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О текущей ситуации на финансовом 
рынке 

 
 
 
1. Инфляция. По официальным данным Агентства Республики Казахстан по 

статистике в феврале 2003 года инфляция составила 0,5% (в феврале 2002 года � 0,3%). 
На протяжении последних четырех месяцев наибольшие темпы роста цен 

наблюдаются по продовольственным товарам. В феврале 2003 года они подорожали на 
0,8%. Непродовольственные товары и платные услуги населению стали дороже на 0,2%. 

С начала 2003 года уровень инфляции составил 1,5%, при этом цены на 
продовольственные товары повысились на 2,2%, на непродовольственные товары � на 
0,6%, на платные услуги населению � на 0,8%. 

В феврале 2003 года инфляция в годовом выражении составила 7,0% (в январе 2003 
года � 6,9%). 

 
2. Международные резервы и денежные агрегаты. За февраль 2003 года чистые 

международные резервы Национального Банка Республики Казахстан в текущих ценах 
увеличились на 8,5% (или на 303 млн. долл.) до 3879,1 млн. долл. Покупка валюты 
Национальным Банком Республики Казахстан на внутреннем валютном рынке, а также 
поступления валюты на счета Министерства финансов Республики Казахстан 
способствовали пополнению чистых валютных запасов на 347,1 млн. долл. до 3296,2 млн. 
долл. Активы в золоте снизились на 44,1 млн. долл. до 582,9 млн. долл. в результате 
проведенных Национальным Банком операций и снижения его цены с 370,35 долл. до 
347,65 долл. за одну тройскую унцию на мировых рынках.  

Международные резервы страны в целом, то есть, включая деньги Национального 
фонда Республики Казахстан (по предварительным данным,� 2002,9 млн. долл.), выросли 
за февраль на 6,8% и составили 5884,4 млн. долл.  

За февраль 2003 года денежная база расширилась на 7,2% до 200,4 млрд. тенге. 
Основным фактором расширения денежной базы стал рост чистых международных 
резервов Национального Банка Республики Казахстан.  

В январе 2003 года денежная масса снизилась на 5,2% до 725 млрд. тенге. Несмотря 
на рост чистых внешних активов банковской системы на 8,7%, внутренние активы 
банковской системы снизились на 21,8% (без учета активов Национального фонда 
Республики Казахстан), что стало основным фактором снижения денежной массы в январе. 

Наличные деньги в обращении (М0) за январь 2003 года снизились на 11,5% до 
143,1 млрд. тенге, а депозиты в банковской системе в структуре денежной массы � на 3,5%. 
Более высокий темп снижения наличных денег в обращении по сравнению с темпом 
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снижения депозитов в банковской системе в январе обусловил увеличение доли депозитов 
в структуре денежной массы с 78,9% до 80,3% и значения денежного мультипликатора с 
3,68 до 3,88.  

 
3. Финансовый рынок. 
Валютный рынок. В течение февраля 2003 года обменный курс тенге постоянно  

укреплялся, и его биржевой курс повысился с  154,99 тенге за доллар на начало месяца до 
151,66 тенге за доллар на конец месяца.  

За месяц тенге укрепился в номинальном выражении на 2,05% (в феврале 2002 года 
девальвировал на 0,16%).  

C начала года номинальное укрепление тенге к доллару США составило 2,69%. 
Средневзвешенный обменный курс тенге к доллару США за 2 месяца 2003 года составил 
154,03 тенге за 1 доллар США. Официальный курс на конец месяца был установлен на 
уровне 152,60 тенге за доллар. 

Укрепление тенге происходит на фоне возросших объемов биржевых операций с 
иностранной валютой. Так, в феврале объем биржевых операций с учетом сделок на 
дополнительных торгах увеличился по сравнению с январем на 97,96% и составил 606,06 
млн. долл. (рост по сравнению с соответствующим периодом 2002 года более чем в 16 раз). 
С начала года объем биржевых операций составил 912,21 млн. долл. Рост объема операций 
с валютой объясняется увеличением притока иностранной валюты на внутренний рынок, 
связанного, прежде всего, с высокими ценами на нефть на мировом рынке и с переводом 
средств из долларовых активов в тенговые. 

На внебиржевом валютном рынке объем операций увеличился по сравнению с 
январским показателем на 1,86% до 443,61 млн. долл. По сравнению с февралем 2002 года 
объем операций увеличился на 26,7%. С начала года объем операций на межбанковском 
валютном рынке составил 879,11 млн. долл. 

Рынок ценных бумаг. В феврале 2003 года Министерство финансов Республики 
Казахстан, как и в предыдущие два месяца, не осуществляло размещение государственных 
ценных бумаг, производя только их погашение. Погашение государственных ценных бумаг 
Министерства финансов Республики Казахстан, включая выплату вознаграждения, в 
феврале 2003 года составило 2,6 млрд. тенге, в результате чего объем ценных бумаг 
Министерства финансов Республики Казахстан в обращении снизился по сравнению с 
январем 2003 года на 1,6%  до 105,9 млрд. тенге на конец февраля 2003 года. 

Необходимость поддержания рынка ценных бумаг и регулирования ликвидности 
привели к резкому росту в феврале 2003 года объемов эмиссии нот Национального Банка 
Республики Казахстан. По сравнению с январем эмиссия увеличилась в 2,6 раза, до 61,8 
млрд. тенге. Такой уровень эмиссии  является максимальным месячным уровнем за время 
существования рынка нот и   превышает  предыдущий максимальный уровень (в декабре 
2000 года �  26,9 млрд. тенге) более чем в 2 раза. 

Рост объемов эмиссии нот Национального Банка Республики Казахстан привел к 
увеличению их объема в обращении на конец февраля 2003 года до 105,6 млрд. тенге, что в 
1,8 раза больше уровня на конец января 2003 года. 

На конец февраля 2003 года объем нот Национального Банка Республики Казахстан 
в обращении практически сравнялся с объемом государственных ценных бумаг 
Министерства финансов Республики Казахстан в обращении, что также впервые 
наблюдается на финансовом рынке. 

В феврале 2003 года по сравнению с предыдущим месяцем объем сделок по 
операциям прямого РЕПО Национального Банка Республики Казахстан увеличился в 1,7 
раза,  составив 46,2 млрд. тенге. Операции обратного РЕПО, а также по покупке и продаже 
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государственных ценных бумаг Национальным Банком Республики Казахстан не 
проводились. 

На рынке корпоративных ценных бумаг за февраль 2003 года зарегистрировано 3 
эмиссии акций общей номинальной стоимостью  297,4 млн. тенге, эмиссии 
негосударственных облигаций в феврале не регистрировались. Аннулировано 6 эмиссий 
акций общей номинальной стоимостью 286,7 млн. тенге.  

В январе 2003 года объем биржевых сделок купли-продажи по акциям и 
негосударственным облигациям составил 11,8 млрд. тенге, что в 2,7 раза больше по 
сравнению с соответствующим периодом  прошлого года. 

В феврале на рынке ценных бумаг действовало 52 брокера-дилера, 21 регистратор, 
10 банков-кастодианов, 2 саморегулируемые организации и 6 организаций, управляющих 
портфелем ценных бумаг.  

Межбанковский денежный рынок. В январе 2003 года на межбанковском 
денежном рынке наблюдалась повышенная активность банков по размещению ликвидных 
средств, как в тенге, так и в иностранной валюте.  

В январе 2003 года по сравнению с декабрем 2002 года объем размещенных 
межбанковских тенговых депозитов увеличился на 27,5% и составил 28,8 млрд. тенге. 
Средневзвешенная ставка вознаграждения по размещенным тенговым депозитам 
увеличилась и составила 5,47% (в декабре 2002 года � 4,90%). 

На межбанковском рынке валютных заимствований основной объем операций был 
осуществлен за счет долларовых депозитов. Объем размещенных долларовых депозитов 
составил около 4 млрд. долл. США, увеличившись по сравнению с декабрем 2002 года в 2,3 
раза. 

Средневзвешенная ставка вознаграждения по долларовым депозитам снизилась с 
1,93% до 1,31%. 

Объем операций с другими видами валют был относительно небольшим.  
Депозитный рынок. Общий объем депозитов резидентов за январь 2003 года 

снизился на 3,5% и составил 581,9 млрд. тенге (более 3,7 млрд. долл. США). Данное 
снижение имеет сезонный характер. Подобные спады в это время года наблюдались и во 
все прошедшие годы. 

Объем депозитов юридических лиц в январе 2003 года снизился на 7,0%, составив 
327,8 млрд. тенге. Это произошло, в основном, вследствие оттока денежных средств со 
счетов инвесторов на покупку части государственного пакета ОАО �Казахмыс�. 

В январе депозиты в национальной валюте сократились на 2,5% до 235,5 млрд. 
тенге, в то время как депозиты в иностранной валюте � на 4,2% и составили 346,5 млрд. 
тенге (более 2,2 млрд. долл. США). 

Несмотря на сокращение общего объема депозитов, в январе продолжилась 
тенденция роста депозитов населения. Вклады населения (с учетом нерезидентов) за месяц 
выросли на 1,6%, составив 261,4 млрд. тенге (около 1,69 млрд. долл. США). 

Положительным моментом стал рост удельного веса срочных депозитов в структуре 
вкладов населения по срокам до 83,7% (в декабре 2002 года � 82,4%).  

Уровень доходности по депозитам в январе 2003 года по сравнению с декабрем 2002 
года понизился. Средневзвешенная ставка вознаграждения по тенговым срочным 
депозитам физических лиц понизилась с 11,0% до 10,4%, в то время как по депозитам 
юридических лиц - с 5,4% до 5,2%. 

Кредитный рынок. Несмотря на некоторый спад активности на депозитном рынке 
в январе 2003 года продолжилась активная политика банков на кредитном рынке. Общий 
объем основного долга по кредитам банков экономике за январь 2003 года увеличился на 
3,5% и составил 696,3 млрд. тенге (около 4,5 млрд. долл. США). 
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Основной долг по средне- и долгосрочным кредитам вырос на 0,5% до 385,3 млрд. 
тенге, а по краткосрочным кредитам � на 7,6%, составив  311,0 млрд. тенге. В результате, 
удельный вес средне- и долгосрочных кредитов составил 55,3%. 

Удельный вес кредитов в национальной валюте в общем объеме кредитов по 
сравнению с декабрем 2002 года незначительно сократился, составив 31,1% (в декабре 2002 
года � 31,5%).  При этом объем кредитов в иностранной валюте за месяц увеличились на 
4,2% до 479,9 млрд. тенге, а в национальной валюте � на 2,1% до 216,3 млрд. тенге. 

Кредиты банков субъектам малого предпринимательства за месяц сократились на 
1,5%, составив 144,3 млрд. тенге. 

Процентные ставки на кредитном рынке в январе 2003 года характеризовались 
некоторым повышением. Средневзвешенная ставка вознаграждения по выданным кредитам 
в национальной валюте юридическим лицам по сравнению с декабрем 2002 года 
повысилась незначительно (с 14,1% до 14,4%). При этом средневзвешенная ставка 
вознаграждения по кредитам в национальной валюте физическим лицам повысилась с 
21,5% до 24,3%. Данное увеличение связано, прежде всего, с сезонным повышением 
стоимости кредита в начале каждого года. Так, в январе 2003 года по сравнению с декабрем 
2002 года средневзвешенная ставка по данным кредитам увеличилась с 24,5% до 26,6%. 

Страховой рынок. На 1 февраля 2003 года лицензии на право осуществления 
страховой деятельности имеют 33 страховых организаций, в том числе 3  с иностранным 
участием и 1 по страхованию жизни.  

Совокупные активы страховых организаций Республики Казахстан возросли за 
январь 2002 года на 1,79% (по сравнению с аналогичным периодом прошлого года � на 
45,9%), до 22,8 млрд. тенге, страховые резервы уменьшились на 7,14% (на 33,6%) до 11,7 
млрд. тенге, совокупный собственный капитал увеличился  на 8,2% (на 19,5%) до  6,6 млрд. 
тенге.  

По сравнению с аналогичным периодом прошлого года объем страховых премий 
увеличился в 1,7 раза до 2,8 млрд. тенге, а объем страховых выплат � на 63,9% до 254 млн. 
тенге. 
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Национальный Банк Республики Казахстан  
представляет отдельные вопросы по накопительной пенсионной системе, наиболее 

часто задаваемые в последнее время, и ответы на них. 
 

1. Какие изменения в пенсионном законодательстве произошли в последнее время и как 
это отразится на развитии накопительной пенсионной системы? 

Последние изменения в пенсионное законодательство предусматривают внесение 
некоторых качественных изменений в функционировании накопительной пенсионной 
системы, в частности: 

1) не предусматривается разделение пенсионных фондов на государственный и 
негосударственные. Соответственно, исключены нормы, в которых отдельно 
прописывались функции Государственного накопительного пенсионного фонда; 

2) внесены изменения, позволяющие обеспечить функционирование единого 
регулирующего органа для накопительной пенсионной системы. В связи с этим исключены 
нормы, ранее не позволявшие создать такой орган регулирования; 

3) внесены изменения, предусматривающие предоставление накопительным 
пенсионным фондам права на самостоятельное управление пенсионными активами в 
случае соблюдения необходимых условий уполномоченного органа регулирования; 

4) включены нормы, определяющие размер ответственности вкладчиков и 
плательщиков в накопительные пенсионные фонды за несвоевременное начисление, 
удержание и перечисление пенсионных взносов, а так же ответственность накопительных 
пенсионных фондов за задержку переводов пенсионных накоплений и осуществлении 
пенсионных выплат; 

5) предусмотрена возможность переводов пенсионных накоплений из 
накопительных пенсионных фондов в страховые компании с учетом предполагаемого 
запуска системы пенсионных аннуитетов; 

6) предусмотрена возможность более раннего выхода на пенсию в случае 
достаточности пенсионных накоплений; 

7) вводится понятие добровольных профессиональных взносов, которые 
позволят обеспечить материальную поддержку людям, занятым во вредных производствах. 

 
2. Почему гарантия государства существует только по пенсионным накоплениям в 
Государственном накопительном пенсионном фонде? 

Действительно, до 2003 года государство гарантировало сохранность пенсионных 
накоплений только в Государственном накопительном пенсионном фонде. Однако, в 
соответствии с последними изменениями в пенсионное законодательство государство 
гарантирует получателям сохранность обязательных пенсионных взносов во всех 
накопительных пенсионных фондах в размере фактически внесенных обязательных 
пенсионных взносов с учетом уровня инфляции на момент приобретения получателем 
права на пенсионные выплаты. 

 
3. Многие считают необоснованно завышенными действующие показатели 
пенсионного возраста (63 года для мужчин и 58 лет для женщин). В качестве 
аргумента приводятся данные официальной статистики, согласно которым средняя 
продолжительность жизни ниже пенсионного возраста. 

Действующие показатели пенсионного возраста рассчитывались с учетом данных 
статистики населения и были установлены вполне обоснованно. При этом повышение 
пенсионного возраста было осуществлено в 1996 году, то есть до проведения пенсионной 
реформы. 
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Средняя продолжительность жизни в Казахстане в размере 65 лет является 
показателем средней продолжительности жизни при рождении человека. При этом, у 
мужчин действительно средняя продолжительность жизни при рождении составляет около 
60 лет, что ниже установленного пенсионного возраста (у женщин � 71 год). 

Однако, для определения пенсионного возраста некорректно использовать 
показатель продолжительности жизни при рождении человека, так как существует 
значительное влияние таких факторов как младенческая и детская смертность, а также 
условия существования в течение всей жизни, которые значительно снижают этот 
показатель. 

Поэтому более правильно использовать показатель средней продолжительности 
предстоящей жизни при достижении пенсионного возраста. Согласно статистике средняя 
продолжительность предстоящей жизни мужчин, достигших 63 лет, составляет 12 лет, а 
для женщин, достигших 58 лет, � 19 лет. 

В отношении снижения пенсионного возраста необходимо отметить, что последние 
изменения в Закон «О пенсионном обеспечении в Республике Казахстан» предусматривают 
право досрочного выхода на пенсию в 55 лет, если размер пенсионных накоплений 
обеспечивает получение минимальной пенсии в течение всей оставшейся жизни.  

 
4. Смогут ли люди, участвующие в накопительной пенсионной системе, обеспечить 
себе достойную старость? 

Смогут. Но одним из обязательных условий для этого является продолжительный 
стаж работы и соответственно период отчислений в накопительный пенсионный фонд. 
Очевидно, что люди, не осуществляющие взносы или имеющие доход, с которого они не 
удерживаются, будут иметь гораздо меньше пенсионных накоплений и, возможно, не 
смогут рассчитывать на адекватную пенсию. 

Если человек, участвующий в накопительной пенсионной системе с декабря 2002 
года и имеющий заработную плату в размере 24,4 тыс. тенге (средняя заработная плата в 
декабре 2002 года) = около 150 долл., постоянно отчисляет 10% от своего дохода (2,4 тыс. 
тенге = 15 долл.), то к моменту достижения пенсионного возраста его накопления составят 
в ценах 2002 года следующие значения, которые демонстрирует таблица 1. 

Таблица 1 
Пенсионные накопления в зависимости  

от периода отчисления пенсионных взносов, в ценах 2002 года 
млн. тенге 

Период отчисления пенсионных взносов 
 у мужчин � 30 лет 

у женщин � 25 лет 
у мужчин � 35 лет 
у женщин � 30 лет 

у мужчин � 40 лет 
у женщин � 35 лет 

мужчины 1,8 (11,5 тыс. долл.) 2,4 (15,4 тыс. долл.) 3,2 (20,5 тыс. долл.) 
женщины 1,4 (9 тыс. долл.) 1,8 (11,5 тыс. долл.) 2,4 (15,4 тыс. долл.) 
*- расчеты осуществлены по среднему обменному курсу в декабре 2002 года 

 
Данные пенсионные накопления обеспечат вкладчиков, при достижении ими 

пенсионного возраста, ежемесячной пенсией на период ожидаемой продолжительности 
жизни в следующем размере (таблица 2). Пенсионные накопления будут выплачиваться в 
виде пенсий согласно схеме, которая разрабатывается в настоящее время. 
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Таблица 2 
Ежемесячная пенсия в зависимости  

от периода отчисления пенсионных взносов, в ценах 2002 года 
тенге 

Период отчисления пенсионных взносов 
 у мужчин � 30 лет 

у женщин � 25 лет 
у мужчин � 35 лет 
у женщин � 30 лет 

у мужчин � 40 лет 
у женщин � 35 лет 

мужчины 17 326 (111 долл.) 22 923 (147 долл.) 29 716 (190 долл.) 
женщины 8 695 (56 долл.) 11 833 (76 долл.) 15 656 (100 долл.) 
*- расчеты осуществлены по среднему обменному курсу в декабре 2002 года 
 
При этом важно отметить, что расчеты осуществлены на основе первоначальных (и 

пока значительно заниженных) прогнозов 1997 года по уровню реального инвестиционного 
дохода (3%) и росту реальной заработной платы (2%). Для сравнения в течение последних 
3 лет реальный инвестиционный доход в среднем составлял � около 7%, а рост реальной 
заработной платы � 9,4%. 

Но даже при этих пессимистичных предположениях накопленных средств будет 
достаточно для обеспечения адекватной пенсии (с учетом инвестиционного дохода, 
который будет продолжать начисляться на накопления и в пенсионном возрасте). Кроме 
того, сумма накоплений может расти за счет добровольных и добровольных 
профессиональных отчислений. 

 
5. Могут ли пенсионные фонды потерять или умышленно скрыть мои пенсионные 
накопления? 

Не могут. Накопительная пенсионная система построена таким образом, что риск 
потери пенсионных накоплений вследствие неправомерных действий какого-либо 
участника системы сведен к минимуму. Существует жесткая система раскрытия 
информации и контроля за состоянием пенсионных накоплений. 

Во-первых, законодательством предусмотрено ведение раздельного учета 
собственных средств и пенсионных активов накопительного пенсионного фонда, а также 
установления контроля за их целевым размещением. 

Во-вторых, Национальный Банк Республики Казахстан четко определяет перечень 
финансовых инструментов, разрешенных для инвестирования пенсионных активов, и сами 
лимиты инвестирования. 

В-третьих, все привлекаемые пенсионные накопления вкладчиков поступают на 
отдельный пенсионный счет в банке-кастодиане, который не может быть 
аффилиированным лицом накопительного пенсионного фонда. При этом в случае 
несоответствия инвестиционного решения законодательству банк-кастодиан обязан 
заблокировать счет. 

В-четвертых, информация об инвестировании пенсионных активов поступает в 
Национальный Банк Республики Казахстан на ежедневной основе. 

При этом, если вкладчик накопительного пенсионного фонда по каким то причинам 
не удовлетворен его деятельностью, он имеет право перевести свои пенсионные 
накопления в другой пенсионный фонд. Причем делать это он может дважды в год. 
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6. Добровольные пенсионные взносы являются составляющей многоуровневой 
пенсионной системы в Казахстане. Почему в структуре пенсионных  взносов 
добровольные практически отсутствуют?  

Действительно, пенсионные взносы, отчисляемые на добровольной основе, в 
настоящее время составляют лишь 217,5 млн. тенге (0,1% от всех пенсионных активов). 

На начальном этапе одной из основных причин низкой привлекательности 
добровольных пенсионных взносов стало постоянно изменяющееся налогообложение 
добровольных взносов, которое делало невыгодным их осуществление.  

До недавнего времени при определении налогооблагаемого дохода вычету 
подлежали лишь обязательные пенсионные взносы, а добровольные включались в сумму, с 
которой платился налог. То есть не было экономического стимула осуществлять 
добровольные взносы и в условиях относительно низкого дохода граждан это определило 
незначительный объем добровольных пенсионных взносов. 

С начала 2003 года вступили в силу следующие изменения: все виды взносов 
освобождены от налогов на входе в систему, то есть на момент внесения взносов. Выплата 
налога производится в момент получения выплат из НПФ.  

Систему налогообложения пенсионных взносов и выплат демонстрирует таблица 3. 
 

Таблица 3 
Особенности налогообложения пенсионных средств 

Налогообложение на момент: 
Пенсионные взносы Внесения взносов процесса 

инвестирования выплат из НПФ 

Обязательные 

Не облагаются 
 (при определении облагаемого дохода 
подлежат вычету в размере 10% от 
ежемесячного дохода, который не 
должен превышать 75 МРП) 

Не облагаются 
 

Облагаются у 
источника выплаты 

Добровольные 

Не облагаются 
(при  определении  облагаемого дохода 
подлежат вычету вносимые в свою 
пользу, в размере не более 10 МРП) 

Не облагаются 
 

Облагаются у 
источника выплаты 

Добровольные 
профессиональные 

Не облагаются 
(при определении облагаемого дохода 
подлежат вычету в размере 10% от 
ежемесячного дохода работника) 

Не облагаются 
 

Облагаются у 
источника выплаты 

 
7. В Законе «О пенсионном обеспечении» предусмотрены добровольные 
профессиональные пенсионные взносы. Для чего они введены?  

Добровольные профессиональные пенсионные взносы введены для дополнительной 
социальной защиты людей определенных профессий. Это касается прежде всего тех 
профессий, занятие которыми негативно влияет на здоровье работника. Точный перечень 
профессий согласно законодательству должен быть определен Правительством Республики 
Казахстан и работа в этом направлении ведется. 

Работодатель в рамках социальной поддержки на таком производстве может 
перечислять взносы в пользу своих работников (добровольно). Основная роль в процессе 
переговоров работников и работодателей на вредных производствах по вопросам 
перечисления добровольных профессиональных взносов должна принадлежать 
профсоюзам.  

Пенсионные накопления, сформированные за счет добровольных профессиональных 
пенсионных взносов, могут быть доступны до наступления пенсионного возраста при 
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достижении 50 лет. Данные накопления могут использоваться в качестве обеспечения до 
достижения момента, когда уже будут доступны накопления, сформированные за счет 
обязательных пенсионных взносов. 

Налоговый стимул также применим к данному виду взносов � при определении 
налогооблагаемого дохода они идут на вычеты как часть расходов на социальные выплаты 
(таблица 3). 

 
8. Часто звучат утверждения, что пенсионные активы не работают на экономику 
страны. Так ли это? 

Пенсионные активы вовлечены в реальный сектор путем разрешения 
инвестирования в негосударственные ценные бумаги. Предприятия выпускают ценные 
бумаги, удовлетворяющие требованиям по инвестированию пенсионных активов 
(допущены к торгам на Казахстанской фондовой бирже по официальному списку категории 
«А»), которые приобретаются накопительными пенсионными фондами. 

Согласно установленным Правилам инвестирования ОИУПА пенсионные активы 
могут быть инвестированы в негосударственные ценные бумаги в пределах 50%. По 
состоянию на 1 февраля 2003 года инвестиции пенсионных активов в негосударственные 
ценные бумаги (без учета облигаций международных финансовых организаций) составили 
79,5 млрд. тенге (28,9% от общего объема инвестированных пенсионных активов НПФ). 

Также разрешено инвестировать до 10% пенсионных активов в депозиты банков, 
которые используют эти ресурсы для кредитования экономики. По состоянию на 1 февраля 
2003 года в депозиты банков вложено 23 млрд. тенге (8,4% от всех пенсионных активов). 

При этом необходимо помнить, что государство приняло на себя обязательство по 
гарантированию сохранности всех пенсионных взносов граждан во всех пенсионных 
фондах независимо от формы собственности да еще с поправкой на уровень инфляции. 
Поэтому основной задачей является обеспечение сохранности средств, а остальные 
задачи являются второстепенными. 

Соответственно, правила инвестирования будут изменяться только постепенно и с 
учетом всех рисков, которые могут возникнуть. 

 
9. Имеет место ошибочная трактовка Налогового кодекса Республики Казахстан � 
выплачиваемые пенсионные накопления будут уменьшены на сумму минимального 
расчетного показателя (МРП). 

В статье 156 Налогового Кодекса Республики Казахстан сказано: «К пенсионным 
выплатам, облагаемым у источника выплаты, относятся выплаты, осуществляемые 
накопительными пенсионными фондами из пенсионных накоплений налогоплательщиков, 
уменьшенные на сумму месячного расчетного показателя�».  

Зачастую данное положение неверно понимается � по мнению многих, каждый раз 
из суммы выплачиваемых денег изымается сумма, равная значению МРП. На самом деле 
МРП просто вычитают при определении налогооблагаемой базы, что снижает сумму 
налога. 

Так, при сумме выплат, равной, например, 10 тыс. тенге, сумма, на которую будет 
начисляться налог, снизится до 9177 тенге, т.е. за вычетом МРП. Тогда сумма налога при 
ставке 5% составит 458,85 тенге, она и будет вычтена из причитающейся выплаты. 

А если бы вычетов в размере МРП не существовало, то сумма подоходного налога 
составила бы 500 тенге, соответственно, на руки пенсионер получил бы 9500 тенге, т.е. на 
41,15 тенге меньше. 

 
 


