


¥лттык; к;орды уйлеспру цагидаты
Улттык; цордагы сицырлы таяцшаны иелену Ушмет курамында болтан 
талай азаматтыц арманы болып келдк Муныц соцы Улттык; цор 
царажатыныц сурауы жок; су тегш ацшата айналып кетуше жол ашты. Ал 
цолданыстаты Улттык; цор актив! iiHKi жалпы ешмнщ [1Ж0] 30 
пайызына дешн кулдыраса, онда цор царажатын жум саута жол бермейдь 
Кдз1р улттык; цор царжысыныц темендей бастатаны ашыц айтылып жур. 
Кешнп 8 жылда улттык; цорымыздыц царжысы 73 млрд доллардан 57 
млрд долларта дешн тускен. Ятни бул урдж журттан жасыра алмайтын 
жатдайта жетть
2000 жылдардыц басында курылтан Улттык; цордыц ресми сайты жок  ̂
ондаты царжыльщ операциялар туралы деректер Улттык; банкте жет1м 
цыздыц жугшдей тана ацпараттармен шектелш цалтанын осы уацытца 
дешн жазтанбыз. Кдзацстанда Улттык; цордыц активтер1 ел шшде тек 
«Самурьщ-Кдзыната» орналастырылды. 2009-2016 жылдар аралытында 
«Самурьщ-Кдзына» Улттык; цорта 0,01 пайыздьщ мелшерлемемен 2,3 
трлн тецгенщ облигацияларын сатцан. Бул облигациялар Улттык; 
цордыц балансында эл\ де бар. Оларды етеу 2026 жылы басталады. 
Облигациялар тецгемен жэне нелдж пайызбен екенш ескерсек, бул 
инвестициялардыц табыстылытына Kepi эсер етедк
Мемлекеттщ Улттык; цордыц капиталын жумсау женшдеп эрекеттер1 
Цазацстанныц нарьщтьщ экономикасына соццы 6epeTiHiH сарапшылар 
жш айтатын. Мундай шшрд1IFC-тщ Кдзацстандаты екшджшщ басшысы 
Екатерина Бенджамин Kazakhstan Growth Forum аясында еткен 
панельдж шшрталас барысында ашып айтты.
Спикердщ сезшше, елде шетелдж ойыншылар пайда болуы ymiH нацты 
ойын ережелерш, корпоративтж басцару мен реттеунп ортада 
ережелерд1 жасау цажет. Оныц айтуынша, к;аз1р шетелдж инвесторлар 
Цазацстан нарытына Kipyre онша ынталы емес. «Екшип жатынан, 
мемлекет бул нарыцты айтарлыцтай ынталандырмайды, ейткеш ол 
Улттык; цорда жинацталтан капиталды жумсайды. Бул нарыцтык; 
экономиканы да бузады. Егер бул мшдеттер шенплсе, инвестиция 
Цазацстан экономикасына батытталады. Бупн бул ете циын мшдет», деп 
тушндед1 Бенджамин.
Жиын барысында сырт коз -  сыншыныц сезшен уццанымыз, б1здщ ел 
дерттр 6ipaK; науцастан сауытып кету мумшщцп бар деген диагноз 
цойыпты.
Улттык; цордаты царжыта тым тэуелд1 екешм1зд1, 6ipaK; тэуелдглж 
децгешн темендетуге талпынып жатцанымызды айтута THicni3. 
Сарапшыларымыз Улттык; цор ережелершдеп царажатты ретаз 
пайдаланута мумюндж беретш «сицырлы тесжтердщ» цай жерде 
жасырынып жатцанын 1здеуден жалыццан емес. Ce6e6i мунайдан тусетш 
табыс азайып келе жатцанын хабарлатан кездердщ цатары кебешп



кетт1. Апта басында Тэуелаз мунай ещцруип уйымдар жауапты 
уюметтен салага деген кезцарасын цайта царауды сурап, ашьщ хат 
жазды. PetroMining цауымдастыгыныц мэл1меттер1 бойынша соцгы бес 
жылда жумыс icTen турган ещцрш келем1 17%-га темендеген. ¥йым 
нэтижесшде мемлекет сальщ телемдер! мен басца телемдерден 255,4 
млрд тецге, 181,5 млрд тецге пайдадан айырылган.
Осыган орай цауымдастьщ мушелер! YE¥ сарапшыларымен 6ipre 
Энергетика министр! Алмасадам Сэтцалиевке тэуелаз мунай енд!рунп 
уйымдардыц мшдеттерш жузеге асырудыц 2023-2024 жылдарга 
арналган жол картасын усынды. Мунайдан кешнп eMipre дайын болу 
цажетт!пм!з, ¥лттьщ цордыц цоржынын басца табыс кездерш 
толтыратын кез келгеш туралы усыныстар 2015 жылдан бастап ашьщ 
айтыла бастады. Мемлекет басшысы Цасым-Жомарт Тоцаев алдагы 
жылдарда ¥лттьщ цордыц активтерш 100 млрд АЦШ долларына жетюзу 
KepeKTiriH айтты. Цазацстан ¥лттьщ Баню ¥лттьщ цор активтерш 
басцару женшдеп 2030 жылга дешнп тужырымдамасын эз!рледь Жоба 
ашьщ НЦА порталына орналастырылды.
Бул усыныс осы жылдыц 4 цыркуйегше дешн журттыц талцысында 
болды.
Зац жобасыныц туащцрме жазбасында ¥лттьщ цорга тусетш туамдер -  
мунай секторындагы компаниялардан тусетш тжелей сальщтар мен 
басца да туамдер, жекешелещцруден тусетш туамдер, цорларды 
басцарудан тусетш инвестицияльщ KipicTep -  2024 жылы 7 415 млрд 
тецге, 2025 жылы 8 306 млрд тецге, 2026 жылы 8 287 млрд тецге. 
¥лттьщ цор царажатын кешлденд1ршген жэне нысаналы 
трансферттерге жэне цорды басцаруга байланысты шыгыстарга 
жумсалуын ескере отырып, ¥лттьщ цорга таза туамдер 2024 жылы 3 
791 миллиард тецге, 2025 жылы 6 279 миллиард тецге, 2026 жылы 6 255 
миллиард тецге келемшде болжануда.
Ал ¥лттьщ экономика вице-министр! Азамат Амрин ¥лттьщ цордыц 
турацтылыгын арттыру мацсатында 6ip жыл бурын ею контрциклдж 
ереже енпзшгеншен хабардар етть «2028 бул керсетюш 93 миллиард 
долларды курайды. Демек 6i3 2030 жылга царай ¥лттьщ цордыц 
активтер!н 100 миллиард тецгеге жетюзу мшдетш орындаймыз. 
Кдз!рдщ ез!нде жагдай жацсарып келедь 2024 жылы 6i3 800 миллиард 
тецгеге жуьщ KipicTi жоспарлап отырмыз, бул ¥лттьщ цордыц 
инвестицияльщ цызмет! есебшен толыгады», дейд1 вице-министр. 
Экономист Алмас Чукин еткен жылы 1Ж0-нщ номиналды eciMi 100 
триллион тецгеден асцанын, алайда валютамен елшейт!н болсац, 2004 
жылдан 6epri eciM ею есеге гана ескен!н атап OTTi. 03ipre Уюметтщ 
абыройын 2013 жылы шарьщтау шегше жетш, содан 6epi айтарльщтай 
темендеген ¥лттьщ цор сацтап отыр. Сарапшыныц айтуынша, 
бюджеттщ шыгыс б е л т  сальщ TyciMiHeH б1рнеше есе кеп. Мэселен, 
соцгы бес жылда ¥лттьщ цор активтер!н!ц KipicTmiri темендеп барады. 
Буган элемдж цор жэне облигациялар нарьщтарындагы цолайсыз



жавдай себеп болван жоц. Жайандьщ урдштерве тэуелдыж -  объектив^ 
фактор. Bipan; субъективтшер1 -  портфельд1 басцару сапасы. 
Сарапшылар муныц цаз1рв1 нарьщтьщ жавдайва эрцашан сэйкес келе 
бермейтшш жумсартып та айтты, соцвы кездер1 ашып айтып жур.
Оныц 50 пайызын ¥лттьщ цор цамтамасыз етедь ¥лттьщ цор таусыл- 
ванда б1зде улкен тецвер1маздж туындауы мумюн. Осы ретте сарапшы 
нарьщ зацы кеб1рек жумсау жэне барлывына кемектесу цавидаларына 
цайшы келетшш де айтып eTTi. Б1зве барлывына кемектесу мумюн емес 
екенш тусшш, ерюн бэсекелестжке орын цалдыру жайлы ойлана 
бастаудыц кез1 келдь
Онын, айтуынша, мунайдыц цайтадан цымбаттайтынына ешюм 
кумэнданбайды. «Элемнщ мунайдан тольщ бас тарта алмайтыны б1здщ 
бавымыз ба, сорымыз ба?» девен сурацтыц жауабыныц жацвырывын 
аньщ сезе бастадьщ.
Жыл басында Уолл-стриттщ ец ipi ею инвестицияльщ баню JPMorgan 
Chase жэне Goldman Sachs мунай нарывында жаца «супер циклд1» 
болжап, пандемия басылван сайын мунай бавасы кетершетшш айтцан 
болатын. Демек экономика цалпына келвен сайын цымбаттайтын 
мунайва девен сураныс та артуда. Ен, батыл болжамдар баррел1не 100, 
TinTi 150 доллар жететшш айта бастады. Мунай цымбаттаван сайын 
Уюметтщ цабавы ашылып, белбеу1н босата бастайтынын соцвы 
жылдары жи1рек байцап журм1з. «Осыван байланысты Цазацстан дэл 
цаз1р ею царапайым жэне ете курдел1 нэрсен1 цатар атцаруы керек. 
Б1р1нш1ден, ¥лттьщ цордавы барльщ мунай тус1мдер1н толывымен 
зарарсыздандыратын бюджетт1к норма туралы ойлануымыз керек», 
дейд1 А.Чукин.
Сарапшы сез1нше, ¥лттьщ цор царажатын пайдаланудыц жалпы ереже- 
лер1 зацмен нацтыланван. Bipan; трансферттерд1 белу механизм1не 
байланысты елеул1 кемпплжтер бар. Кдз1рв1 уацытта кепшдещцршвен 
трансфертте республикальщ бюджетке цосымша Kipic кезшщ 
цажеттШвш керсете экономикальщ керсетюштерве байланысты емес. 
Демек жоварыда айтып еткендей, Уюметтщ ¥лттьщ цорва кез келвен 
сэтте цол соза беру1не мумюндж берет1н «сицырлы тес1к» осы жерде 
жасырынып жатыр. Трансферттерд1ц мелшер1 кебшесе республикальщ 
бюджет туралы зацдарда 6ip-eKi жыл бурый белв1ленед1. Сонымен цатар 
ерекше жавдайларда ел Президент! ¥лттьщ цордан мемлекетт1к 
бюджетке нысаналы трансферт туршде немесе кепшдж бершвен 
бюджет^ улвайту тур1ндев1 цосымша царажат белу туралы жарльпща 
цол цоя алады.
Сонымен цатар трансферттерд1ц шамадан тыс белшу1 бюджет 
царажатын пайдалану тшмдипвше Kepi эсер1н тив1зет1н1н сарапшылар 
да жш айтады. Нэтижес1нде, сальщ-бюджет саясаты экономиканыц 
нацты секторыныц цажеттшжтерш цанаваттандыра алмайды, 
экономикальщ субъект!лерд1 фискалдьщ ынталандырудыц мацсатты



багытталмауы экономикам кемек керсетуге белшген царажаттыц 
тозуына алып келедг
Jusan Invest аналитикальщ зерттеулер бел1мшщ басшысы Бауыржан 
Телеповтщ айтуынша, «2024-2026 жылдарга арналган республикалыц 
бюджет туралы» зац жобасында Улттык; цордан TyceTiH трансферттерд! 
цысцарту царастырылганын атап OTTi. Мэселен, кужатца сэйкес егер 
биылгы жылы кешлденд1ршген жэне нысаналы трансферттер 2,2 трлн 
тецге жэне 1,8 трлн тецгеш кураса, 2024 жылы тшсшше 2 трлн тецге 
жэне 1,6 трлн тецге децгешнде жоспарланган. Сонымен 6ipre 2025-2026 
жылдары кешлденд!р1лген трансферт жыл сайын 2 триллион тецге 
децгешнде цалады.
Ол алдагы уш жылга арналган бюджетте мунай багасы баррелше 80 
доллар, ал тецген!ц долларга шаццандагы багамы 1 долларга 460 тецге 
болып белпленгенш еске салды. Бул ретте Jusan Invest вкШ  мемлекеттж 
шыгындардыц есуше цатысты проблеманы белек талдап бердЮныц 
айтуынша, Ушметтщ экономикалыц модел! Кдзацстан тэуелсАздш 
алганнан кешн де езгерген жоц, K;a3ip де цандай багытпен журетш1м1зд! 
нацтылай алмай отырмыз. Инфляцияныц турацтылыгын жацсарту ушш 
мемлекеттж шыгыстардыц царцынын тежеуге болады жэне THic. Bipan; 
ол ушш мемлекеттж басцарудыц K;a3ipri улпсшен бас тартуымыз керек. 
Б.Телепов Улттык; цордыц 2030 жылга царай 100 миллиард доллар 
жинацтау мацсатына цол жетшзуге багытталган активтерш басцарудыц 
жаца тужырымдамасыныц тшмдшш! туралы да niKipiH бшд1рш еттг 
Сарапшы Улттык; цор царажатын инвестициялаудыц жаца принцип! 
багалы цагаздар портфел! ушш тэуекелге экелетшш туащцрдг Bipan; 
активтерд! басцаруда жогары бглжтшж пен жогары KipicTmiK узак; уа- 
цыт бойы цалыптасады, ол цыск;амерз1мд1 перспективада нэтиже 
бермеу! де мумкш. «Норвегия мемлекет! агрессивт! инвестициялык; 
стил! арцылы ез активтершщ келемш айтарлыцтай улгайта алды. 
Биылгы жагдай бойынша цор 70 елдеп 9 228 компанияныц
акцияларына не жэне оныц активтершщ куны 1,4 триллион доллардан 
сэл асады», дейд! сарапшы.

Гулбаршын АЙТЖАНБАЙЦЫЗЫ


