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Рынок акций Казахстана уступает по темпам развития долговому сегменту

• Замедление Программмы приватизации
Ограниченное число размещений государственных активов сдерживает 
расширение рынка акций.

• Недостаточная зрелость IPO-культуры
Фондовый рынок для большинства предпринимателей не используется как 
инструмент монетизации бизнеса и привлечения капитала.

• Различия в региональной динамике
Ряд стран Центральной Азии, включая Узбекистан, активизируют 
приватизационные программы и расширяют вывод эмитентов на фондовый рынок. 
В Казахстане процесс развивается более сдержанно.



Высокие ставки поддерживают рост долгового рынка

• Ставка на облигации
При ставке НБРК в 17% доходности по облигациям существенно превышают 
дивидендную доходность локальных акций, что поддерживает спрос со 
стороны банков и инвесторов.

• Ставка на валютное фондирование
БВУ и квазигос. компании активно привлекают финансирование в долларах США, 
поскольку стоимость валютных заимствований зачастую ниже ставок в тенге. 

• Ставка на международные рынки
Через инфраструктуру МФЦА (ITS, Tabys Pro, Paidax) и KASE Global казахстанские 
инвесторы получили прямой доступ к иностранным акциям и ETF. 

 Часть капитала перераспределяется в пользу международных рынков. 



• Первые размещения задали ориентир
Размещения панда-бондов Самрук-Қазына и МФ РК подтвердили возможность 
привлечения капитала на китайском рынке для казахстанских заемщиков.

• Стоимость фондирования
Стоимость фондирования в юанях остается низкой благодаря мягкой ДКП Китая, 
низким ставкам и дефляционному давлению. 

• Укрепление экономических связей с Китаем
Рост торговли и инвестиций из Китая делает юаневые заимствования удобным 
инструментом для финансирования проектов и расчетов по импорту.

Юаневые облигации формируют новое направление фондирования
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