KASAKCTAH ¥NTTbIK BAHKI XYPII3reH
MAKPO3KOHOMUKAIJbLIK MNIKIPTEPIMHIH HOTUXECI

CayanHama XyprisinreH kyHaep: 2025 xbinfbl 17-26 HaypbI3

PecnoHgeHTTep caHbl: 16

(AERC, BCC Invest, Citigroup, Halyk Finance, ING, Jusan Invest, NAC, AKPA, Eypasusnbik
Hamy BaHki, Eypa3usiniblK mypakmblinbIiK XoHe daMmy Kopbl, Eypa3usifiblK 3KOHOMUKarbIK KOMUCCUS,
PeneccaHc Kanuman, CeHmpac Cekbropumus, ®@pudom @uHaHC, OKOHOMUKaIbIK 3epmmeyrnep
uHcmumymel, 9kcriepm PA)

MikipTepim HaTKXkeci (pecnoHaeHTTEP BOMmKaMbIHbIH MeanaHarbiK MaHi,
XakLa iwiHae angbiHFbl bomkamaapablH MegmaHanblk MaHi KepceTinreH):

. 2024

KepceTkiw (cpakT) 2025 2026 2027
Brent mapkanbl MyHan 6afacbl

. . 75,0 72,0 72,5
Oip 6appenb ywiH AKLU gonn., XbinbiHa 80,7 (75.0) (72.0) (72.0)
opTala ecenneH
Xie 4.8+ 4,7 4,5 4,3
%, XKIxK ' (4,9) (4,5) (4,5)
TBU 86 10,6 9,0 6,1
%, XKEeNT. 6TKEH XbINAbIH KEnT. ' (8,7) (7,0) (5,8)
Bbasanbik Menwepneme
Xbinablk %, XbINablH COHpIHA (>kakwa 14.7 15,9 14,3 11,5
iWwiHae anablHFbl MOHOEP KOPCETINIEH, ' (15,3) (12,7) (10,0)
XblfiblHA OpTa ecenmneH)
Tayapnap MeH KbI3MeTTep 3KCNopThbl 919 92,2 94,7 93,6
XbinbiHa mnpg AKLL gonn. ' (92,3) (93,1) (93,6)
Tayapnap MeH KbI3MeTTep UMMNOpPTbI 742 75,3 76,0 77,5
XbinbiHa mnpg AKLL gonn. ' (72,3) (74,0) (76,5)
USD/KZT 6arambl 469.0 510,0 532,0 550,0
XbINbIHA opTa ecenneH ’ (514,0) (535,0) (550,0)
BeunTapan 6a3anbiK menwepneme* 9,0
XbInabik % (8,5)
XI©-HiH y3akmep3impai ecyi** 42
%, X/ (4,3)

M¥HAMN BAFACbI. Bip 6appenb myHangsiH 2025 xoHe 2026 Xbingapra apHanfaH
baracbl 6oMbiHWAa cueHapuinik 6omkamaap TuiciHwe 75 xaHe 72 AKLL gonnapbl geHreninge
caktangbl. 2027 xbiniFa apHanFaH 6omkam Bipwama xofapbinan, 6appens ywid 72,5 AKLL
JornapbliHa geuiH kanta kapangbl.

XI©. KazakcTtaH akoHOMUKacbIHbIH, eciMi 6onbiHWwa H6aranap 2025 xxaHe 2027 xbingapra
TeMmeHgeTinin, 6yn e3 keseriHge opTamep3iMai nepcnekTMBaga 9KOHOMMKaHbIH 6Gaaynay
TpaeKkTopusiCbl ankplH BonfFaHbiH kepceTeai. 2025 xbinfFa apHanFaH 6omkam 4,9%-T1eH 4,7%-

* IO - KP CHKPA ¥CB 20243K. KaHTap-*XenToKcaH 60MbIHLIA Keaen aepekTepi,

** AKLa-KpeauT cancaT y3ak Mep3imai KeseHae MHONAUMAHDI XKaHe MHONAUMANBIK KYTyNepai makcaTTa
coHpali-ak KIB-ai aneyeTTi AeHrenae caktayblH KONLaUTbIH 6a3anblK Menwepaieme

**% 5 Kbl ayKblHbIHAA aneyeTTi IO ecyiHiH KyTiNeTiH opTala KapKblHbl



ke, an 2027 xbinfa apHanfaH 6omkam 4,5%-teH 4,3%-ke geniH TemenaeTingi. 2026 xbinfa
apHanfaH kytynep 4,5% feHreninge cakrangbl.

TBWU. AngbiHFbl cayanHama HaTUXenepiMeH canbICTblpfaHda, pPecnoHAeHTTepaiH
MHpNAUNS aenreni 6ombiHWa 6aranaynapbl 6apnbik 6omkamablk keseHae Hawapnagbl. 2025
XbinFa apHanfaH kytynep 8,7%-teH 10,6%-ke, 2026 xbinFa — 7,0%-1eH 9,0%-ke, an 2027
XbinFa — 5,8%-TeH 6,1%-ke geniH Xofapblnagbl.

BA3AJIbIK MOPLUEPJIEME. 2025-2027 »xbingapablH COHblHA kapan 6asanbik
MernLeprnemMe AeHreniHe kaTbiCTbl capaniblinapablH 6aranaybl UHPNAUNANDBIK Toyekenaepain
KyLlewi asicblHOa HefyprbiM yCTamabl akwa-kpeauT casicaTtbl KyTineTiHiH kepceTedi. 2025
XbINfa apHanfaH meguaHanblk 6omkam MaHi — 15,9%, 2026 xbinFa — 14,3% kypangpbl. 2027
Xbinbl 6a3anbik Menwepneme 11,5% geHreninge 6onagpl aen 60mkaHbIN OThIp.

TAYAP MEH KbISMET 3KCMOPTbI. OkcnopT kenemi 6GouMblHWA aHanuTUKTEPLiH
KyTynepiHae amTapnbikTanm earepic koK. bormkampapra cemnkec, angblHfbl 6aranaynapmen
canbiCTblpraHaa, 2026 Xblfbl 9KCNOPT Keremi coan »ofapbl Kanbintacein, 94,7 mnpg AKL
ponnapblH Kypauabl. 2025 xaHe 2027 xbingapbl TuiciHwe 92,2 xeHe 93,6 mnpg AKLW
aonnapbl geHreniHae kyTtineai.

TAYAP MEH KbISMET UMMNOPTbI. mnopT kenemi 6onbiHWwa aHanntuktep 2025-2027
Xblngapfa apHanfaH 6omkamaapbliH XXofapblFa Kapan kanmTta kapagbl. 2025 XbinfFa apHanfaH
6omkam 72,3 mnpa AKW gonnapeiHaH 75,3 mnpa AKLW gonnapbiHa geniH kanta kapanbin,
2026 xbinFa apHanfaH 6omkam 74,0 mnpa AKLL gonnapbeiHan 76,0 mnpg AKLL gonnapbiHa
Aenin ketepingi. 2027 xbinbl UMAOPT Kenemi ogaH api ynfauneln, 77,5 mnpg AKLWL gonnapblH
Kypanabl gen 6omkaHyaa (byraH geniH — 76,5 mnpg AKLL gonnapel 6ongbl).

USD/KZT BAFAMbI. USD/KZT 6Garambl 60oMbiHWA aHanUTUKTEPAiH Oormkambl can
Xakcapabl. 2025 XbinFa apHanfFaH KyTinynep Xbingblk opTawa MeH OouvbiHwa 1 AKLU
ponnapbiHa 514 TeHregeH 510 TeHrere, an 2026 xbinFa — 535 TeHreaeH 532 TeHrere AewiH
kanTa kapangbl. 2027 xbinFa apHanfaH 6aram 6onbiHWa KyTynep bypblHFbl geHrenge — 1 AKLL
ponnapbliHa 550,0 TeHre menwepiHae cakrangbl.

BEUTAPAN BA3ANbIK MOJIWEPNEME. Axwa-kpeguT casicaTbl y3akMepaiMai
Ke3seHnae MHMPNAUMS MeH MHPNAUMAnbIK KyTynepai HeicaHansl, an XIO-Hi aneyeTTi geHrenae
ycTan Typyabl KamTamacbl3 eTeTiH 0asanblk merweprnemMe MoaHi capanwbinap 6aranaybl
oovbiHWwa 9,0% aeHreniHae (bypbiH — 8,5%) GenrineHai.

XI1©-HiH ¥3AKMEP3IMAI ©CIMI. PecnongeHTTep 5 xbinablH weriHae aneyetTi XKIO-HiH
opTaLla ecy KapkblHblH 4,2% aeHreniHae 6aranan oTbIp.

Bomkamaap ayKbIMbIHbIH KeHAiri MeH MakpoKepceTKilTepaiH opKenki cepniHi
aHanuTukTepaiH 6aranaynapbiHga Genricidgik cakTtanfaHblH KepceTeai. PecnoHaeHTTepain,
MyHaW HapblfblHa KaTbICTbI KyTyrnepi Oykin 6omkamablk ke3eHae yctamabl KannbiHaa cakTanbin
oTbIp. XKIO e3 aneyeTiHe Kapan ymTbinaabl. An MHNAUNSHbBIH KApKbliHbI XXeagengen, Tapretke
KOn XeTkizyre kegepri kentipeai. An, anbipbac 6arambl xxorapbl 60NFaH xxepae MMMNOPTTbIH 6Cy
ypaici xanfaca 6epegi.



