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О предварительных итогах 2004 года

1. Инфляция. По официальным данным Агентства Республики Казахстан по 
статистике в декабре 2004 года инфляция осталась на уровне предыдущего месяца и 
составила 0,9% (в декабре 2003 года – 0,9%). Продовольственные товары стали дороже 
на 1,2%, непродовольственные товары – на 0,3%, платные услуги – на 0,7%. 

В целом в 2004 году (декабрь 2004 года к декабрю 2003 года) инфляция 
сложилась на уровне 6,7%. В последние годы уровень инфляции находится на 
относительно стабильном невысоком уровне – в пределах 6-7% из расчета на конец 
года (в 2001 году – 6,4%, в 2002 году – 6,6%, в 2003 году – 6,8%). 

По структуре потребительских цен в наибольшей степени подорожали 
продовольственные товары – на 7,4%, цены и тарифы на непродовольственные товары 
и платные услуги повысились на 6,2% и 5,9%, соответственно. 

Среди характерных особенностей в динамике инфляции в 2004 году можно 
выделить практически равномерный рост цен по всем потребительским товарам и 
услугам без ярко выраженных «лидеров», как это было в предыдущие годы. Кроме 
того, в летние месяцы отчетного года вместо ожидаемого сезонного снижения 
инфляции, как это происходило во все годы с момента введения тенге, отмечалось ее 
повышение. 

Инфляция из расчета в среднем за 2004 год составила 6,9% (в 2003 году – 6,4%). 
Ее уровень остался в рамках прогнозных ориентиров, которые были определены 
Основными направлениями денежно-кредитной политики на 2004-2006 годы (5-7% в 
среднем за 2004 год) и Среднесрочным планом социально-экономического развития 
Республики Казахстан на 2005-2007 годы (5,6-7,0% в среднем за 2004 год). 

Начиная с 2004 года, при проведении денежно-кредитной политики 
Национальный Банк ориентируется на показатель базовой инфляции. В соответствии с 
постановлением Правления Национального Банка Республики Казахстан, расчет 
базовой инфляции ведется по двум методикам и осуществляется Агентством 
Республики Казахстан по статистике. Согласно первой методике расчета базовой 
инфляции предполагается исключение из индекса потребительских цен (ИПЦ) цен на 
овощи, фрукты, бензин и уголь, а по второй методике – исключение из ИПЦ 5 
компонентов, показавших наибольшее увеличение цен, и 5 компонентов, 
продемонстрировавших наибольшее снижение цен. 

По итогам 11 месяцев 2004 года базовая инфляция по двум методикам составила 
5,8% и 5,4%, а за январь-ноябрь 2004 года по сравнению с соответствующим 
показателем 2003 года –  6,5% и 5,9% соответственно. 

Учитывая, что прогноз базовой инфляции на 2004 год, заложенный в Основных 
направлениях денежно-кредитной политики на 2004-2006 годы, составляет 4-6% в 
среднем за год, в целом по итогам истекшего года превышение фактического уровня 
над прогнозом будет незначительным. 
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2. Платежный баланс. Динамичный рост цен на энергоносители в течение 2004 
года и сохранение высоких темпов роста мировой экономики стали факторами, 
определившими значительное улучшение ситуации в платежном балансе и дальнейшее 
усиление внешней позиции Казахстана.  

По итогам 9 месяцев 2004 года  экспорт товаров, который является одним из 
основных источников валютных поступлений в республику, превысил 14 млрд. долл. 
США. Это в полтора раза больше, чем в аналогичном периоде прошлого года. 
Рекордные показатели экспорта товаров полностью компенсировали растущие 
высокими темпами расходы резидентов по текущим операциям, и в целом обеспечили 
положительный баланс по счету текущих операций. По итогам 9 месяцев 2004 года 
положительное сальдо текущих операций составило свыше 232 млн. долл. США. 

Благоприятная для сырьевых товаров ценовая конъюнктура обусловила 
дальнейшее развитие проектов в добывающей отрасли, которые реализуются с 
участием иностранных инвестиций. За 9 месяцев 2004 года положительный баланс 
(нетто-поступление ресурсов) по операциям прямого инвестирования составил 2,6 
млрд. долл., что на 19% больше чем в целом за 2003 год.   

Значительный приток иностранного капитала обеспечивался также заемными 
операциями частного сектора. Только за 9 месяцев 2004 года банковским сектором 
республики привлечено иностранных кредитов и ссуд на сумму свыше 3,8 млрд. долл. 
США.  Масштабное привлечение иностранного капитала обусловило как расширение 
объемов внутреннего кредитования, так и рост иностранных активов резидентов.   

 
3. Международные резервы и денежные агрегаты. Для поддержания курса 

национальной валюты в пределах, не оказывающих негативного влияния на 
относительную конкурентоспособность казахстанских товаров, Национальный Банк 
осуществлял покупки валюты на внутреннем валютном рынке. Это  стало основным 
источником прироста международных резервов и способствовало дальнейшему 
накоплению средств Национального фонда.  

За 2004 год чистые международные резервы Национального Банка в текущих 
ценах увеличились на 87,1% до 9277,0 млн. долл., что обеспечивает покрытие около 6 
месяцев импорта товаров и услуг. Обслуживание внешнего долга Министерства 
финансов и пополнение активов Национального фонда были нейтрализованы покупкой 
валюты на внутреннем валютном рынке и поступлениями иностранной валюты на 
счета Правительства. В результате чистые валютные запасы увеличились на 4240,2 
млн. долл. до 8473,4 млн. долл. Активы в золоте выросли на 77,6 млн. долл. до 803,6 
млн. долл. в результате проведенных Национальным Банком операций и роста его цены 
на мировых рынках с 417,25 долл. до 438,00 долл. за одну тройскую унцию.  

Международные резервы страны в целом, т.е. включая деньги Национального 
фонда, увеличились  за 2004 год на 66,3% и составили 14,3 млрд. долл.  

За 2004 год денежная база расширилась на 82,3% до 577,9 млрд. тенге. 
Основным фактором расширения денежной базы стал рост чистых международных 
резервов Национального Банка. 

За 11 месяцев 2004 года денежная масса выросла на 56,7% до 1523,1 млрд. 
тенге. Основными факторами роста денежной массы стали увеличения внутренних 
активов банковской системы и кредитных товариществ на 67% (вследствие роста 
кредитов экономике) и их чистых внешних активов на 44,5%.  

Наличные деньги в обращении (М0) за 11 месяцев 2004 года увеличились на 
45% до 345,9 млрд. тенге, а депозиты в банковской системе и кредитных товариществах 
в структуре денежной массы – на 60,6% до 1177,2 млрд. тенге. Опережение темпа роста 



депозитов по сравнению с темпом роста наличных денег в обращении обусловило 
снижение доли последних в структуре денежной массы с 24,5% до 22,7%. 

Денежный мультипликатор за этот же период вырос с 3,07 до 3,11 вследствие 
опережающего темпа роста денежной массы по сравнению с темпом расширения 
денежной базы. 

 
4. Валютный рынок. В течение 2004 года ситуация на валютном рынке 

характеризовалась тенденцией укрепления тенге по отношению к доллару США. 
Укреплению тенге способствовал значительный приток иностранной валюты на 
внутренний валютный рынок. Основными источниками поступления иностранной 
валюты были существенный объем экспортной валютной выручки, обусловленный 
высокими ценами на энергоресурсы на мировом рынке, а также заимствования банков 
второго уровня и корпоративного сектора на внешних рынках. Это привело к резкому 
росту объема операций как на бирже, так и на межбанковском рынке. 

Средневзвешенный обменный курс тенге за 12 месяцев составил 135,92 тенге 
за доллар. Биржевой курс на конец периода составил 130,00 тенге за доллар. C начала 
года в номинальном выражении тенге укрепился к доллару США на 9,30%. Наиболее 
высокая скорость укрепления наблюдалась в январе и октябре (2,73% и 1,71%, 
соответственно). В течение года девальвация тенге наблюдалась в июле и августе 
(0,17% и 0,16%).  

По предварительным данным индекс реального эффективного обменного курса 
(РЭОК) тенге в ноябре 2004 года вырос на 6,1% относительно декабря 2003 года. В 
целом по итогам 2004 года ожидается, что реальное удорожание тенге по отношению к 
валютам стран основных торговых партнеров составит порядка 6%. 

За 2004 год реальное укрепление тенге по отношению к доллару США 
составило 15,3%, к евро 7%, и рублю 1,3%.  

Несмотря на существенные темпы укрепления тенге к основным валютам, в 
целом внешняя конкурентоспособность казахстанских экспортеров сохранялась на 
более благоприятном, чем в 2001 и 2002 годах уровне. 

В 2004 году объем биржевых торгов в долларовой позиции составил 9304,6 
млн. долл. США, превысив аналогичный показатель 2003 года на 46,6%. 

На внебиржевом валютном рынке объем операций увеличился на 20,2% и 
составил 8270,0 млн. долл. США.  

 
5.  Рынок государственных ценных бумаг. В 2004 году Министерство 

финансов Республики Казахстан разместило государственных ценных бумаг на 126,2 
млрд. тенге, что на 20,1% больше по сравнению с предыдущим годом.  В общем объеме 
размещения краткосрочные бумаги составили 40,4%, среднесрочные – 59,6%. 
Погашение государственных ценных бумаг Министерства финансов, включая выплату 
вознаграждения, в 2004 году составило 71,7 млрд. тенге.  

В результате объем ценных бумаг Министерства финансов в обращении на 
конец декабря 2004 года увеличился по сравнению с декабрем 2003 года на 41,1% до 
229,5 млрд. тенге. Из обращения вышли краткосрочные 3-х и 6-ти месячные МЕККАМ, 
которые были полностью погашены Министерством финансов в декабре 2004 года. В 
итоге структура обращения ценных бумаг на конец 2004 года выглядела следующим 
образом: краткосрочные МЕККАМ (только 12-ти месячные) составляли 9,2% от общего 
объема, среднесрочные МЕОКАМ (срок обращения от 2-х до 10-ти лет) – 89,6% и 
среднесрочные МЕИКАМ (срок обращения от 3-х до 7-ти лет) – 1,2%. 

За 2004 год  снизилась доходность: по 12-ти месячным МЕККАМ с 5,10% до 
4,79%,  по  5-ти летним МЕОКАМ с 6,18% до 5,58%, по 6-ти летним МЕОКАМ с 6,19% 
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до 5,68%, по 7-ми летним МЕОКАМ с 6,19% до 5,78% и по 8-ми летним МЕОКАМ с 
6,30% до 6,19% (по последним аукционам). По оставшимся видам ценных бумаг 
доходность сохранилась на прежнем уровне и составила: по 3-х месячным МЕККАМ – 
3,32%, по 2-х летним МЕОКАМ – 5,88% и 10-ти летним МЕОКАМ – 6,50%. 

В соответствии с Правилами выпуска, размещения, обращения, обслуживания 
и погашения государственных казначейских обязательств Республики Казахстан, 
утвержденными постановлением Правительства Республики Казахстан 8 сентября 2004 
года №941, с 1 января 2005 года установлены следующие виды и сроки обращения 
казначейских обязательств: 

- краткосрочные казначейские обязательства (МЕККАМ) со сроком обращения 
три, шесть, девять и двенадцать месяцев; 

- среднесрочные казначейские обязательства (МЕОКАМ) со сроком обращение 
свыше года и до пяти лет включительно; 

- долгосрочные казначейские обязательства (МЕУКАМ) со сроком обращения 
свыше пяти лет; 

-   среднесрочные индексированные казначейские обязательства (МОИКАМ) 
со сроком обращения свыше года и до пяти лет включительно; 

- долгосрочные индексированные казначейские обязательства (МУИКАМ) со 
сроком обращения свыше пяти лет. 

- долгосрочные сберегательные казначейские обязательства (МЕУЖКАМ) со 
сроком обращения свыше пяти лет. 

Объем эмиссии нот Национального Банка за 2004 год составил 561,9 млрд. 
тенге, что на 8,3% меньше  чем за 2003 год. Погашение нот Национального Банка в  
2004 году, включая выплату вознаграждения, составило 374,8 млрд. тенге. 

В результате на конец 2004 года по сравнению с декабрем 2003 года объем нот 
Национального Банка в обращении увеличился  на 99,5% и составил 396,1  млрд. тенге. 
Увеличение нот в обращении объясняется необходимостью стерилизации избыточной 
ликвидности банков второго уровня. Средневзвешенная эффективная доходность по 
краткосрочным нотам уменьшилась за год с 5,45% до 4,40%. 

За 2004 год объемы по операциям репо увеличились на 60,1% до 782,4 млрд. 
тенге. Проведена одна операция обратного репо на 26 млрд. тенге, что превышает 
объем операций обратного репо за 2003 год на 20,3%. 

 
6. Межбанковский денежный рынок. В 2004 году на межбанковском 

денежном рынке наблюдалось повышение активности банков по размещению 
ликвидных средств в национальной валюте.  

За 2004 год общий объем размещенных межбанковских тенговых депозитов 
увеличился на 27,0 % до 577,9 млрд. тенге, а средневзвешенная ставка вознаграждения 
по размещенным межбанковским тенговым депозитам снизилась с 2,78% до 2,10 %.  

По долларовым депозитам наблюдалась обратная тенденция, что в основном 
было связано со снижением курса доллара США. Объем размещения долларовых 
депозитов уменьшился на 38,6% до 26,9 млрд. долл. США, а средневзвешенная ставка 
вознаграждения по размещенным долларовым депозитам увеличилась с  1,73% до 
3,11%. По остальным видам межбанковских  заимствований операции совершались в 
незначительных объемах. 
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7. Депозитный рынок. В январе-ноябре  2004 года депозитный рынок 
характеризовался положительными тенденциями.  

Общий объем депозитов резидентов за 11 месяцев вырос на 60,6% до 1177,2 
млрд. тенге. При этом депозиты юридических лиц увеличились почти в 2 раза до 763,0 
млрд. тенге, вклады физических лиц – на 23,5% до 414,2 млрд. тенге.  

Депозиты в национальной валюте увеличились на 61,0% до 624,2 млрд. тенге, а 
депозиты в иностранной валюте - на 60,1% до 553,0 млрд. тенге. В результате удельный 
вес тенговых депозитов в общем объеме депозитов незначительно увеличился (с 52,8% 
до 53,0%). 

В условиях стабильного развития финансового сектора и роста реальных 
доходов населения за январь-ноябрь 2004 года  продолжился рост вкладов населения.  
Вклады населения (с учетом нерезидентов) выросли на 22,6% до 420,9 млрд. тенге. При 
этом наблюдалось снижение  уровня долларизации.  В структуре вкладов населения 
тенговые депозиты выросли на 74,3%, а депозиты в иностранной валюте снизились на 
8,4%. В результате удельный вес тенговых депозитов увеличился с 37,5% до 53,3 %.  

Динамика ставок по депозитам банков характеризовалась следующими 
изменениями. За 11 месяцев 2004 года средневзвешенная ставка вознаграждения по 
тенговым срочным депозитам физических лиц снизилась с 10,9% до 9,2%, а по 
депозитам небанковских юридических лиц повысилась с 3,5% до 4,0%. 

 
8. Кредитный рынок. Кредитный рынок остается одним из самых динамично 

развивающихся сегментов финансового рынка. За 11 месяцев 2004 года объем кредитов 
банков экономике вырос на 46,0% до 1428,1 млрд. тенге. 

В структуре кредитов как по видам валют, так и по срокам произошли 
позитивные изменения. Рост кредитов в национальной валюте носил опережающий 
характер по сравнению с кредитами в иностранной валюте. Кредиты в национальной 
валюте выросли на 49,0% до 648,9 млрд. тенге, а в иностранной валюте – на 43,6% до 
779,1млрд. тенге. В результате удельный вес тенговых кредитов вырос с 44,5% до 
45,4%. 

За 11 месяцев 2004 года долгосрочные кредиты выросли на 52,6% до 928,6 
млрд. тенге, а краткосрочные – на 35,1% до 499,5 млрд. тенге. Удельный вес 
долгосрочных кредитов увеличился с 62,2% до 65,0%.  

Динамика ставок по кредитам носила разнонаправленный характер. Так, за 11 
месяцев 2004 года средневзвешенная ставка вознаграждения по кредитам в 
национальной валюте физическим лицам повысилась с 20,3% до 20,6%, а по кредитам 
юридическим лицам понизилась с 14,9% до 14,5%. 
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