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Методология присвоения суверенных 

рейтингов 

Дополнительные  корректирующие 

факторы 

Суверенный рейтинг  
по обязательствам  

в иностранной валюте 

Оценка 
монетарного 

риска 

Оценка 
институциона-
льного риска 

Оценка 
экономическо-

го риска 

Оценка 
фискального 

риска 

Оценка 
внешнеэконо-

мического 
риска 

Профиль бюджетных  
показателей и   

финансовой гибкости 

Профиль институциональных  
и экономических рисков 

Индикативный 
уровень 

кредитного 
рейтинга 
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Снижение цен на нефть оказало значительное 

влияние на суверенные рейтинги 
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Рейтинги стран-экспортеров сырьевых товаров 

Kazakhstan Russia Azerbaijan Nigeria Saudi Arabia Crude Oil - Brent (ICE) Historical Pricing

AA 

A+ 

A- 

BBB 

BB 
BB- 

B 

B- 

Казахстан Россия Азербайджан Нигерия Саудовская 
Аравия 

Исторические цены на нефть марки Brent 
(ICE) 
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Рейтинги Республики Казахстан были подтверждены в 

марте 2019 г., прогноз – «Стабильный» 

Страна Рейтинг 

Эффективность 
институциона-
льной системы 
и механизмов 

управления 

Структура 
экономики и 
перспективы 

экономическо-
го роста 

Внешняя 
ликвидность и 

международная 
инвестиционная 

позиция 

Финансовая 
гибкость и 

бюджетные 
показатели 

Долговая 
нагрузка 

Гибкость 
денежно-
кредитной 
политики 

Саудовская 

Аравия 
A-/Стабильный/A-2 4 4 1 3 1 4 

Венгрия BBB/Стабильный/A-2 4 4 2 2 4 3 

Италия BBB/Негативный/A-2 3 2 3 3 6 4 

Республика 

Казахстан 
BBB-/Стабильный/A-3 5 4 2 1 2 4 

Российская 

Федерация 
BBB-/Стабильный/A-3 5 5 1 3 1 3 

Азербайджанская 

республика 
BB+/Стабильный/B 5 5 3 1 1 5 

ЮАР ВВ/Стабильный/B 4 5 4 5 5 2 

Бразилия BB-/Стабильный/B 4 5 3 6 6 3 

 Турция B+/Стабильный/B 5 4 6 4 3 4 
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Фискальная политика: большой объем 
государственных активов является основным 
позитивным рейтинговым фактором 

Private & Confidential 5 

• Казахстан занимает 16-е место среди 132 стран, имеющих рейтинги S&P 

Global Ratings, по объему государственных активов (нетто). 
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Постепенная консолидация бюджета 

Прогнозируемые доходы 
консолидированного бюджета 

Projected consolidated expenditures 
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Прогнозируемые расходы консолидированного бюджета 

Фискальные доходы, включая 
инвестиционный доход НФРК 

Фискальные расходы 

Консолидированный бюджет (правая 
шкала) 

Активы, приобретенные НФРК в 
национальной валюте 

Примечание: НФРК  - Национальный фонд Республики Казахстан. 
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Внешнеэкономические показатели: позитивный 

фактор 
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Примечание: СТО - счет текущих операций. 
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Более гибкий валютный курс оказывает позитивное 

влияние на объем доходов Правительства Казахстана в 

национальной валюте (2013 г. = 100) 

Government revenues  
(Local Currency) 

Oil Price 
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Цена на нефть 

Доходы бюджета 
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Денежно-кредитная политика: тенденция к 

снижению уровня долларизации  
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• Мы прогнозируем невысокие темпы экономического роста – в среднем 

около 3% в 2019-2022 гг. благодаря дальнейшему увеличению объема 

добычи и экспорта нефти. Мы ожидаем, что объем нефтедобычи 

увеличится незначительно, примерно на 1% в год.  

 

• Переход к более гибкому валютному курсу и таргетированию инфляции 

является позитивным фактором. Вместе с тем, сдерживающее влияние 

на нашу оценку гибкости денежно-кредитной политики оказывают 

непродолжительный срок действия режима «плавающего» валютного 

курса и слабость банковской системы страны.  

 

• Мы прогнозируем в целом сбалансированный бюджет до конца 2021 г. 

Основным позитивным рейтинговым фактором является значительный 

объем государственных активов. 

 

• Присвоенный Республике Казахстан рейтинг инвестиционной категории 

является одним из самых высоких суверенных рейтингов в СНГ. 
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Резюме 
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Спасибо! 
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Борис Копейкин 

Старший Аналитический 

Директор 

Boris.kopeykin@spglobal.com  

mailto:trevor.cullinan@spglobal.com
mailto:trevor.cullinan@spglobal.com
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