при объеме 
инвестиций $5–25 млн. Коммер-
ческая недвижимость благодаря 
экономическому росту и спросу 
на офисные и торговые площади 
в Ташкенте дает 10–15% годо-
вых (объемы инвестиций $5–30 
млн). А жилая – 7–12% годовых. 
В жилой недвижимости РУз с ра-
стущим спросом на качественное 
жилье наиболее перспективным 
сегментом в Cushman & Wakefield 
Kazakhstan считают новостройки 
премиум-сегмента (объем инве-
стиций $1–3 млн для индивиду-
альных проектов, $5–20 млн для 
крупных жилых комплексов).

Оценки CMWP скромнее.  «Ло-
кальный рынок предлагает до-
ходность не выше 14%, и это при 
оптимистичных расчетах, – вдум-
чивый инвестор понимает, что 
реальная доходность будет ми-
нимум на 2 процентных пункта 
ниже, – говорит Денис Соколов. 
– В других странах высокая до-
ходность на вложенный капитал 
обеспечивается использованием 
кредитного плеча. В Узбекистане 
заемные средства очень дорогие, 
поэтому можно рассчитывать 
только на прямую доходность».

Несмотря на то что в Узбеки-
стане запрещены ставки аренды 
в иностранной валюте, все ин-
весторы, по словам Соколова, 
рассчитывают доходность в дол-
ларах. «Это является в некоторой 
степени самообманом. Поэтому 
ожидания по доходности у ино-
странных инвесторов завыше-
ны», – отмечает эксперт.

 Те иностранные инвесторы, 
кто уже попробовал рынок не-
движимости Казахстана и Узбе-
кистана «на вкус», соглашаются 
с оценками экспертов. «Нет, этот 
рынок не сделает вас богатым. 
Это просто диверсификация с 
доходностью выше средней», – 
резюмирует Ладислас Морис.

* FRICS – Fel low of  Royal 
Institution of Chartered Surveyors 
– одна из высших международных 
степеней квалификации в обла-
сти недвижимости.

Зачем иностранцам 
казахстанские 
квадратные 
метры

Ф
о

то
: S

h
u

tt
e

rs
to

ck
/E

v
g

u
e

n
y

Фото: Shutterstock/skylord



8 «КУРСИВ», №36 (1053), 26 сентября 2024 г.

LIFESTYLE

Дворец Республики, 1 октября,
19:00

Астана – 15 октября
Алматы –18 октября Алматы – 24 октября

Астана – 27 октября

Алматы – 12 октября
Астана – 13 октября

Алматы – 2 октября
Астана – 4 октября

IL Divo в рамках мирового тура
20th Anniversary Tour

в Алматы

DIKIDI.kz event Концерт Алексея Чумакова

Концерт Xcho

Балет MODANSE
со спектаклем 

Gabrielle CHANEL

Эти выгодные нападения на шедевры
Как арт-вандализм и неудачная реставрация приносят прибыль

«Пушистый Иисус»                
Двенадцать лет назад о небольшом 

городе Борха (Испания) знали разве 
что любители вина, а турагенты пред-
лагали туры в Борху только тем, кто 
хотел «насладиться тихой и спокойной 
атмосферой провинциального испан-
ского города». Ситуация изменилась 
после августа 2012 года, когда в газете 
Heraldo De Aragón появилась небольшая 
информация о фреске Иисуса Христа 
в храме Милосердия в Борхе – с очень 
интересными фотографиями. Через 
несколько часов эту историю подхва-
тили BBC, New York Times, Der Spiegel и 
другие – она стала мировой сенсацией, 
и в Борху потянулись туристы, чтобы 
своими глазами увидеть «Пушистого 
Иисуса» – такое название получила фре-
ска после реставрации: смотрите фото. 

А все началось в  2010 году, когда при-
хожанка храма Милосердия, 85-летняя 
Сесилия Хименес, устав смотреть на 
то, как постепенно разрушается фреска 
испанского художника Элиаса Гарсиа 
Мартинеса, изображающая Иисуса 
Христа (конец XIX – начало XX века), 
предложила свои услуги по реставра-
ции. Она была не профессиональным 
художником, но крепкой любитель-
ницей, и ей это позволили. Два года 
синьора Хименес работала над фреской 
на виду у священников и прихожан, и, 
судя по всему, мало кто обращал на это 
внимание, пока однажды она не решила 
взять небольшой «тайм-аут» и уехала 
отдыхать.

Именно в это время в храм Милосер-
дия зашла журналистка, и увиденное 
на стене показалось ей настолько 
забавным, что она тут же написала 
об «отреставрированной фреске» в 
Heraldo De Aragón. Иисуса на самом 
деле было сложно узнать: это была уже 
не фреска, а скорее детский рисунок с 

изображением непонятно кого с груст-
ными глазами и в меховом капюшоне. 
История с фотографиями распростра-
нилась с огромной скоростью, жур-
налисты разных изданий «соревнова-
лись» в описании изображения Иисуса 
– так, корреспондент BBC сообщил, 
что картина похожа на «карандашный 
набросок очень волосатой обезьяны 
в плохо сидящей тунике». В соцсетях 
появились мемы на тему «Обезьянки 
Иисуса». Расстроенные священники 
решили, что картину нужно как-то 
прикрыть, но тут в Борху приехали 
туристы и попросили показать им 
«Пушистого Иисуса». На сайте change.
org опубликовали петицию в защиту 
Иисуса Сесилии Хименес, сравнивая 
ее с Гойей, Мунком и Модильяни. 
Вскоре «туристический поток» стал 

постоянным, и тогда в Борхе решили 
смириться с новообретенной славой и 
использовать ее себе во благо, а имен-
но – брать деньги за просмотр. 

Если до 2012 года Борху посещали  
около 6 тыс. туристов в год, то за пер-
вые полтора года посмотреть на фреску 
приехали около 90 тыс. человек из 110 
стран. 

В 2016 году в Борхе открыли музей в 
честь «Пушистого Иисуса», экспонатами 
которого стали не только сама фреска 
(кстати, она получила титул «худшей 
реставрации в истории живописи»), 
но и все публикации на эту тему – от 
газетных статей до телесюжетов. По 
некоторым данным, благотворительный 
фонд получает около 52 тыс. евро в год от 
прибыли, заработанной как на билетах, 
так и на «мерчандайзинге» и правах на 
изображение. А изображают ее часто и 
много: от компьютерных игр (Knights 
of Pen & Paper 2), оперных спектаклей 
(Behold the man) до этикеток на вине, 
которым так славится Борха. 

«Новая победа в суде: расслабьтесь!» –
 пост с таким названием размещен на 
Instagram-странице экогруппы Riposte 
Alimentaire («Продуктовый ответ»). 
Той самой, что прославилась покушением 
на картину «Мона Лиза» Леонардо да 
Винчи в январе этого года, а в феврале – 
на Le Printemps Клода Моне. 

Самира САТИЕВА

Резня в музее
Не всем так везет: в 1996 году Художественный 

музей Сент-Луиса (США) подал иск на $2,5 млн 
против Музея Уитни в Нью-Йорке и службы без-
опасности. Причина – происшествие с картиной 
Роя Лихтенштейна «Шторы»: охранник музея 
Реджинальд Уокер нарисовал на ней сердце и 
написал «Реджи + Кристалл. Люблю тебя, Булоч-
ка». В итоге художества влюбленного оценили в 
$500 (от Музея Уитни) плюс $500 (от органов 
службы безопасности Лонг-Айленда) и миллион 
долларов штрафных санкций плюс не менее $500 
на возмещение ущерба от самого охранника. 

Причем это не единственный случай арт-ван-
дализма с работами Роя Лихтенштейна: в 2005 
году в Художественной галерее города Брегенц 
(Австрия) его картину порезали ножом. Вот 
как писал об этом в книге «Зеркальный зал: 
Рой Лихтенштейн и лица в живописи 1960-х» 
писатель Грэм Бадер: «В 2005 году, за день до 
закрытия самой успешной выставки в своей 
истории, галерея в австрийском Брегенце стала 
местом резни. Экспозиция, о которой идет речь, 
называлась «Рой Лихтенштейн: классика ново-
го», жертва –  картина 1994 года «Обнаженные в 
зеркале». Преступница была вооружена отверт-
кой, аэрозольной краской и карманным ножом. 
Это была 35-летняя бывшая проститутка из 
Мюнхена, страдающая, как потом сообщалось, 
шизофренией. Газеты писали, что злоумыш-
ленницей двигало убеждение, что картина на 
самом деле фальшивка, а не «подлинник Роя 
Лихтенштейна». Это заявление куратор выстав-
ки, оскорбленный подозрениями, конечно же, 
немедленно опроверг».

Впрочем, это происшествие не помешало аук-
ционному дому Phillips через 11 лет выставить 
изрезанную (четыре косые надреза в 30-сан-
тиметров) и отреставрированную картину на 
аукцион, предварительно оценив ее в десятки 
миллионов долларов. Самое интересное, что это 
не единственный случай в истории: как показы-
вает практика, в наше время «нападения на ше-
девры» нередко приносят как минимум рекламу, 
как максимум – прибыль. Рассказываем, как это 
делается – умышленно и случайно. 

Мультяшные 
комментарии 
к Гойе

Известные как «арт-про-
вокаторы», современные 
британские художники бра-
тья Джейк и Динос Чепмен 
начали свою карьеру с пол-
ного «безобразия», создавая 
шокирующие инсталляции 
из пластиковых манекенов 
(«Деяния ради мертвых»  
–  Great Deeds Against the 
Dead), продолжили проек-
том с видами Ада (после его 
демонстрации в Эрмитаже 
им предъявили обвинения в 
экстремизме и оскорблении 
чувств верующих), и, нако-
нец, в начале 2000-х решили 
заняться арт-вандализмом. Но 
не в музеях и не в галереях: 
благополучные выпускники Ко-
ролевского колледжа искусств 
купили серию офортов, напе-
чатанных с оригинальных пла-
стин Франциско Гойи, выбрав 
трагический цикл «Ужасы вой-
ны», и «подредактировали» их, 
нарисовав поверх растерзанных 
тел мультяшные физиономии 

обоих случаях экоактивистки 
швыряли в шедевры банки с 
супом, пытаясь таким образом 
привлечь внимание к соци-

а льным проблемам в стране. «Каждый 
третий француз не ест каждый день», – 
кричали участники Riposte Alimentaire 
во время акции в Лувре. 

Картины, защищенные стеклом, не 
пострадали, но раме Le Printemps по-
везло меньше: ее все-таки подпортили. 
Предполагалось, что ремонт обойдется 
в 2200 евро, но, как сообщили в соци-
альных сетях Riposte Alimentaire, уже 
на первом судебном заседании мэрия 
Лиона (там, в Музее изящных искусств, 
находится картина Клода Моне) потре-
бовала символический 1 евро. 

Jake & Dinos Chapman. One Day you 
will be Loved (Again) – Joseph Goupy 
(1719–2010 – 2012). 

Jake & Dinos Chapman. One Day You 
Will No Longer Be Loved (that it should 
come to this...) XVIII, 2012. 

Арт-провокаторы продол-
жили тему «дорисовок» уже 
настоящими портретами 
живших когда-то людей. 
Оставив в покое известных 
художников, братья Чепмен 
обошли антикварные ма-
газины в поисках никому 
особо не нужных старинных 
портретов XVIII–XIX веков 
неизвестных художников 
и затем «подправили» их, 
превратив героев парадных 
полотен в зомби, чудовищ 
и трупы на стадии разложе-
ния. При этом братья уверя-
ли, что ничего плохого они 
не сделали, напротив – по-
дарили забытым полотнам 
новую жизнь в искусстве 
XXI века. Эта серия работ 
выставлялась во многих галерях 
мира, и, как писали профильные 
издания, британцы на самом 
деле увеличили стоимость пы-
лившихся в галереях полотен в 
десятки раз. Один из таких пор-
третов был продан на аукционе 
за 4,800 тыс. фунтов стерлингов 
(почти $6,5 тыс.). Впрочем, ра-
боты «самых скандальных бри-
танских художников» вообще 
стоят недешево: в свое время 
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Микки-Маусов. Арт-критики пи-
сали, что таким образом братья 
Чепмен задавались вопросом: 
можно ли посмеяться над искус-
ством, которое давно признано 
великим?

на совместном аукционе совре-
менного искусства Sotheby’s и 
галереи Ларри Гагосяна одну из 
работ Чепменов предварительно 
оценили в $40–60 тыс., а цены 
на их адские пейзажи достигают 
сотен тысяч долларов.
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