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Rynki zagraniczne
Kazachstan

Raport ekonomiczny
sierpień 2018

„Rynki zagraniczne” to cykl raportów,  
w których zbieramy najważniejsze informacje 
istotne dla polskich eksporterów i firm, które 
dopiero planują działać globalnie.

Tym razem zapraszamy do Kazachstanu, 
który w rankingu Doing Business Banku 
Światowego zajmuje wysokie – 36. miejsce, 
blisko Japonii, Słowenii, Rosji, czy Białorusi, 
a w rankingu konkurencyjności Światowego 
Forum Ekonomicznego ściga się ze Słowacją  
i Wietnamem. 

Kazachstan wyróżnia się na tle regionu 
zamożnością mieszkańców, co czyni go 
potencjalnie interesującym dla eksporterów 
i inwestorów. Nie można jednak zapominać, 
że jego gospodarka jest silnie uzależniona od 
cen ropy naftowej i gazu ziemnego. Szczegóły 
znajdą Państwo w raporcie. 

W kolejnych raportach przedstawimy inne, 
interesujące rynki zagraniczne. 

Mateusz Walewski, 
Główny Ekonomista  
Bank Gospodarstwa Krajowego
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Stabilne rządy autorytarne

Kazachstan jest republiką prezydencką.  
Na czele państwa stoi prezydent Nursułtan 
Nazarbajew, który sprawuje to stanowisko od 
1991 r., czyli od ogłoszenia przez Kazachstan 
niepodległości. Władza prezydenta jest 
bardzo silna: powołuje i odwołuje rząd, jest 
szefem sił zbrojnych, ma prawo rozwiązywania 
parlamentu i zarządzania referendum bez 
żadnych konsultacji politycznych. Tylko 
prezydent może wnosić projekty zmian  
w konstytucji. Kadencja wynosi 5 lat,  
z możliwością ubiegania się o reelekcję 
dowolną liczbę razy. Ostatnie wybory 
prezydenckie odbyły się w 2015 r. 

Władza ustawodawcza należy do 
dwuizbowego parlamentu. Ostatnie wybory 
odbyły się w 2016 r., większość  
z deputowanych oraz senatorów stanowią 
zwolennicy prezydenta.

Plany modernizacji 
państwa  
i społeczeństwa 

System polityczny Kazachstanu ma 
autorytarny charakter, jednak sam 
prezydent Nazarbajew podejmuje 
działania na rzecz wdrażania 
demokratycznych rozwiązań oraz 
unowocześnienia kraju. W 2017 r. 
zapowiedział opracowanie reform 
polegających na decentralizacji 
władzy i przekazaniu części swoich 
pełnomocnictw rządowi  
i parlamentowi. W ramach reformy 
ustroju parlament ma uzyskać większą 
rolę w formowaniu rządu i władz 
regionalnych, polityka społeczna oraz 
ekonomiczna mają znaleźć się  
w gestii rządu, parlamentu oraz 
władz lokalnych, natomiast prezydent 
pełniłby funkcję arbitra pomiędzy 
władzą ustawodawczą  
i wykonawczą, zachowując uprawnienia 
do kierowania polityką zagraniczną 
i bezpieczeństwem państwa. 
Reforma ustrojowa ma na pierwszym 
etapie obejmować poprawki do 
ustaw przekazujące odpowiednie 
kompetencje rządowi i parlamentowi, 
a na drugim etapie nowelizację 
konstytucji, która ma zostać poddana 
konsultacjom społecznym. 

Oprócz tego ambicją władz jest, jak 
to określa tytuł artykułu prezydenta 
Nazarbajewa, „modernizacja  
publicznej świadomości” – czyli  
zmiana Kazachstanu w państwo  
z jednej strony kultywujące 
historyczne tradycje (o ile nie blokują 

one rozwoju), a z drugiej stawiające 
na edukację, rozwój oparty  
na wiedzy i otwartość. W związku  
z tym Kazachstan m.in. wprowadza 
zmianę alfabetu – zapis oparty  
na cyrylicy będzie do 2025 r. 
zastąpiony alfabetem łacińskim.

Chęć pogłębienia relacji 
z Unią Europejską

Kazachstan jest jedynym krajem  
w Azji Środkowej, który zawarł umowę 
o wzmocnionym partnerstwie z Unią 
Europejską. Traktat został podpisany 
21 grudnia 2015 r., wszedł w życie 
tymczasowo w maju 2016 r.,  
a w grudniu 2017 r. został 
zatwierdzony przez Parlament 
Europejski. W lutym br. kazachski 
minister spraw zagranicznych 
zaproponował opracowanie mapy 
drogowej w celu wdrożenia  
tej umowy1. 

1. Więcej informacji: http://kazakh-
tv.kz/en/view/news_kazakhstan/
page_191419_kazakhstan-eu-
cooperation https://astanatimes.
com/2018/02/kazakhstan-proposes-
developing-roadmap-for-kazakh-eu-
cooperation/ .
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Wyższe ceny surowców 
stymulują wzrost PKB 

Wzrost PKB Kazachstanu w bardzo dużym 
stopniu jest uzależniony od światowych cen 
surowców, zwłaszcza ropy naftowej, której kraj 
ten jest znaczącym eksporterem. Załamanie 
cen ropy w 2015 r. znalazło wyraźne 
odzwierciedlenie w spadku tempa wzrostu 
kazachskiej gospodarki, które przejściowo 
odnotowało ujemny poziom.

Od II półrocza 2016 r. dynamika PKB pozostaje 
dodatnia. W IV kwartale 2017 r. realny wzrost 
wyniósł 3,8 proc. rdr. Do powrotu dodatniego 
wzrostu gospodarczego przyczyniła się 
przede wszystkim odbudowa bilansu handlu 
zagranicznego, która była efektem wzrostu 
cen ropy. Ponadto w IV kwartale 2017 r. 
znaczną dynamikę odnotowało spożycie 
sektora rządowego (8,1 proc. rdr w ujęciu 
realnym) oraz nakłady brutto na środki trwałe 
(5,6 proc. realnie rdr). 

Realny roczny wzrost PKB oraz 
kontrybucja poszczególnych składowych 
w ujęciu nominalnym (bez uwzględnienia 
błędu statystycznego)
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Inflacja jest silnie 
skorelowana z kursem 
tenge (KZT). Ostatnio 
stabilizuje się na 
umiarkowanym poziomie

Kurs walutowy wpływa na ceny 
importowanych towarów. Z tego 
względu spadki cen ropy naftowej 
sprzyjają, za sprawą deprecjacji tenge, 
wzrostowi inflacji, zaś wyższe ceny 
surowców energetycznych przekładają 
się na umocnienie waluty i niższe 
poziomy CPI. Od końca 2016 r. inflacja 
obniżała się i obecnie stabilizuje się  
w paśmie 6,5-7 proc. W marcu br. 
wyniosła 6,6 proc. rdr. Cel inflacyjny 
Narodowego Banku Kazachstanu 
wynosi 5-7 proc. na koniec 2018 r., na 
koniec roku przyszłego 4-6 proc., a na 
rok 2020 i lata następne poniżej, lecz 
blisko 4 proc. Wobec odnotowywanych 
spadków CPI bank centralny na 
kolejnych posiedzeniach obniża stopy 
procentowe. W 2018 r. miały miejsce 
trzy obniżki po 0,25 proc. Obecnie 
podstawowa stopa (jednodniowa stopa 
repo) wynosi 9,25 proc.

Kurs tenge zależny 
nie tylko od cen ropy, 
ale także wartości 
rosyjskiego rubla 

W sierpniu 2015 r. władze Kazachstanu 
podjęły decyzję o wprowadzeniu 
płynnego kursu walutowego  
i stosowaniu polityki monetarnej 

opartej o cel inflacyjny. Wcześniej utrzymywany 
był stały kurs tenge względem dolara. 
Natomiast mający miejsce od 2014 r. spadek 
wartości rubla związany ze spowolnieniem  
w rosyjskiej gospodarce doprowadził do spadku 
konkurencyjności kazachskich towarów i usług. 
Uwolnienie kursu było reakcją na ten stan  
i spowodowało gwałtowne osłabienie tenge. 

Kurs kazachskiej waluty jest silnie skorelowany 
z cenami ropy oraz rosyjskim rublem. Z tego 
względu ostatnie raptowne spadki rubla (reakcja 
na sankcje) przekładają się na osłabienie tenge 
względem walut bazowych, mimo korzystnych  
z punktu widzenia kazachskiej gospodarki zmian 
cen surowców.

Wyższe ceny ropy poprawiają 
bilans obrotów bieżących (CA)

Jako eksporter ropy naftowej Kazachstan 
odnotowuje znaczną nadwyżkę w obrocie 
towarowym. Saldo wymiany innych towarów,  
a także saldo usług oraz dochodów pierwotnych 
i wtórnych jest ujemne. Dochody pierwotne 
stanowią istotną pozycję bilansu, są to 
przepływy wynikające z udziału zagranicznych 
podmiotów w dochodach z wydobycia surow-
ców. Ich silna korelacja z eksportem działa 
stabilizująco na rachunek obrotów bieżących.

W latach 2015-16 oraz na początku 2017 r. 
spadek cen ropy naftowej przełożył się na 
znaczne pogorszenie bilansu obrotów bieżących, 
natomiast IV kwartał 2017 r., wraz ze wzrostem 
cen surowców przyniósł poprawę wyniku. Można 
się spodziewać, że w bieżącym roku nastąpi 
powrót do dodatniego poziomu bilansu.

Inflacja CPI (rdr)

Kurs tenge względem walut bazowych

Saldo na rachunku obrotów bieżących jako 
proc. PKB oraz jego składowe w mld USD

Struktura zadłużenia zewnętrznego Ukrainy
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Zadłużenie zewnętrzne 
wynika głównie 
ze zobowiązań 
przedsiębiorstw

Kazachstan zalicza się do krajów  
o niskim poziomie długu publicznego 
w odniesieniu do PKB. Natomiast 
większość zadłużenia zewnętrznego 
stanowią zobowiązania przedsiębiorstw   
wynikające z rozliczenia w ramach 
inwestycji bezpośrednich. Potwierdza 
to znaczne uzależnienie kazachskiej 
gospodarki od zagranicznego kapitału, 
co widać również w rachunku bieżącym 
(wysoki poziom dochodów pierwotnych 
i usług).

W wypadku długu publicznego 
korzystna jest jego struktura walutowa, 
jedna czwarta jest denominowana  
w dolarach amerykańskich, a trzy 
czwarte w tenge. 

Poziom rezerw 
walutowych spada

Poziom rezerw walutowych  
odnotowuje zauważalny spadek od 
połowy 2017 r. (nastąpił wtedy znaczny 
spadek tenge w stosunku do dolara, 
euro, a także rubla, który został  
później wyhamowany).

Poziom rezerw walutowych 
w odniesieniu do skali handlu 
zagranicznego jest dość wysoki – 
wartość bliska 65 proc. rocznego 

importu oznacza rezerwy pokrywające 
średnio import z ok. 7-8 miesięcy.

Deficyt budżetowy  
na niskim poziomie

Kazachstan w ubiegłym roku odnotował 
deficyt budżetowy na poziomie ok. 1,8 proc. 
PKB. Wykonanie budżetu w bieżącym roku 
(po pięciu miesiącach) pokazuje znaczny 
przyrost dochodów w porównaniu  
z analogicznym okresem roku 2017,  
a szacowany przez ministerstwo finansów 
deficyt wynosi 0,2 proc. PKB. Obserwowany 
obecnie wzrost globalnych cen surowców 
energetycznych pozwala przewidywać,  
że sytuacja budżetu w bieżącym roku 
będzie dobra.

Struktura zadłużenia zewnętrznego Kazachstanu Dług publiczny i deficyt budżetowy

Rezerwy walutowe
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Połowę wartości dodanej 
przemysłu generuje 
górnictwo. Rośnie wkład 
usług w PKB

Największy wkład w PKB Kazachstanu ma 
przemysł. Jego udział w wartości dodanej 
brutto w 2017 r. wyniósł 28,3 proc. (dla 
porównania, w Polsce przemysł stanowi  
26,5 proc. wartości dodanej brutto),  
z czego połowa przypadła na górnictwo  
i wydobycie. Sektor przemysłowy zatrudnia 
również najwięcej ludzi (23,2 proc. ogółu 
zatrudnionych w 2017 r., z czego 10,8 proc. 
pracuje w przetwórstwie, a 7,2 proc.  
w górnictwie i wydobywaniu). 

W porównaniu ze strukturą sprzed 
5 lat widać wzrost znaczenia usług. 
Najbardziej zwiększył się procentowy 
wkład działalności finansowej  
i ubezpieczeniowej (o 2,3 p.p.), handlu 
i napraw samochodów (o 1,3 p.p.) oraz 
pozostałych usług (o 1,7 p.p.). Ciekawym 
zjawiskiem jest większy udział rolnictwa 
w wartości dodanej brutto niż  
w zatrudnieniu (4,7 proc. vs. 2,7 proc.). 
Może to świadczyć o zdominowaniu 
sektora przez duże plantacje 
wykorzystujące maszyny do prac.

PKB per capita wysokie 
na tle regionu

Kazachstan, spośród byłych republik 
ZSRR, jest krajem o jednym  
z najwyższych wskaźników PKB per 
capita, tak nominalnie, jak i według 
PPP (wyprzedzają go tylko państwa 
bałtyckie i Rosja). O wzroście 
zamożności kraju w ostatnich latach 
zadecydowała eksploatacja i eksport 
surowców naturalnych.

Eksport Kazachstanu to 
przede wszystkim ropa 
naftowa 

Głównymi towarami eksportowanymi  
z Kazachstanu są surowce energetyczne, 
w tym przede wszystkim ropa naftowa. 
Mniejsze znaczenie ma gaz ziemny 
i węgiel kamienny. Oprócz tego kraj 
ten sprzedaje produkty rafinacji ropy. 
Kazachstan posiada bogate zasoby 
rud metali, jak żelazo, miedź, srebro, 

Struktura wartości dodanej brutto 
Kazachstanu
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złoto, cynk, ołów, chrom, mangan, a także 
fosforyty. Są one eksportowane zarówno 
w postaci rud, jak i po przetworzeniu. 
Ważnym produktem eksportowym jest też 
uran, w którego wydobyciu Kazachstan jest 
światowym liderem.

Główne towary importowane do 
Kazachstanu to: maszyny, urządzenia, 
sprzęt elektryczny i techniczny oraz 
produkty przemysłu chemicznego.

Struktura geograficzna 
eksportu i importu jest 
mało zdywersyfikowana 

W handlu zagranicznym Kazachstanu 
widać dużą różnicę pomiędzy strukturą 
geograficzną importu i eksportu. Import 
pochodzi przede wszystkim z Rosji  
(39,2 proc. w 2017 r.), istotnym dostawcą 
są także Chiny (16 proc.). Odbiorcami 
kazachskich towarów są natomiast  
w większości państwa Unii Europejskiej, 
do których w 2017 r. trafiło łącznie 50,2 
proc. eksportu. Największym partnerem 
handlowym są Włochy (17,9 proc.).  
Wymiana handlowa ze Wspólnotą 
Niepodległych Państw, której Kazachstan 
jest członkiem, stanowi 16,9 proc.  
w wypadku eksportu oraz  
47,3 proc. importu.

Poziom i wzrost PKB per capita wg PPP 
oraz poziom ubóstwa w Kazachstanie na 
tle wybranych krajów. Wielkość bąbelków 
odzwierciedla udział osób żyjących za mniej niż 
5,5 USD dziennie (wg PPP).
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Sektor bankowy jest dość 
zdywersyfikowany, ale 
niepokój budzi wysoki udział 
kredytów zagrożonych  

Obecnie w Kazachstanie działają 33 banki. 
Znajdują się pod nadzorem Narodowego 
Banku Kazachstanu, podobnie jak inne 
instytucje finansowe (rynek kapitałowy, 
pośrednicy finansowi, ubezpieczyciele). 
Największe banki to Halyk Bank Kazakhstan, 
Tsesnabank i SB Sberbank of Russia.  
Do niedawna do największych podmiotów 
zaliczał się również Kazkommertsbank,  
który został przejęty przez Halyk Bank.  
W ciągu ostatnich dwóch lat miały miejsce 
liczne fuzje, pochodne wcześniejszego 
utworzenia wielu podmiotów przez 
miejscowych oligarchów, traktujących 
posiadanie banku jako kwestię prestiżową. 
Brak  odpowiedniego przygotowania 
merytorycznego w połączeniu z pogorszeniem 
sytuacji gospodarczej w Kazachstanie 
związanym ze spadkiem cen surowców, 
postawiło wiele z tych podmiotów w trudnej 
sytuacji finansowej.

W Kazachstanie działa 16 banków,  
w których cudzoziemcy posiadają  
30 proc. lub więcej akcji. W latach 
2008-2012 na rynek bankowy weszło 
wielu zagranicznych akcjonariuszy, w 
tym rosyjskie Sberbank i VTB, izraelski 
Bank Hapoalim, południowokoreański 
Kookmin Bank, arabska firma 
inwestycyjna Alnair Capital i islamski 
bank Al-Hilal ze Zjednoczonych 
Emiratów Arabskich.

Prawo zabrania zagranicznym  
bankom tworzenia oddziałów  
w Kazachstanie, mogą one natomiast 
tworzyć spółki zależne, joint-venture 
i przedstawicielstwa. Prawo to ma 
zostać zmienione od grudnia 2020 r., 
dzięki czemu pozwolenia na tworzenie 
oddziałów mają uzyskać również 
zagraniczne banki i towarzystwa 
ubezpieczeniowe1.  Ustawodawstwo 
krajowe nakazuje równe traktowanie 
inwestorów zagranicznych  
i kazachskich, a zmiany legislacyjne  
z 2005 r. zniosły ograniczenia 
dotyczące udziału kapitału 
zagranicznego w sektorze bankowym.

Wartość aktywów (wyrażona w tenge) 
raptownie wzrosła w połowie 2015 r., 
kiedy to został uwolniony kurs tenge  
i jego wartość spadła w odniesieniu do 
innych walut. Od tego czasu pozostaje 
na poziomie ok. 25 bln KZT, reagując 
na zmiany kursu tenge. 

1. http://www.inform.kz/en/foreign-
banks-to-enter-kazakhstan-s-financial-
market_a3076399
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Wskaźniki adekwatności 
kapitałowej systemu bankowego 

4Q2017
Kapitał regulac.  
na aktywa ważone 
ryzykiem

16,3%

Kapitał regulac. Tier 1 
do akt. waż. ryzyk. 15,8%

Kredyty zagrożone 
(NPL) netto do 
kapitału

13,8%

NPL do kredytów 
brutto ogółem 12,7%

Sektorowa struktura pożyczek
Rezydenci 97,8%
Nierezydenci 2,2%

Zwrot z aktywów 
(ROA) -0,4%

Zwrot z kapitału (ROE) -3,3%
Marża odsetkowa do 
dochodu brutto 73,6%

Wydatki pozaodsetko-
we do dochodu brutto 42,2%

Aktywa płynne do 
aktywów ogółem 32,0%

Aktywa płynne do 
zobow. krótkoterm. 91,5%

Otwarta pozycja 
netto. w obcej walucie 
do kapitału

-0,2%

Kredyty nomin.  
w walut. obcych do 
kred. ogółem

28,9%

Zobow. nomin. w 
walut. obcych do 
zobow. og.

47,3%

System gwarantowania 
depozytów

W Kazachstanie działa Kazachski 
Fundusz Ubezpieczenia Depozytów 
(KFUD). Fundusz został ustanowiony 
w 1999 r. przez Narodowy Bank 
Kazachstanu, po kryzysie finansowym 
z 1998 r. w Federacji Rosyjskiej. 
Członkostwo w Funduszu jest 
obowiązkowe dla każdego banku 
posiadającego licencję NBK, który chce 
przyjmować depozyty od ludności, 
otwierać i prowadzić rachunki bankowe 
bieżące i oszczędnościowe.

Źródło: Narodowy Bank Kazachstanu

Aktywa ogółem sektora 
bankowego w Kazachstanie (bln 
KZT) oraz NPL (bln KZT i udział 
w proc.)

Wartość aktywów 
zagrożonych (NPL) w III 
kwartale 2017 r. wyniosła 
1,8 mld tenge, co stanowi 
14,1 proc. ogółu pożyczek. 
Wartość i odsetek 
aktywów zagrożonych 
znacznie wzrosły na 
początku 2017 roku, co 
wynikało z ich aktualizacji, 
po tym, jak Narodowy 
Bank Kazachstanu zwrócił 
uwagę, że banki nie 
rozpoznają prawidłowo 
NPL w swoich aktywach. 
Po ujawnieniu skali 
zagrożonych kredytów 
uruchomiono program, 
który ma na celu ich 
redukcję, m.in. poprzez 
konsolidację sektora 
bankowego.

KFUD chroni oszczędności w każdym banku  
w ramach tego samego limitu ochrony:

 � lokaty i rachunki bankowe w tenge: do 10 mln tenge  
(ok. 25 tys. euro) na deponenta na bank,

 � lokaty i rachunki bankowe walutowe: do 5 mln tenge  
(ok. 12,5 tys. euro) na deponenta na bank.

Zagregowany zakres ochrony depozytów obejmujący 
wszystkie depozyty i rachunki bankowe w tenge i walutach 
obcych jest ograniczony do 10 mln tenge na deponenta  
na bank. 

Więcej informacji znajduje się na stronie http://kdif.kz/en/
sistema-garantirovaniya-depozitov-v-rk.

Nazwa banku

Aktywa Pożyczki

Pożyczki przeterminowane

Ogółem Powyżej 90 dni
Kwota 
w mld 
KZT

Udział w 
aktywach 
sektora

Kwota w 
mld KZT

Kwota w 
mld KZT

Udział w 
pożycz. 
ogółem

Kwota w 
mld KZT

Udział w 
pożycz. 
ogółem

Halyk Bank Kazakhstan, JSC   4 681 19,7% 2 669 257 9,6% 220 8,3%
Kazkommertsbank JSC 3 320 14,0% 1 431 563 39,4% 507 35,4%
Tsesnabank, JSC 2 066 8,7% 1 691 105 6,2% 74 4,3%
SB Sberbank of Russia, JSC 1 689 7,1% 1 097 120 10,9% 73 6,6%
ForteBank, JSC 1 504 6,3% 565 89 15,8% 42 7,4%
KASPI BANK, JSC 1 462 6,2% 969 138 14,2% 76 7,9%
Bank CenterCredit, JSC 1 372 5,8% 982 187 19,1% 69 7,1%
ATFBank, JSC 1 262 5,3% 793 201 25,3% 92 11,5%
Eurasian Bank, JSC 959 4,0% 603 147 24,3% 53 8,9%
Housing Construction Savings 
Bank of Kazakhstan, JSC 825 3,5% 484 9 1,9% 1 0,3%

 Cały sektor 23 769 100,0% 13 306 2 181 16,4% 1 332 10,0%

02.18  03.18
KZT Inne KZT Inne

Pożyczki pozabank. osób prawn. 12,9 5,4 12,8 5,1
Pożyczki dla osób fizyczn. 19,4 15 19,6 16,1
Depozyty pozabank. osób prawn. 7,4 1,2 bd. 1,2

depozyty na żądanie 4,5 0,3 bd. 0,3
depozyty warunkowe 3,1 2 bd. 2,2
dep. terminowe, ogółem 7,4 1,2 bd. 1,2

Depozyty osób fizycznych 10,3 1,7 bd. 1,8
depozyty na żądanie 0,5 0,1 bd. 0,3
depozyty warunkowe 0,6 2,3 bd. 2,4
dep. terminowe, ogółem 11,5 1,8 bd. 1,8

Przeciętne oprocentowanie kredytów i depozytów w podziale na waluty
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Kazachski eksport towarów do Polski  
prawie dwukrotnie przekracza import,  
a cała wymiana handlowa zdominowana 
jest przez produkty mineralne (gaz ziemny 
i ropę naftową). Prócz tego zauważalnymi 
kategoriami kazachskiego eksportu są 
produkty przemysłu chemicznego i produkty 
pochodzenia roślinnego, przy czym w ich 
przypadku kraj ten odnotowuje deficyt  
w handlu z Polską. Import z Polski jest 
bardziej zróżnicowany, główne kategorie 
towarów to maszyny i urządzenia 
mechaniczne, elektryczne i ich części, 
produkty przemysłu chemicznego, pojazdy, 
statki powietrzne i pływające, urządzenia 
transportowe, produkty pochodzenia 
roślinnego i różne artykuły przemysłowe.

Wymiana handlowa pomiędzy Polską  
a Kazachstanem w 2017 r.

Źródło: GUS

Polsko-kazachskie 
przedstawicielstwa 
dyplomatyczne i handlowe 
oraz wzajemne inwestycje

Polska i Kazachstan posiadają wzajemne 
placówki dyplomatyczne. Ze strony  
polskiej są to: ambasada w Astanie  
i konsulat generalny w Ałmaty, a ze  
strony kazachskiej ambasada w Warszawie. 
Współpracę gospodarczą wspiera 
Polsko-Kazachstańska Izba Handlowo-
Przemysłowa  z siedzibą w Warszawie  
i przedstawicielstwem w Ałmaty, a także 
Zagraniczne Biuro Handlowe w Astanie 
Polskiej Agencji Inwestycji i Handlu.
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Kazachstan zajmuje dość wysokie,  
36. miejsce w rankingu Doing Business. 
Ranking Banku Światowego docenił 
Kazachstan przede wszystkim za ochronę 
inwestorów mniejszościowych (1. miejsce 
na świecie!), wysoko ocenił również 
egzekwowanie umów, rejestrowanie  
własności i rozwiązywanie problemów  
z niewypłacalnością. Słabo ocenione zostały 
natomiast handel transgraniczny, dostęp 
do kredytów i podłączenie elektryczności. 
W Globalnym Rankingu Konkurencyjności 
Kazachstan zajmuje miejsce blisko środka  
(57. na 137 ocenianych państw). Jego atutem  
w porównaniu z innymi krajami jest 
efektywność rynku pracy, wielkość rynku 
i gotowość technologiczna, natomiast 
czynniki blokujące rozwój gospodarczości 
to przede wszystkim niestabilne otoczenie 
makroekonomiczne i słabo  rozwinięty rynek 
finansowy. Ponadto Kazachstan jest krajem 
o znacznym poziomie korupcji (122. miejsce 
na 180 państw w rankingu Transparency 
International).

Kraje, które w ostatnich edycjach  
badań rankingowych zajmowały  
podobne miejsca, to:

 � w Globalnym Rankingu Konkurencyjności: Wietnam, Filipiny, 
Rwanda, Słowacja;

 � w rankingu Doing Business: Japonia, Rosja, Słowenia, Białoruś;

 � w Indeksie Percepcji Korupcji: Azerbejdżan, Dżibuti,  
Liberia, Malawi. 

Ratingi

W kwietniu 2018 r. agencja Fitch potwierdziła rating Kazachstanu. 
Ostatnie zmiany rankingów miały miejsce w II półroczu 2017 r., 
kiedy to agencje Standard & Poor’s oraz Moody’s podniosły 
perspektywę z negatywnej do stabilnej.

Kazachstan Polska

Globalny Ranking Konkurencyjności - 
Światowe Forum Ekonomiczne

Punktacja 
(zakres 1-7 pkt) 4.35 4.59

Miejsce  
w rankingu  
(na 137)

57 39

Kraj najwyżej  
w rankingu Szwajcaria, 5.86 pkt

Kraj najniżej  
w rankingu Jemen, 2.87 pkt

Indeks Percepcji Korupcji - Transparency 
International

Punktacja  
(na 100 pkt) 31 60

Miejsce  
w rankingu  
(na 180)

122 36

Kraj najwyżej  
w rankingu Nowa Zelandia, 89 pkt

Kraj najniżej  
w rankingu Somalia, 9 pkt

Doing Business - Bank Światowy

Ogólny ranking  
(na 190) 36 27

Kraj najwyżej  
w rankingu Nowa Zelandia

Kraj najniżej  
w rankingu Somalia

Agencja Rating Perspektywa
Data nadania/
potwierdzenia Poprzednio

Fitch BBB Stabilna 13.04.2018 BBB

Moody’s Baa3 Stabilna 26.07.2017 Baa3

Standard 
& Poor’s BBB- Stabilna 8.09.2017 BBB



2423

PO
DS

UM
OW

AN
IE

Szanse i zagrożenia rozwojowe

Szanse Zagrożenia
Krótka 
perspektywa

 � Impuls ze strony globalnego 
wzrostu gospodarczego 
-> zwiększone 
zapotrzebowanie na 
surowce, pobudzenie 
kazachskiego eksportu

 � Ryzyko spadku cen surowców

Długa 
perspektywa

 � Reformy ustrojowe -> 
poprawa wizerunku 
kraju jako bardziej 
demokratycznego, mniej 
obciążonego korupcją, 
potencjalnie także realny 
wzrost efektywności 
gospodarki 

 � Inwestycje -> pobudzenie 
gospodarki, zwiększenie 
potencjału eksportowego  

 � Uzależnienie gospodarki  
od eksportu surowców

 � Wysoki poziom korupcji 

 � Niski poziom innowacyjności gospodarki 
oraz kapitału ludzkiego

 � Brak oczywistej ścieżki sukcesji po 
obecnym prezydencie, potencjalne źródło 
niestabilności politycznej
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Prognozy kluczowych parametrów makro wg 
Międzynarodowego Funduszu Walutowego

Jednostka 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Wzrost PKB realny  
(w cenach stałych) proc. 3,33 2,83 2,81 3,20 4,12 4,33

PKB w cenach 
bieżących mld KZT 51 698,57 56 371,16 61 143,65 66 253,97 72 267,80 79 246,29

PKB per capita wg PPP  
w cenach bieżących PPP, USD 26 071,70 26 928,86 27 861,89 28 929,09 30 295,48 31 744,67

Inflacja, średnioroczna proc. 7,33 6,54 5,70 4,86 4,11 3,99

Wzrost importu  
towarów i usług proc. 10,11 1,63 1,12 1,19 1,83 2,35

Wzrost eksportu 
towarów i usług proc. 18,55 4,67 3,84 5,96 3,72 4,49

Stopa bezrobocia
proc. 

aktywnych 
zawodowo

4,95 4,95 4,95 4,95 4,95 4,95

Nadwyżka/deficyt 
budżetowy proc. PKB -6,55 -1,97 -1,71 -0,80 -1,00 -0,89

Dług publiczny proc. PKB 17,37 17,66 18,30 18,60 19,08 19,51

Saldo rachunku  
obrotów bieżących mld USD -8,29 -6,46 -4,76 -1,82 0,02 1,31

Saldo rachunku  
obrotów bieżących proc. PKB -5,31 -3,79 -2,58 -0,91 0,01 0,55

Zgodnie z prognozami MFW z października 2017 r., opartymi o dane z 2016 r., wzrost gospodarczy Kazachstanu 
w roku 2018 i 2019 nieco spowolni w porównaniu z rokiem poprzednim. Natomiast w kolejnych latach ma 
nastąpić przyspieszenie. Prognozy przewidują m.in. malejącą inflację oraz przewagę wzrostu eksportu nad 
importem, co poprawiać będzie saldo na rachunku obrotów bieżących. Spełnienie tych prognoz w dużej mierze 
zależy od globalnych cen surowców energetycznych. Ewentualny spadek cen ropy naftowej stanowi czynnik 
ryzyka dla tego scenariusza.

Kontakt:

Biuro Badań i Analiz  
Bank Gospodarstwa Krajowego 
Al. Jerozolimskie 7, 00-955 Warszawa 

Główny Ekonomista Mateusz Walewski +48 22 596 59 13 
Ekspert Monika Michniewicz +48 22 599 82 44

 
 
Bank Gospodarstwa Krajowego nie ponosi odpowiedzialności za skutki finansowe decyzji podjętych w oparciu 
o niniejszy materiał. Niniejszy dokument jest jedynie materiałem informacyjnym do użytku Odbiorcy. Nie może 
być on powielany lub w inny sposób rozpowszechniany w części lub całości.

Raport został przygotowany przez Biuro Badań i Analiz BGK na podstawie danych Thomson Reuters, Głównego 
Urzędu Statystycznego, Komisji Statystyki Ministerstwa Gospodarki Narodowej Republiki Kazachstanu, 
Narodowego Banku Kazachstanu, Międzynarodowego Funduszu Walutowego, serwisu Bloomberg  
oraz informacji prasowych.
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