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Структура портфеля Валютная позиция

Целевая доходность на 2025г
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наименование Тикер Сектор Доля от %
  активов

SPDR
  Portfolio S&P 500 Value ETF US78464A5083 Долевые ETF 4,3%

IShares Core
  S&P Mid-Cap ETF US4642875078 Долевые ETF 2,1%

VanEck Gold
  Miners ETF US92189F1066 Долевые ETF 1,6%

Alphabet Inc. US02079K1079 Коммуникационные
услуги 1,3%

АО "ЭЙР АСТАНА" US0090632078 Долевые ETF 0,8%

Итого  топ-5 долевых инструментов 10,2%

Расширенная структура портфеля

ЦБ по сектору экономики

География инвестиций ЦБ

На долю акций и долевых ETF приходится 14,8% от активов в
управлении.  

За прошедший месяц вкладчики ЕНПФ перевели 1,7 млрд тенге в
доверительное управление пенсионными активами АО “Halyk
Finance”, изъятие составило 1,5 млрд. тенге. Общая стоимость
активов в управлении составляет порядка 39 млрд тенге.

Стоимость условной единицы* за последние 12 месяцев выросла
на 15,26% г/г, а общий  инвестиционный доход с начала 2025 года
составил 2,1  млрд тенге.

В июле 2025 года пенсионные активы продемонстрировали
положительную динамику, чему способствовало ралли на
фондовом рынке США и укрепление доллара США к
национальной валюте. Согласно данным НБ РК, курс валютной
пары USD/KZT за прошедший месяц сдвинулся с 520,39 KZT до  
546,36 KZT за 1 USD.

На отчетную дату 16,0% пенсионных активов в управлении  
размещены в операциях “обратное репо” на общую сумму 6,2
млрд тенге сроком до 30 дней, при средневзвешенной ставке
15,95% годовых. 

Доля долговых инструментов составляет 66,6% от совокупных
активов. 

Топ-5 долевых инструментов Долевые инвестиции

условная единица* - специальный расчетный показатель, отражающий изменение стоимости пенсионных активов, находящихся в доверительном
управлении АО “Halyk Finance” .
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Общий объем долевых инструментов составляет 5,7 млрд. тенге.

Доля простых акций и ГДР - 6,8% от активов
Доля долевых ETF - 8,1% от активов

По итогам июля 2025 г. основные индексы США продемонстрировали
положительную динамику: S&P 500 +2,2 %, Nasdaq-100 +2,4 %, Dow Jones
+0,1 %.
Ключевые драйверы:

Позитивная отчетность крупных компаний, особенно в IT и
потребительском секторе.
Усиление ожиданий смягчения политики ФРС.
Продолжение притока капитала в высокотехнологичные акции, что
обеспечило лидерство Nasdaq-100.

Мы сохраняем большую долю портфеля пенсионных активов в
инструментах денежного рынка, в ожидании волатильности рынка акций
по мере выхода макроэкономических данных. Мы ожидаем постепенное
замедление темпов роста ВВП США во втором полугодии 2025 г. и
охлаждение рынка труда, что, по нашему мнению, найдет отражение в
котировках акций.

Наша команда сохраняет приверженность взвешенному и
дисциплинированному подходу к управлению пенсионными активами,
обеспечивая устойчивость портфеля в условиях повышенной рыночной
турбулентности.
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Корпоративные облигации

Государственные ценные бумаги и облигации международных
финансовых организаций (МФО)

Текущая стоимость ГЦБ МФ РК на конец отчетного месяца составила 8,9
млрд тенге (22,9% от активов), средневзвешенная рыночная доходность
к погашению ГЦБ МФ РК на отчетную дату составила 16,79% годовых.
Сроки погашений ГЦБ РК варьируются от 1 до 7 лет. 

В настоящее время иностранные ГЦБ представлены 5-летними и
дисконтными краткосрочными нотами Казначейства США, чья рыночная
стоимость составляет порядка 3,1 млрд. тенге (7,9% от активов) при
средневзвешенной доходности к погашению 4,18% годовых в долларах
США.

Общая стоимость облигаций международных финансовых организаций
составляет 2,7 млрд. тенге (7,1% от активов), при рыночной доходности
купонных облигаций - 16,91% годовых в тенге и 4,73% в долларах США. 
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Текущая стоимость корпоративных облигаций эмитентов-резидентов
Республики Казахстан на конец отчетного месяца составила 2,2 млрд
тенге (5,7% от активов), при средневзвешенной доходности к погашению
13,49% годовых в тенге и 5,88% в USD.

Стоимость облигаций БВУ РК на конец отчетного месяца составила 4,0
млрд тенге (10,4% от активов), при доходности к погашению 12,62%
годовых. 

Стоимость облигаций квазигосударственных организаций Республики
Казахстан на конец месяца составила 1,3 млрд тенге (3,45% от активов),
доходность к погашению составила 13,92% годовых.

Стоимость корпоративных облигаций иностранных эмитентов на конец
отчетного месяца составила 3,7 млрд тенге (9,5% от активов), доходность
к погашению - 13,76% годовых в тенге и 5,34% годовых в долларах США.

Общая сумма долговых инструментов - 25,7 млрд тенге (66,6% активов
портфеля).

Доля от активов:
облигации МФО и ГЦБ - 37,9%
корпоративные облигации - 25,2%
квазигосударственные облигации - 3,5% 

11 июля 2025 г. Национальный Банк РК сохранил базовую ставку на
уровне 16,5 % с коридором ±1 п.п., учитывая сохраняющееся
инфляционное давление. Годовая инфляция в июне составила 11,8 % при
высоком росте цен на услуги и продовольствие; месячный прирост
замедлился до 0,8 %, однако влияние тарифных реформ, фискального
стимулирования и активного потребительского кредитования остаётся
значительным. Экономика растёт высокими темпами (6 % г/г за январь–
май), чему способствуют транспорт, строительство, торговля и
промышленность. Инфляционные ожидания населения и бизнеса
снизились, но остаются повышенными и волатильными. Внешняя среда
характеризуется высокой неопределённостью и волатильностью на
сырьевых и финансовых рынках, несмотря на умеренное снижение
инфляции в странах-партнёрах. НБ РК прогнозирует сохранение ставки
до конца 2025 г., допуская её повышение при усилении инфляционных
рисков.

В текущих условиях мы придерживаемся консервативного подхода в
долговой части портфеля, отдавая предпочтение инструментам
денежного рынка. 

Мы внимательно следим за риторикой регулятора и
макроэкономические индикаторы, сохраняя гибкость в структуре
долгового портфеля и фокус на ликвидных, качественных инструментах с
привлекательным соотношением доходности и риска.

Долговые инвестиции

Наименование ISIN Дата
погашения

  Доля от %
активов

АО
  "Home Credit Bank"

KZ2C00011401 05.07.2029 5,0%

Министерство
  финансов Республики Казахстан

KZKD00000899 06.03.2027 4,5%

US TREASURY US91282CHF14 31.05.2030 4,5%

Азиатский банк развития US045167EW93 03.09.2025 4,1%

Министерство
  финансов Республики Казахстан

KZKD00001160 28.07.2029 3,2%

Итого топ-5 долговых инструментов 21,3%

Топ-5 долговых инструментов



Уважаемые инвесторы,

По итогам семи месяцев 2025 года доходность пенсионных активов составила 5,34% с начала года и 15,26% за последние 12 месяцев, а
совокупный инвестиционный доход превысил 2 млрд тенге. Динамика доходности формировалась под влиянием макроэкономической
ситуации РК.

Основным фактором, сдерживающим рост доходности портфеля, стало снижение рыночной стоимости казахстанских облигаций на фоне
проведения жесткой денежно-кредитной политики и повышения инфляционных ожиданий. В июле Национальный банк РК сохранил
базовую ставку на уровне 16,50 %, что оказало дополнительное давление на долговые инструменты.

Положительное влияние на результаты оказало ослабление тенге: с начала года курс снизился с 525,11 до 546,36 тенге за доллар США (по
данным Нацбанка). Поскольку 41 % активов портфеля номинированы в долларах США, это обеспечило частичную защиту от девальвации.

Дополнительную поддержку общей доходности обеспечил рост стоимости долевых инструментов в портфеле.

Комментарии Управляющей компании

Тенговые финансовые инструменты

В текущих условиях мы пока не готовы размещать тенговую
ликвидность в облигации, и делаем акцент на высоколиквидные
инструменты денежного рынка.

Операции обратного РЕПО

Основной упор сделан на операции обратное РЕПО со сроком
до 30 дней. Текущие рыночные ставки на уровне 15%–16%
представляются нам оптимальными с точки зрения риск-
профиля и доходности портфеля.

Долговые инструменты

Мы положительно оцениваем перспективы тенгового
долгового рынка, ожидая, что цикл ужесточения денежно-
кредитной политики завершится к концу 2025 года.
Инфляционные ожидания является основным драйвером
роста процентных ставок. 

Долевые инструменты

В условиях высоких процентных ставок и рисков
девальвации тенге наибольший интерес представляют
акции компаний сырьевого и банковского секторов.
Компании сырьевого сектора получают большую часть
выручки в иностранной валюте, обеспечивая защиту от
девальвации тенге.
Компании из финансового сектора, как правило,
увеличивают свои чистые процентные доходы, в связи с
разницей процентных ставок.

Долларовые финансовые инструменты: 

На текущий момент долларовые активы составляют 41% от
общего объема пенсионного портфеля. Мы планируем сохранять
текущую долю активов в иностранной валюте в рамках стратегии
долгосрочной защиты от потенциального ослабления тенге.

Долговые инструменты

На фоне повышенной стартовой доходности облигаций и
устойчивых реальных ставок (1,25–4,5% в зависимости от срока),
инвестиционная привлекательность инструментов с
фиксированным доходом остается высокой. 

Тактический интерес:
Денежный рынок — высокая доходность при минимальном
уровне риска.
Корпоративные облигации IG — фокус на срок до 3 лет.
Казначейские облигации США 10+ лет, в случае роста ставок до
уровня 4,6-4,8%

Долевые инструменты

Мы предполагаем сохранение повышенной волатильности на
рынке акций США в течение второго полугодия 2025 года. В связи
с этим наша стратегия в долевом сегменте носит тактический
характер и ориентирована на краткосрочные торговые
возможности.

Тактический интерес:
Технологический сектор — ставка на искусственный интеллект.
Коммуникационный и финансовый секторы — структурная
поддержка и нормализация ставок.
Цикличный сектор — сохранение устойчивого
потребительского спроса.

Тактический фокус



Наши продажи за месяц

№ Эмитент Вид ЦБ Тикер Цена покупки Объем покупки Валюта

1 Adobe Systems Incorporated Простые акции ADBE US Equity 368,66 USD 0,5 млн USD USD

2 Eli Lilly & Co Простые акции LLY US Equity 768,00 USD 0,4 млн USD USD

Акции  и ETF

№ Эмитент Вид ЦБ Тикер YTM при
покупке

Объем
покупки Валюта Дата

погашения

1 International Finance
Corporation

Облигации
МФО IFC 3.625 09/15/25 4,23% 1 млн USD USD 15.09.2025

2 US Treasury Гос. облигации B 0 01/02/26 4,37% 1 млн USD USD 02.01.2025

Облигации

Наши покупки за месяц

В предыдущем месяце были приобретены ценные бумаги на общую сумму 1,5 млрд тенге.  

В июле была проведена частичная фиксация прибыли за счёт выхода из ряда долевых и долговых инструментов. Общий объём
реализованных активов составил 190,1 млн тенге. 

Освобождённые средства были направлены в краткосрочные Гос. облигации США, долговые инструменты международных
финансовых организаций с целью временного размещения свободной ликвидности и тактических позиций в акциях США. 

Облигации

№ Эмитент Вид ЦБ Тикер Цена продажи Объем продажи Валюта

1 АО НК "КазМунайГаз" Простые акции KMGZ 20 006 KZT 15 млн KZT KZT

Акции  и ETF

№ Эмитент Вид ЦБ Тикер YTM при 
продаже

Объем
продажи Валюта Дата

погашения

1  JBS USA/Food/Finance Корп.облигаци
и JBSSBZ 5.5 01/15/30 4,82% 0,3 млн USD USD 15.01.2030



Приложение 1.  Таблица портфеля ЕНПФ в управлении АО “Halyk Finance”

Инструмент Тип инструмента Эмитент Тикер Страна Сектор Кредитное
качество   Стоимость , KZT  Доля от

активов, %

Облигации

Корп.
облигации

АО "Home Credit Bank"

HCBNb15

Казахстан

Финансы

от BB- до BB+ 1 931 464 040,45 5,00%

HCBNb10 от BB- до BB+ 852 081 029,19 2,20%

HCBNb9 от BB- до BB+ 98 089 300,85 0,25%

АО "Жилищный
строительный

сберегательный банк
"Отбасы банк"

JSBNb3 от BBB- до BBB+ 1 012 679 136,63 2,62%

ЧК "BI Development"
BIGDb1

Недвижимость
от BB- до BB+ 865 319 468,85 2,24%

BIGDb2 от BB- до BB+ 254 466 111,00 0,66%

АО "АК Алтыналмас" ALMSb1
Горнодобывающая
промышленность

B+ 565 444 678,42 1,46%

Vale S.A.
VALEBZ 6 1/8

06/12/33
Бразилия от BBB- до BBB+ 569 720 204,02 1,47%

ТОО "МФО "Тойота
Файнаншл Сервисез

Казахстан"
MFTFb3 Казахстан Финансы от BBB- до BBB+ 503 965 045,23 1,30%

CONTINENTAL
RESOURCES

CLR 5.75 01/15/31
Corp

США

Энергетика от BBB- до BBB+ 545 320 296,95 1,41%

JP MORGAN CHASE
BANK NA

JPM 12.6 02/28/29
Corp

Финансы от A- и выше 510 009 978,07 1,32%

JSW STEEL JSTLIN 3.95 04/05/27 Индия
Горнодобывающая
промышленность

от BB- до BB+ 532 429 307,69 1,38%

YARA INTERNATIONAL
ASA

YARNO 3.148
06/04/30 Corp

Норвегия Материалы от BBB- до BBB+ 503 221 147,17 1,30%

INDOFOOD CBP SUKSES
MAKM

ICBPIJ 3.398
06/09/31

Индонезия
Потреб. товары

повседневного спроса
от BBB- до BBB+ 502 489 439,39 1,30%

TENGIZCHEVROIL FIN
CO IN

TENGIZ 3.25 08/15/30
REGS

Казахстан Энергетика от BBB- до BBB+ 497 285 518,86 1,29%

Квазигос.
Облигации

АО "Фонд развития
промышленности"

IDFRb4

Казахстан

Финансы

от BB- до BB+ 790 452 780,31 2,05%

АО "Казахстанский
фонд устойчивости"

(KFUS)

KFUSb53 от BBB- до BBB+ 220 509 038,42 0,57%

KFUSb52 от BBB- до BBB+ 107 912 940,29 0,28%

KFUSb55 от BBB- до BBB+ 25 621 506,92 0,07%

АО "Банк Развития
Казахстана"

DBKAZ 10.95
05/06/26

от BBB- до BBB+ 98 343 000,00 0,25%

BRKZb32 от BBB- до BBB+ 12 655 181,12 0,03%

АО "КазАгроФинанс" KAFIb13 от BBB- до BBB+ 78 750 792,62 0,20%

Гос. и
наднациональн
ые облигации

Министерство
финансов Республики

Казахстан

MUM120_0017

Государственный

от BBB- до BBB+ 1 752 727 989,75 4,54%

MUM096_0012 от BBB- до BBB+ 1 243 842 166,67 3,22%

MUM072_0015 от BBB- до BBB+ 1 133 473 942,08 2,93%

MUM084_0019 от BBB- до BBB+ 1 158 066 533,61 3,00%

MUM192_0002 от BBB- до BBB+ 879 276 194,91 2,28%

MUM108_0013 от BBB- до BBB+ 467 567 020,06 1,21%

MOM048_0054 от BBB- до BBB+ 490 354 164,96 1,27%

MUM120_0018 от BBB- до BBB+ 441 535 500,00 1,14%

MUM156_0005 от BBB- до BBB+ 431 632 500,00 1,12%

MUM168_0003 от BBB- до BBB+ 355 213 055,56 0,92%

MOM060_0054 от BBB- до BBB+ 255 045 836,88 0,66%

MUM096_0014 от BBB- до BBB+ 234 224 333,33 0,61%

MUM120_0019 от BBB- до BBB+ 19 284 191,96 0,05%

US TREASURY

T 3.75 05/31/30 Govt

США

от A- и выше 1 732 031 474,51 4,48%

B 0 06/17/25 от A- и выше 798 116 652,36 2,07%

B 0 07/17/25 от A- и выше 530 803 690,56 1,37%

Азиатский банк
развития

ASIA 0 3/8 09/03/25

МФО Финансы

от A- и выше 1 581 554 291,22 4,09%

ASDBe15 от A- и выше 11 457 140,00 0,03%

Европейский банк
развития и

реконструкции
EBRD 0 1/2 11/25/25 от A- и выше 594 684 609,71 1,54%

Международная
финансовая
корпорация

IFC 3.625 09/15/25 от A- и выше 547 397 224,43 1,42%

Итого облигации 25 736 518 454,97 66,59%



Приложение 1.  Таблица портфеля ЕНПФ в управлении АО “Halyk Finance”
- продолжение

Инструмент Тип
инструмента Эмитент Тикер Страна Сектор Кредитное

качество   Стоимость , KZT  Доля от активов, %

ETF Долевые
  ETF

SPDR Portfolio
  S&P 500 Value ETF

SPYV
  US Equity

- Долевые
  ETF

- 1 677 443 103,43 4,34%

IShares Core S&P Mid-Cap ETF IJH
  US Equity - 819 397 239,12 2,12%

VanEck Gold Miners ETF GDX
  US Equity - 625 823 677,02 1,62%

Итого ETF 3 122 664 019,57 8,08%

Акции Простые
  акции

АО
  "KEGOC" KEGC

Казахстан

Коммунальные
  услуги - 303 871 354,80 0,79%

АО "ЭЙР АСТАНА" AIRA
  LI Equity Услуги - 310 617 173,41 0,80%

АО "КазМунайГаз" KMGZ Энергетика - 305 012 310,12 0,79%

АО "НАК "КАЗАТОМПРОМ" KAP
  LI Equity Материалы - 243 995 995,88

  0,63%

Alphabet Inc. GOOG
  US Equity

США

коммуникационные
  услуги - 491 194 641,44 1,27%

Adode system corp ADBE US Equity Информационные
технологии - 290 871 653,14

  0,75%

Amazon.com, Inc. AMZN
  US Equity

Потреб.
  товары

повседневного спроса
- 245 363 222,10 0,63%

Pepsi co PEP
  US Equity

Потреб.
  товары выборочного

спроса
- 217 090 451,99

  0,56%

Eli Lilly corp LLY
  US Equity Здравоохранение - 205 964 916,07 0,53%

Итого акции 2 613 981 718,95 6,76%

Итого ценные бумаги 31 473 164 193,48 81,44%

Обратное репо  6 193 808 735,51 16,03%

Денежные средства     980 460 383,63 2,54%

Итого активы 38 647 433 312,62 100,00%



Ограничение ответственности

АО "Дочерняя организация Народного Банка Казахстана "Halyk Finance" (далее - АО «Halyk Finance»). 
Лицензия на осуществление деятельности на рынке ценных бумаг № 3.2.229/7, выдана Национальным Банком Республики
Казахстан 4 ноября 2016 года.

Настоящая публикация носит исключительно информационный характер и не является предложением или попыткой со
стороны АО «Halyk Finance» купить, продать или вступить в иную сделку в отношении каких-либо ценных бумаг и иных
финансовых инструментов, на которые в настоящей публикации может содержаться ссылка, предоставить какие-либо
инвестиционные рекомендации или услуги. Информация, содержащаяся в публикации, не является исчерпывающей и не
должна рассматриваться как инвестиционная рекомендация или призыв к торговле и/или передаче активов в доверительное
управление. Мы не несем ответственности за использование информации, содержащейся в настоящей публикации, а также за
сделки и операции с ценными бумагами и иными финансовыми инструментами, упоминающимися в ней. 

Предупреждаем о том, что инвестиции на фондовом рынке сопряжены с рисками. При этом, отмечаем, что прошлая
доходность не является показателем доходности инвестиций в будущем. При принятии инвестиционных решений
необходимо самостоятельно оценивать все возможные экономические, рыночные, юридические и другие риски.

Прежде чем принимать решение о передаче пенсионных активов в доверительное управление АО «Halyk Finance»,
пожалуйста, ознакомьтесь с инвестиционной декларацией по доверительному управлению пенсионными активами,
размещенной на сайте: https://halykfinance.kz/pensionnye-aktivy/?lang=ru.

С уважением, Команда АО «Halyk Finance»

КАК ПЕРЕВЕСТИ ПЕНСИОННЫЕ АКТИВЫ В ДОВЕРИТЕЛЬНОЕ УПРАВЛЕНИЕ

1

2

3

Ссылка на видеоинструкцию:

https://halykfinance.kz/pensionnye-aktivy/?lang=ru

Адрес: 

г. Алматы, пр. Абая 109В, 5 этаж;

г. Астана пр. Мангилик Ел 55/16, блок С 3.1, 3-й этаж, офис 335

Связаться с нами:

Менеджер: +7(701)-006-41-68

Укажите необходимые сведения, удостоверяющую личность  и желаемую сумму перевода.

Подпишите заявку с помощью ЭЦП - ключа.

В личном кабинете ЕНПФ в разделе “Услуги” выберете “Подача заявления о (об) выборе
управляющего инвестиционным портфелем.

https://halykfinance.kz/pensionnye-aktivy/?lang=ru

