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Болжам Тұрақты 

 

Осы есептің соңындағы рейтингтер бөлімін 
қараңыз 

               

              Көрсетілген рейтингтер мен 

болжам жарияланған күнгі ақпара

тты көрсетеді. 

«KazakhExport» ЭСК» АҚ 

Кредиттік талдау деректерін жаңарту 
Түйіндеме 

Baa2 деңгейіндегі «KazakhExport» IFSR өзінің тікелей бас компаниясы «Бәйтерек» 

Ұлттық басқарушы холдингі» АҚ (Baa2 тұрақты) және Қазақстан Үкіметі (Baa2 тұрақты) 

тарапынан жасырын және айқын қолдаудың арқасында ba1 деңгейіндегі дербес 

кредиттік профильмен салыстырғанда екі сатыға көтерілді. 

KazakhExport-тың дербес бағалауы сақтандырушының тұрақты жоғары 

капиталдандыруынан пайдаға ие, бұл оның андеррайтинг кезіндегі шектеулі 

кредиттік профилінен, активтердің жақсы сапасынан көрінеді, себебі оның 

инвестицияларының жартысына жуығы инвестициялық деңгейдегі активтерге және 

жақсы қаржылық икемділікке тиесілі. Сонымен қатар, бұл күшті жақтары 

компанияның жаһандық көріністегі қарапайым өлшемдерімен, оның сақтандыру 

портфелі детализациясының төмен деңгейімен, рейтингі төмен елдердің 

қатысуымен шектеулі географиялық әртараптандырумен тежеледі, бұл оның 

резервтерінің жеткіліктілігіне және табыстылығының төмендігіне күмән келтіруі 

мүмкін. 

 
Демонстрация 1 

       Компанияның андеррайтерлік тұтқасы оның капиталдандыруының жоғары болуына байланысты төмен 

 Меншікті капитал / Жалпы активтер-LHS Андеррайтингтегі таза кредиттік профиль (кредиттік 
сақтандырушылар) - RHS 
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Кіші аналитик 
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«Байланыс деректері соңғы 

бетте жалғастырылды  

Ескертпе: Таза андеррайтинг тұтқасы таза сыйлықақылар және есептелген, бірақ мәлімделмеген резервтер және 

мәлімделген, бірақ реттелмеген резервтер (қайта сақтандырушылардың үлесін есепке алмағанда), сондай -ақ тәуекел 

деңгейі жоғары активтерді шегергендегі меншікті капиталға бөлінген алынбаған сыйлықақылар бойынша резервтер 

ретінде айқындалады. 

          Дереккөз: Moody's Investors Service 

 

Кредиттік артықшылықтар 

«Қазақстан үкіметі тарапынан «Бәйтерек» арқылы қолдау және мемлекеттік саясаттағы рөлі  

«Сақтандырылған тәуекелдерге қатысты өте жоғары капиталдандыру 

«Жоғары қаржылық икемділік  
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«Қазақстандық сауда кредиттерін сақтандыру 

нарығындағы көшбасшы позициялар 
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Кредиттік күрделіліктер 

«Жаһандық масштабтағы қарапайым өлшем және шектеулі географиялық әртараптандыру, рейтингі төмен елдерге әсер етеді 

«Сақтандыру портфелінің төмен егжей-тегжейлері, бұл жоғары резервтік тәуекелге әкеледі 

«Андеррайтерингтің әлсіз өтімділігі 
 

Болжам 
KazakhExport IFSR бойынша болжам тұрақты болып табылады, бұл Қазақстанның Baa2 тәуелсіз рейтингтері және Baiterek Baa2 

эмитентінің ұзақ мерзімді рейтингтері бойынша болжамға сәйкес келеді. Бұл KazakhExport, оның бас компаниясы мен Қазақстан 

Үкіметі арасындағы берік байланысты көрсетеді. 

Модернизацияға әкелуі мүмкін факторлар 

«KazakhExport компаниясының IFSR-і мемлекет тарапынан айқын сыртқы қолдауды сақтай отырып, егеменді рейтингтер 

көтерілген жағдайда көтерілуі мүмкін. 

Рейтингтің төмендеуіне әкелуі мүмкін факторлар 

«Қолдау туралы неғұрлым төмен болжам, «Бәйтерек» рейтингісінің төмендеуі немесе «KazakhExport»-тың неғұрлым әлсіз дербес 

бағасы компанияның IFSR рейтингінің төмендеуіне түрткі болуы мүмкін. 
 

Негізгі көрсеткіштер  

Демонстрация  2 

«Kazakh Export» ЭСК» АҚ [1][2] H1 2022 2021 2020 2019 2018 

Есепті күндегі жағдай бойынша (миллион теңгемен)     

Есептен шығарылған жалпы сыйлықақылар 2,186 6,839 3,757 2,324 2,679 

Таза есептен шығарылған сыйлықақылар 2,014 5,644 3,747 2,279 2,117 

Қарапайым акционерлерге келетін таза пайда (залал) 3,015 2,012 3,864 2,356 1,586 

Жалпы акционерлік капитал 113,545 114,214 109,440 79,193 43,310 

Moody's түзетілген коэффициенттері     

Жоғары тәуекелі бар активтер, акционерлердің меншікті капиталына %  20.6% 53.2% 57.0% 63.3% 50.1% 

Акционерлік капиталды қайта сақтандыру бойынша өтелетін %  -3.8% 1.2% 0.2% 0.4% 1.3% 

Іскерлік бедел және материалдық емес активтер, меншікті капиталдан %  0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

Таза жиынтық тәуекел, меншікті капиталдан %  2.1x 2.3x 1.4x 1.6x 2.7x 

Таза андеррайтинг тұтқасы (кредиттік сақтандырушылар) 0.2x 0.2x 0.1x 0.1x 0.1x 

Аралас коэффициент (1 жыл) 453.0% 342.8% 322.2% 271.5% 105.3% 

ROC Шарп коэффициенті (5 жыл) -/- 250.1% 181.6% 105.2% 112.2% 

Түзетілген қаржылық тұтқа -/- 0.7% 0.7% 0.9% 1.5% 

Жалпы кредиттік профиль 0.0x 0.0x 0.0x 0.0x 0.0x 

Кірістерді жабу -/- 58.61x 124.6x 58.7x 41.0x 

[1] Ақпарат 2022 жылдың алғашқы 6 айындағы ХҚЕС бойынша қаржылық есептілікке 
негізделген. 

    

[2] Жаһандық келісімді қамтамасыз ету үшін кейбір элементтер қайта таңбаланған немесе қайта 
жіктелген болуы мүмкін. 
Дереккөздер: Moody's Investors Service және компания құжаттары  

    

Профиль 

«KazakhExport» ЭСК» АҚ (KazakhExport) экспорттық кредиттерді сақтандыру арқылы қаржылық қолдау көрсету көмегімен 

қазақстандық компанияларға тауарларды экспорттауға және географиялық әртараптандыруға көмек көрсету үшін, сондай -ақ 

жергілікті компаниялар арасында жергілікті компаниялардың консультациялық қызметтері арқылы сақтандырудың қаржылық 

артықшылықтарын ілгерілету үшін ел Үкіметі құрған  
 

 
Бұл жарияланымда кредиттік рейтингтің жоғарылауы туралы жарияланбайды. Осы жарияланымда айтылған кез келген кредиттік рейтинг тер туралы ақпарат алу үшін, 

кредиттік рейтинг әрекеті және рейтинг тарихы туралы ең соңғы ақпаратты алу үшін эмитенттің/ мәміленің https://ratings.moodys .com бетін қараңыз. 
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. Компания Қазақстан Республикасының Ұлттық экспорттық стратегиясының негізгі операторы болып табылады. 

2016 жылдан бастап компания Қазақстанда кредиттік сақтандыруды және шикізаттық емес экспортты дамытуға «Бәйтерек» 

арқылы мемлекеттен капитал салымы түрінде қаражат алады. 

Ел Үкіметі «KazakhExport»-қа оның сақтандыру портфелімен жалпы сомасы 412 млрд теңгеге 10 жылға мемлекеттік кепілдік 

берді, бұл «KazakhExport»-тың сақтандыру портфелінің шамамен 70% -ын қамтыды. Мемлекеттік кепілдік «KazakhExport»-қа 

отандық экспорттаушыларды қолдау үшін өзінің сақтандыру мүмкіндіктерін ұлғайтуға және өзінің сақтандыру міндеттемелерінің 

орындалуын қамтамасыз етуге мүмкіндік береді. 

2022 жылғы 30 маусымдағы жағдай бойынша ҚЕХС бухгалтерлік есеп стандарттары бойынша KazakhExport активтерінің жалпы 

сомасы 143,7 млрд теңгені (шамамен $307 млн), ал меншікті капиталы - 113,5 млрд теңгені ($242 млн) құрады. 

Кредиттеудің толық қағидаттары 
Сақтандыру компанияларының қаржылық тұрақтылық рейтингі 

Нарықтағы жағдайы және бренд: Bа - Жаһандық деңгейдегі компанияның шағын көлемімен өтелетін, Қазақстандағы үлкен 

өсу әлеуеті бар кредиттік сақтандыру нарығындағы тауашалық жағдайы KazakhExport қазақстандық сақтандыру 

нарығындағы тауашалық компания болып табылады, 2022 жылғы 1 қыркүйектегі (2021 жылдың соңына: 0,9%) 

Қазақстандағы жалпы сыйлықақылардың (GPW) 0,6% көлеміндегі нарықтағы қарапайым үлесі бар. Компания Қазақстандағы 

27 сақтандыру компаниясының жалпы активтері бойынша бесінші орында. 

Мемлекеттік экспорттық-кредиттік агенттік ретінде KazakhExport Қазақстандағы кредиттік сақтандыру қызметтерінің негізгі 

жеткізушісі болып табылады, оның үлесіне елдегі кредиттік сақтандыру бойынша сыйлықақылардың жалпы көлемінің 90% - дан 

астамы тиесілі. Бұл ретте компанияның кредиттік сақтандырудың жалпы нарығындағы үлесі (мынадай сегменттерді қоса 

алғанда: кредиттерді сақтандыру, өзге де қаржылық шығындарды сақтандыру және қаржы мекемелерінің залалдарын 

сақтандыру) 2021 жылғы 1 маусымдағы жағдай бойынша 22,8% құрады (2020 жылдың соңына: 16,4%). Компания ішкі экспортты 

қолдайтын кредиттік сақтандыру сегментіне назар аудара отырып, бизнестің белсенді өсуіне бағытталған. 

2004 жылдан бастап KazakhExport әлемдегі ең ірі экспорттық кредиттік агенттіктер қауымдастығы Берн Одағының Прага 

клубының мүшесі болып табылады. Сонымен қатар, 2014 жылы компания Аман одағының толық құқылы мүшесі болды. Бұл 

одақтар кредиттік-позитивті деп саналатын андеррайтингтің белгілі бір стандарттарын ілгерілетеді және KazakhExport-қа басқа 

экспорттық кредиттік агенттіктерден үйренуге және ақпаратына қолжетімдік алуға мүмкіндік береді. 

Келесі 12-18 ай ішінде KazakhExport нарықтағы өзінің бірегей жағдайын пайдалана алады және Ұлттық экспорттық стратегия мен 

Үкіметтің шикізаттық және шикізаттық емес экспортты ұлғайту жөніндегі мақсаты қолдайтын кредиттік сақтандыру портфелін 

айтарлықтай ұлғайта алады деп күтеміз. 

Азық-түлік тәуекелі және әртараптандыру: Ba-Экспорттық кредиттерді сақтандыруға және қазақстандық нарыққа әсер етуге баса назар 
аудару 

KazakhExport негізгі өнімі кредиттерді сақтандыру болып табылады, бұл ретте кредиттерді сақтандыруға 2022 жылғы 30 маусымдағы  
жағдай бойынша сақтандыру бойынша таза міндеттемелердің шамамен 80% келеді. Сақтандырушының азық-түлік тәуекелі мен 
әртараптандыру факторы оның шектеулі географиялық әртараптандырылуымен шектеледі, кейбір рейтингі төмен елдерге әсер етеді. 
Тәуекелдің басым бөлігі Қазақстандағы экономикалық жағдайға байланысты, оған 2022 жылғы 1 қаңтардағы сақтандыру портфелінің 82% - 
ы тиесілі, ал екінші ең үлкен географиялық тәуекел - 7,9% - Ресейге тиесілі. Өзбекстан (B1 позитивті) 3,3% құрады, ал Ba рейтингі бар 
елдер - Әзірбайжан (Ba1 тұрақты) және Армения (Ba3 теріс) - сол күні компанияның сақтандыру портфелінің 3% құрады. Қырғыз 
Республикасы (B3 теріс), Тәжікстан (B3 теріс), Беларусь (Cа теріс) және Моңғолия (B3 тұрақты) сияқты рейтингі төмен басқа елдер 

шамамен 1,4% құрады. 

KazakhExport тауарларды экспорттайтын жергілікті қазақстандық компанияларға, отандық компанияларға Қазақстаннан 

экспортты қолдау үшін қаржыландыру ұсынатын банктерге және қазақстандық компаниялардан өнім сатып алатын шетелдік 

импорттаушыларға сауда кредиттік және сақтандыру өнімдерін ұсынады. Экспорттық кредиттерді сақтандырудың басым 

салалары машина жасау, құрылыс, металлургия, химия және тамақ өнеркәсібі болып табылады. 

Бұдан басқа, KazakhExport кредиттік желілерді сақтандыруды, факторингті және экспорт алдындағы қаржыландыруды қоса 

алғанда, кредиттік сақтандыру өнімдерін ұсынады. Басқа қаржылық шығындарды сақтандыру кредиттерді сақтандырумен қатар 

2022 жылғы 30 маусымдағы жағдай бойынша таза сақтандыру міндеттемелерінің 90% - дан астамын құрады. Әртараптандыру 

тұрғысынан алғандағы 
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оң әсерге қарамастан, қызметтің бұл бағыттары әдетте үш жылға дейін қолданылу мерзіміне ие, бұл өнімдер бойынша тәуекелді арт тырады және 

KazakhExport компаниялары қызметінің әлеуетті әлсіреу немесе экономикалық жағдайдың нашарлау қаупіне ұшыратады. 

Активтердің сапасы: Baa - Жоғары сапалы активтер, инвестициялық деңгейдегі активтерге салынған инвестициялардың жартысына жуығы 

KazakhExport активтерінің сапа көрсеткіштері негізінен қазақстандық банктердегі ағымдағы шоттар мен депозиттерді, Қазақстан Үкіметі мен 

Ұлттық Банкі (ҚҰБ) шығарған жергілікті облигацияларға инвестицияларды және Еуразиялық даму банкі, Азия даму банкі (Aaa stable1), 

Халықаралық қаржы корпорациясы (Aаа stable) және Еуропалық қайта құру және даму банкі (Aaa stable) сияқты рейтингі жоғары халықаралық 

қаржы ұйымдары шығарған валюталық облигацияларды қамтитын отандық активтерге инвестициялардың шоғырлануын көрсетеді. Отандық 

құралдарға инвестициялардың басым үлесі компания активтері мен сақтандырылған тәуекелдер арасындағы корреляция деңгейін 

арттырады. 

Инвестициялық класс активтері 2022 жылдың ортасына қарай (2021 жылдың аяғына: 47%) инвестицияланған активтердің жалпы көлемінің 

75% құрады және депозиттерді, сондай-ақ мемлекет пен халықаралық қаржы ұйымдары шығарған облигацияларды және РЕПО мәмілелері 

бойынша кепілге қойылған активтердің үлкен санын қамтыды. 

KazakhExport-тың жоғары тәуекелді инвестициялары, негізінен Ba рейтингі бар жергілікті банктердегі депозиттер, 2022 жылғы 30 маусымдағы 

жағдай бойынша оның меншікті капиталының шамамен 21% құрады (2021 жылдың аяғындағы жағдай бойынша: 53%). Қаржы жылы ішінде 

компания өз инвестицияларын банктердегі орналастырулардан тәуекелділігі төмен РЕПО келісімшарттарына бағыттады. Біз жоғары 

тәуекелді инвестициялардың айтарлықтай өсуін күтпейміз, себебі компания өзінің инвестициялық портфелінің сапасы мен құрамын сақтап 

қалуы мүмкін. 

Капиталдың жеткіліктілігі: Baa-Мемлекеттің капитал салымы қолдайтын капиталдың өте жоғары деңгейі бизнестің жоспарланған 

өсуі мен ықтимал шығындарға арналған буферді қамтамасыз етеді. 

KazakhExport-ты капиталдандыру жоғары деңгейде қалып отыр, бұған кредиттер экспортын сақтандыру бойынша бизнесті 

дамыту мақсатында Үкіметтен «Бәйтерек» арқылы капиталды тұрақты құю ықпал етеді. 

Компанияның акционерлік капиталының активтердің жалпы көлеміндегі үлесі (меншікті капиталдың активтерге қатынасы) әрдайым орт а есеппен 

өте жоғары деңгейде - шамамен 80-90%. 2021 жылдың бірінші тоқсанында 5 млрд теңге мөлшерінде капиталдың соңғы салымы KazakhExport 

капиталдандырылуын нығайтты және оның бизнесінің өсуін қолдайды. 2022 жылдың 30 маусымындағы жағдай бойынша компанияның меншікті 

капиталының активтерге қатынасы жоғары болып қалды және 2021 жылдың соңындағы 82% - дан 79% құрады. 

Компания бизнестің кеңеюі аясында 2019 жылдан бастап кредиттік тәуекелді арттырғанымен, оның таза жиынтық тәуекелінің меншікт і 

капиталға қатынасы 2,0x деңгейінде жоғары болып қалды (2021 жылдың соңында: 2,2 x). KazakhExport-тың андеррайтинг бойынша кредиттік 

профилі де жоғары болды және бүкіл әлем бойынша ұқсас компаниялармен салыстырғанда 2022 жылдың ортасындағы жағдай бойынша 

(2021 жылдың соңындағы жағдай бойынша: 0,2 есе) 0,2 есе құрады, бұл қазіргі уақытта оның капиталына қатысты сақтандыру тәуекелінің 

төмен деңгейімен шартталған. Реттеуші органдардың өтінімдеріне сәйкес, KazakhExport төлем қабілеттілігінің жоғары нормативтік  

коэффициенті 2022 жылғы 30 қыркүйектегі жағдай бойынша 30,9 есе (2019 жылдың соңына: 46,1 есе) болғаны туралы хабарлады. 

KazakhExport-тың күшті капиталы кредиттік сақтандыруды мақсатты түрде кеңейту үшін мүмкіндіктерді қамтамасыз етеді және инвестициялық 

портфель және сақтандыру андеррайтингісіне байланысты ықтимал шығындар мен тәуекелдерге қарсы буфер ретінде қызмет етеді. Бұдан 

басқа, KazakhExport-тың залалдарды сіңіру буфері 2022 жылғы 1 қазандағы жағдай бойынша сақтандыру портфелінің 73%-ға мемлекеттік 

кепілдіктермен нығайтылды. 

Өтімділік: Bа - Андеррайтерингтің әлсіз және тұрақсыз өтімділігі 

KazakhExport андеррайтингінің өтімділігі соңғы үш жыл ішінде әлсіз және тұрақсыз болды, бұл ретте кредиттік сақтандырудың бір іктірілген 

коэффициенті 2022 жылдың бірінші жартыжылдығында 2021 жылдың бірінші жартыжылдығындағы 258% - бен салыстырғанда 453% құрады. 

KazakhExport-тың орташа бес жылдық аралас коэффициенті (келтірілген барлық шығындарды ескере отырып) 2019 жылдан бастап 200% - дан 

асты. Коэффициент 2020 жылы кредиттік сақтандыру портфелінің әлсіз көрсеткіштерімен, Қазақстандағы операциялық ортаның нашарлауына 

және 2019 жылы кредиттерді сақтандыру бойынша бірыңғай ірі наразылыққа байланысты ушығып кетті. Компания төленген наразылықты ң 

айтарлықтай өтелуін тарихи түрде мойындағаны жағымды сәт болып табылады. 

Сонымен қатар, қазақстандық экспорттың түпкілікті кірістілігі инвестициялардан қомақты қайтарыммен және бизнестің үздіксіз өсуімен 

нығайтылады. Таза тапқан сыйлықақылар 2018-22 жылдары жыл сайын 70% немесе одан артық өсті және кредиттерді сақтандыру 

бизнесінің мақсатты дамуы аясында одан әрі өсуі мүмкін. 2021 жылы компанияның таза пайдасы 2020 жылғы 3,9 млрд теңгемен 

салыстырғанда 2,0 млрд теңгені құрады. Төмендеу негізінен өткен жылғы минус 0,4 млрд теңгемен салыстырғанда 1,1 млрд теңгені 

құрайтын, қамтамасыз етілмеген нарызылықтар бойынша жалпы резервтердің елеулі өзгерістерінен, сондай-ақ 1,4 млрд теңгені құраған 

ресурстар бойынша нарызылықтар бойынша қаражатты қайтарудан туындады. 

KazakhExport 2022 жылдың алғашқы 6 айында 4,1 млрд теңге мөлшерінде таза пайда туралы есеп берді, бұл 2021 жылдың ұқсас 

кезеңінде хабарланған 2,8 млрд теңгеден жоғары болды, бұған жоғары бағамдық пайда ықпал етті (2021 жылдың 6 айымен 

салыстырғанда 10 есе өсті). 
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Резервтің барабарлығы: Ba - Сақтандыру портфелі детализациясының төмендігіне байланысты резервтік тәуекел жоғары болып қала 
береді 
KazakhExport кредиттерді сақтандыру бойынша мәлімделген, бірақ реттелмеген талаптар бойынша жоғары резервтерге байланысты 2020 
жылы резервтердің оң дамуы туралы хабарлады. 2017 жылдан кейін KazakhExport жалпы алғанда резервке қою тәсілін жақсартты. Соңғы 
жылдары компания келтірілген, бірақ мәлімделмеген резервтерге (РПНУ) негізделген, сонымен қатар портфель бойынша күтілетін 
шығындарды болжау үшін тарихи наразылықтардың жиілігі мен ауырлығын ескеретін перспективалы негізде резервтерді есептей отырып, 
өзінің қарқынды дамып келе жатқан кредиттік сақтандыру бизнесі үшін резервтерді күшейтті. Алайда, сақтандыру портфелі 

детализациясының төмендігіне байланысты резервтік тәуекел жоғары болып қала береді. 

Қаржылық икемділік: Baa - кредиттік профиль мен қамтудың жоғары көрсеткіштері 

KazakhExport-тың қаржылық икемділігі жақсы, себебі түзетілген қаржылық тұтқа ұқсас компаниялармен салыстырғанда төмен болып 
қалады (2021 жылдың соңында: 0,7%; 2019 жылдың соңында: 0,7%), бұл баланста қаржылық қарыздың мүлдем жоқтығын көрсетеді. 
Компания «Самұрық-Қазына» мемлекеттік ұлттық әл-ауқат қоры ұсынған өзінің соңғы кредитін өтеді, енді кредиттік профиль қарыз ретінде 

қарастырылатын операциялық жалдаудың аз сомасымен ұсынылған. 

 
Демонстрация  3 

Компанияның қаржылық икемділігі жақсы болып табылады
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Түзетілген қаржылық профиль - LHS Кірістерді жабу (1 жыл) - RHS 
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Түзетілген қаржылық тұтқа қаржылық қарыз бен акционерлердің меншікті капиталының қосындысына бөлінген қаржылық қарыз ретінде анықталады. Кірістерді жабу таза кіріс 

пен қаржылық қарыз бойынша пайыздық шығыстар қосындысы және қаржылық қарыз бойынша пайыздық шығыстарға бөлінген табыс салығы бойынша шығыстар ре тінде 

анықталады. 

Дереккөз: Moody's Investors Service 

 

Қазақстан заңнамасына сәйкес сақтандыру компанияларына тіркелген табысы бар бағалы қағаздарды, артықшылықты 

акцияларды немесе осыған ұқсас құралдарды шығаруға рұқсат етілмейді. Банктік қарыздар меншікті капиталдың 10% - нан 

аспауы керек және үш ай ішінде өтелуі керек. Сондықтан, егер заңнамаға түзетулер енгізілмесе, KazakhExport жақын болашақта 

қандай да бір борыштық міндеттемелер шығаруы екіталай. 

ESG қағидаттары 

«KazakhExport» ЭСК» АҚ-тың ESG кредиттік әсерін бағалау бейтараптан төмен CIS-2-ке дейінгі деңгейде 

 
Демонстрация 4 

ESG кредиттік әсерін бағалау 

Дереккөз: Moody's Investors Service 
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KazakhExport үшін ESG кредиттік әсерін бағалау бейтараптан төменге (CIS-2) дейінгі деңгейде, бұл мемлекеттік қолдаудың 

экологиялық, әлеуметтік және басқару факторларының рейтингтерге әсерін жеңілдететінін көрсетеді. Бүгінгі таңда экологиялық 

және әлеуметтік факторлар сақтандырушының кредиттік қабілеттілігіне қалыпты әсер етті. KazakhExport корпоративтік басқару 

тәуекелдері оның мемлекеттік меншігіне байланысты. 

 
Демонстрация 5 

ESG Issues профилін бағалау  

Дереккөз: Moody's Investors Service 

 

Қоршаған орта 

Қазақстандық экспорт орташа экологиялық тәуекелдерге, атап айтқанда, олар сақтандыратын тәуекелдерге байланысты 

көміртектің ауысу тәуекелдеріне тап болады. Оларға, мысалы, көміртегі шығарындыларына ауысу қаупі бар компаниялар, сондай-

ақ физикалық климаттық тәуекелдерге айтарлықтай ұшырайтын физикалық қатысуы жоғары өндірушілер мен бөлшек саудагерлер 

жатады. Осы жанама тәуекелдер салалық әртараптандыру және мемлекеттік кепілдіктерді кеңінен қолдану арқылы айтарлықтай 

төмендейді. 

Әлеуметтік 

KazakhExport негізінен демографиялық және әлеуметтік беталыстарға байланысты орташа әлеуметтік тәуекелге ие. Орталық 

Азия мен Ресей негізгі сауда серіктестері болып табылатындықтан әлеуметтік қысым KazakhExport-қа жанама әсер етуі мүмкін, 

оның клиенттеріне немесе сақтандырылған тәуекелдерге, әсіресе Ресей экспортына жаңа қоғамдық беталыстар мен геосаяси 

тәуекелдер, соның ішінде жаңа санкциялар әсер етуі мүмкін, бірақ әсер қысқа мерзімді сипатқа және тәуекелдерді кеңінен 

әртараптандыруға байланысты шектеулі. 

Мемлекеттік басқару 

KazakhExport басқару саласында негізінен оның түпкілікті мемлекеттік меншігіне байланысты корпоративтік басқару 

проблемаларымен күрделендірілген орташа тәуекелдерге ие, бұл кейде одан Қазақстанның сыртқы экономикалық және сауда 

дамуын қолдайтын белгілі бір саяси функцияларды орындау үшін бизнес жүргізуді талап етеді. Соған қарамастан, оның қызметі, 

тәуекелдерді басқару және қаржылық тәртіп «Бәйтерек» бас компаниясы арқылы компанияға тұрақты қолдау көрсететін және 

қоғамдық-саяси рөл атқаратын Үкіметтің мұқият бақылауында. Сақтандырушының тәжірибелі және тұрақты жоғары басшылық тобы 

бар, оның талаптарға сәйкестігі мен есептілігі салалық стандарттарға сәйкес келеді. 

ESG эмитентінің профилін ESG бағалау және рейтингі бар ұйым үшін кредиттік әсерді бағалау/мәмілелер Moodys.com 

сайтында қолжетімді. Соңғы бағаларды көру үшін компанияның мақсатты бетіне/MDC мәмілесіне өту және ESG Scores бөлімін 

көру үшін осы жерді басыңыз. 

Қолдау және құрылымдық шолу 
Жасырын және айқын қолдау 

KazakhExport «Бәйтерек» арқылы Қазақстан үкіметіне 100% тиесілі және оның Baa2 IFSR рейтингі бас компания мен Қазақстан 

Үкіметі көрсететін жасырын және біржақты қолдаудың арқасында Ba1 дербес кредиттік профилімен салыстырғанда екі сатыға өсті. 

Біз «Бәйтерек» пен «KazakhExport» арасындағы байланыстарды өте берік, Үкіметтің «Бәйтерек» арқылы қазақстандық экспортты 

толық иеленуіне негізделген; компанияның Қазақстан экономикасына кірісі мен операциялық пайдасы тұрғысынан тәуелділігі; оның 

инвестициялық портфелінің қазақстандық егеменді облигацияларда және қазақстандық банктердегі депозиттерде шоғырлануы; 

және KazakhExport сақтандыру портфелінің айтарлықтай бөлігіне қатысты мемлекеттік кепілдіктердің болуы сияқты қарастырамыз. 
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Рейтингті құрастыру әдістемесі және 
көрсеткіштер жүйесінің факторлары 

 

Демонстрация 6 

KazakhExport ЭСК АҚ  

Қаржылық тұрақтылықты бағалау көрсеткіштері жүйесі [1][2]  Aaa Aa A Baa Ba B Caa  Бағал
ау 

Бизнес профилі        Ba Ba 

Нарықтағы қалыбы және бренд (10%)        Baa Ba 

- Нарық үлесінің салыстырмалы коэффициенті     X      

- Дистрибуция және жаңа нарықтарға қолжетімдік   X       

Өнімге бағдарлау және әртараптандыру (20%)        Ba Ba 

- Бизнесті әртараптандыру     X     

- Андеррайтерингтің икемділігі     X     

- Тәуекелдерді әртараптандыру      X     

Қаржылық профиль        A Baa 

Активтердің сапасын бағалау (15%)        Aa Baa 

- Тәуекел деңгейі жоғары активтер % Меншікті капитал    57.0%       

- Акционерлік капиталды қайта сақтандыру бойынша өтелетін %  0.2%         

- Іскерлік бедел және материалдық емес активтер, меншікті 
капиталдың %  

0.0%         

Капиталдың барабарлығы (20%)        Aaa Baa 

- Акционерлік капиталға таза жиынтық әсер ету 1.4x         

- Андеррайтинг кезіндегі таза кредиттік профиль (кредиттік 
сақтандырушылар)  

0.1x         

Өтімділік (20%)        Ba Ba 

- Аралас коэффициент (орта есеппен 5 жылда)       224.2%   

- ROC Шарп коэффициенті (5 жыл)     181.6%      

Резервтердің барабарлығы (5%)        Caa Ba 

- Соңғы 10 жылдағы резервтердің ең нашар дамуы %   Резервтер        128.4%   

Қаржылық икемділік (10%)        Baa Baa 

- Түзетілген қаржылық профиль  0.7%         

- Пайданы жабу (5 жылдағы орташа)  58.7x         

Жұмыс ортасы Ba Ba 

Алдын ала тәуелсіз нәтиже Baa2 Ba1 

[1] Ақпарат 2020 жылғы 31 желтоқсанда аяқталған қаржы жылындағы жағдай бойынша ҚЕХС бойынша қаржылық есептілікке негізделген. [2]  Көрсеткіштер жүйесінің 

рейтингі компанияның жарияланған рейтингісінің маңызды құрамдас бөлігі болып табылады, ол талдауға басқа ойлар (жоғарыда қарастырылған) енгізілгенге дейін жалпы 

алғанда компанияның қаржылық тұрақтылығын көрсетеді.  

Дереккөз: Moody's Investors Service  

 

Рейтингтер 

 
Демонстрация 7 

 

Санат Moody's рейтингі  
 

KAZAKHEXPORT ЭСК АҚ  

рейтинг болжамы  STA 
 

Сақтандырудың қаржылық тұрақтылығы  Baa2 
 

»БӘЙТЕРЕК» ҰЛТТЫҚ БАСҚАРУШЫ ХОЛДИНГІ» АҚ 

рейтинг болжамы  STA 
 

LT эмитентінің рейтингі Baa2 
Дереккөз: Moody's Investors Service 
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 Қорытынды ескертпелер 

1 Осы есепте ұсынылған халықаралық қаржы ұйымдарының рейтингтері «Эмитент» болжамымен олардың шетел валютасындағы эмитенттердің 
ұзақ мерзімді рейтингтерін білдіреді.  
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кепілдіксіз «СОЛ КҮЙІНДЕ» беріледі. MOODY'S кредиттік рейтингті тағайындау кезінде пайдаланатын ақпараттың жеткілікті сапалы болуы және MOODY'S сенімді деп санайтын көздерден, соның ішінде 

қажет болған жағдайда тәуелсіз үшінші тарап көздерінен алынуы үшін барлық қажетті шараларды қабылдайды. Дегенмен, MOODY'S ауд итор болып табылмайды және әрбір нақты жағдайда рейтинг 

жасау барысында немесе оның жарияланымдарын дайындау кезінде алынған ақпаратты дербес тексере немесе сәйкестендіре алмайды. MOODY 'S және оның директорлары, лауазымды тұлғалары, 

қызметкерлері, агенттері, өкілдері, лицензиарлары заңмен рұқсат етілген шамада, MOODY'S немесе оның кез-келген директоры, лауазымды тұлғасы, қызметкері, агенті, өкілі, лицензиары немесе өнім 

берушісі залал немесе шығысқа ұшырау ықтималдығы туралы алдын ала хабардар етілген жағдайдың өзінде,  осы құжаттағы ақпаратқа немесе оның пайдалануға немесе осындай кез келген ақпаратты 

пайдалану мүмкін еместігіне байланысты немесе нәтижесінде туындаған кез келген жанама, ерекше, логикалық, туындайтын немесе к ездейсоқ шығындар немесе залалдар үшін кез келген жеке немесе 

заңды тұлға алдында жауапкершіліктен бас тартады, оның ішінде төмендегіні қоса алғанда, бірақ шектелмей: (а) ағымдағы немесе болжалды кірісті кез келген түрде жоғалту немесе (б) тиісті қаржылық 

құралға заңмен рұқсат етілген шекте MOODY'S тағайындаған белгілі бір кредиттік рейтингтің әрекеті қолданылмаса, MOODY 'S және оның директорлары, лауазымды тұлғалары, қызметкерлері, а генттері, 

өкілдері, лицензиарлары мен өнім берушілері тарапынан немқұрайлылықты (оның ішінде алаяқтық, қасақана заңсыз тәртіп немесе күмәнді болдырмау үшін заңмен алынып тасталмайтын кез келген 

басқа жауапкершілік түрі) қоса алғанда, бірақ онымен шектелмей MOODY 'S және оның директорлары, лауазымды тұлғалары, қызметке рлері, агенттері, өкілдері, лицензиарлары мен өнім берушілері кез 

келген жеке немесе заңды тұлғаға келтірілген кез келген тікелей немесе өтелетін залал не шығыстар үшін немесе оның бақылауынд ағы немесе оған бағынбайтын, осы құжаттағы ақпараттан немесе оған 

байланысты туындайтын, сондай-ақ кез келген осындай ақпаратты пайдалану немесе пайдалану мүмкін еместігіне байланысты туындайтын кез келген күтпеген жайттар жауапкершіліктен бас тар тады. 

MOODY'S КЕЗ-КЕЛГЕН КРЕДИТТІК РЕЙТИНГТІҢ, БАҒАЛАУДЫҢ, БАСҚА ПІКІРДІҢ НЕМЕСЕ АҚПАРАТТЫҢ КЕЗ -КЕЛГЕН НЫСАНДА ЖӘНЕ ТӘСІЛМЕН ДӘЛДІГІНЕ, УАҚТЫЛЫҒЫНА, 

ТОЛЫҚТЫҒЫНА, ТАУАРЛЫҚ ЖАРАМДЫЛЫҒЫНА НЕМЕСЕ ҚАНДАЙ-ДА БІР МАҚСАТҚА ЖАРАМДЫЛЫҒЫНА ҚАТЫСТЫ НАҚТЫ НЕМЕСЕ БОЛЖАМДЫ КЕПІЛДІКТЕР БЕРМЕЙДІ.  

Moody's Investors Service, Inc., Moody's Corporation («MCO») еншілес кредиттік рейтинг агенттігі осы арқылы Moody's Investors Service, Inc. рейтингісі бар борыштық бағалы қағаздар 

және артықшылықты акциялар эмитенттерінің көпшілігі (корпоративтік және муниципалдық облигацияларды, борыштық міндеттемелерді , ноталар мен коммерциялық қағаздарды 

қоса алғанда) кез келген кредиттік рейтинг тағайындалғанға дейін Moody's Investors Service, Inc. компаниясына кредиттік рейтинг қорытындыла ры және ол көрсеткен қызметтер үшін 

1000 доллардан шамамен 5000 000 АҚШ долларға дейінгі сыйақы төлеуге келісті. MCO және Moody's Investors Service сонымен қатар Moody's Investors Service кредиттік рейтингтері 

мен кредиттік рейтингтерді тағайындау процестерінің тәуелсіздігін қамтамасыз етуге бағытталған саясат пен процедураларды қолд айды. MCO директорлары мен Moody's Investors 

Service кредиттік рейтингтері бар рейтингтік ұйымдар арасында болатын, сондай -ақ SEC-ке МСО-ның 5%-дан артық иелену үлесі туралы жария хабарлаған белгілі бір үлестес 

тұлғалар туралы ақпарат www.moodys.com мекенжайы бойынша жыл сайын “Инвесторлармен қарым -қатынас — Корпоративтік басқару — Директорлар мен акционерлердің 

үлестестігіне қатысты саясат» тақырыпшасымен жарияланады. Тек Австралия үшін қосымша шарттар: Осы құжаттың Австралияда кез келген жариялануы MOODY'S, Moody 's 

Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 и/или Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 үлестес тұлғасының қаржылық қызме ттеріне 

австралиялық лицензияға сәйкес жүзеге асырылады (жағдайға байланысты). Бұл құжат  

2001 жылғы Корпорациялар туралы заңның 761G бөлімінің мағынасы бойынша тек «көтерме клиенттерге» беріледі. Бұл құжатқа Австралиядан қолжетімдік алуды жалғастыра 

отырып, сіз MOODY'S компаниясына «көтерме клиенттің» өкілі болып табылатыныңыз немесе сол ретінде құжатқа қолжетімдік алатыныңызды және  сіз немесе атынан өкілдік ететін 

ұйымыңыз бұл құжатты немесе оның мазмұнын Австралиядағы «бөлшек клиенттерге» тікелей немесе жанама түрде таратпайтындығыңызды мәлімдейсіз. 2001 жылғы 

Корпорациялар туралы заңның 761G бөлімінің мәні. MOODY'S кредиттік рейти нгі - бұл эмитенттің эмиссиялық бағалы қағаздары немесе бөлшек инвесторларға қолжетімді бағалы 

қағаздардың кез келген басқа түрі емес, эмитенттің борыштық міндеттемесінің кредиттік қабілеттілігі туралы пікір.  

Тек Жапония үшін қосымша шарттар: Moody's Japan  K.K. (“MJKK”) MCO еншілес компаниясы Moody's Overseas Holdings Inc.-қа толығымен тиесілі Moody's Group Japan G.K. еншілес 

агенттігі болып табылады. Moody's SF Japan K.K. (“MSFJ”) MJKK рейтингтік агенттігіне толығымен тиесілі MJKK еншілес компанияс ы болып табылады. MSFJ ұлттық танылған 

статистикалық рейтингтік ұйым болып табылмайды («NRSRO»). Осылайша, MSFJ тағайындаған кредиттік рейтингтер NRSRO кредиттік рейтингтері болып табылмайды. NRSRO -ға 

жатпайтын кредиттік рейтингтер NRSRO болып табылмайтын ұйыммен тағайындалады, сондықтан рейтингтік міндеттеме АҚШ заңнамасына сәйкес режимнің белгілі бір түрлеріне 

жатпайды. MJKK және MSFJ Жапондық қаржылық қызметтер агенттігінде тіркелген рейтингтік агенттіктер болып табылады және оларды ң тіркеу нөмірлері FSA Commissioner 

(рейтингтері) № 2 және тиісінше 3.  

MJKK немесе MSFJ (жағдайларға байланысты) осы арқылы MJKK немесе MSFJ (жағдайларға байланысты) рейтингісі бар борыштық бағалы  қағаздар немесе артықшылықты 

акциялар эмитенттерінің көпшілігі (корпоративтік және муниципалдық облигацияларды, борыштық міндеттемелерді, ноталарды және коммерциялық қағаздарды қоса алғанда) кез 

келген кредиттік рейтинг тағайындалғанға дейін MJKK немесе MSFJ -ге (жағдайларға байланысты) АТ бөлімі ұсынатын кредиттік рейтинг қорытындылары мен қызметтер үшін 100 000-

нан шамамен 550 000 000 JPY-ге дейін ақы алынатынын хабарлайды. 

MJKK және MSFJ сонымен қатар жапондық нормативтік талаптарға сәйкес келетін саясат пен процедураларды қолдайды.  
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