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АО «Halyk Finance» представляет интересы держателей облигаций (НИН: KZP01Y05E848, 

характеристики бумаги в приложении №1, далее – «Облигации») АО «Казахтелеком» (далее – 

«Компания» или «Эмитент»). По состоянию на 1 апреля  2016 г. Эмитент разместил облигации данного 

выпуска в количестве 6 063 штуки. Данный выпуск облигаций является необеспеченным. Контроль 

состояния залогового имущества и заключение договора залога не применимы к данному выпуску 

облигаций. 

 

 

Аналитический отчет о финансовом состоянии АО «Казахтелеком» по результатам 1-го квартала 2016 г. 

 

Цель анализа – определение финансового положения эмитента по состоянию на 1 апреля 2016 г., 

определение способности Эмитента отвечать по своим обязательствам перед держателями облигаций и 

мониторинг целевого использования средств, поступивших в результате размещения. 

 

Для проведения анализа были запрошены следующие документы: 

 Отчёт о финансовом положении и отчёт о доходах и расходах по итогам 1-го квартала 2016 г.; 

 Пояснительная записка к финансовой отчетности; 

 Прочие отчеты, запрошенные у Эмитента. 

 

 

Общая информация об Эмитенте: 

 

Компания была основана 17 июня 1994 года. Казахтелеком является оператором связи в Казахстане, 

предоставляя частным и корпоративным клиентам полный спектр услуг от голосовой телефонии и 

доступа в интернет до мобильной связи и международной передачи данных. 
 

Отдельные финансовые показатели Эмитента 

 

2013 2014 2015 3м 2015 3м 2016 

Коэффициенты эффективности 

  
 

  

ROA 5% 2% 7% 11% 9%* 

ROE 7% 2% 11% 17% 12%* 

Коэффициенты рентабельности 
   

    

Валовая маржа 29% 26% 30% 40% 39% 

Операционная маржа 15% 11% 15% 29% 28% 

Чистая маржа 10% 3% 11% 23% 20% 

Коэффициенты ликвидности 
   

    

Текущая ликвидность 1,05 1,29 1,78 1,58 2,37 

Наличная ликвидность 0,52 0,17 0,42 0,35 0,54 

Коэффициенты обслуживания долга 
   

  

Коэффициент покрытия процентов 4,16 4,93 7,44 11,19 37,87* 

Коэффициент покрытия долга 0,46 0,37 0,98 0,82 0,82 

Коэффициенты долговой нагрузки 
   

    

Чистый долг к собственному 

капиталу 
0,08 0,27 0,17 0,19 0,13 

Обязательства к активам 0,36 0,35 0,33 0,31 0,26 

* данные показатели аннуализированы 
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Аннуализированные показатели эффективности Компании за 1-й квартал 2016 г. сократились в годовом 

выражении. Ключевой причиной сокращения стал рост балансовой стоимости собственного капитала 

Эмитента за счет начисления чистой прибыли в состав нераспределенного дохода. Необходимо 

отметить, что большая часть начисленной чистой прибыли является прибылью от прекращенных 

операций. Подробнее о чистой прибыли смотрите в разделе «Мониторинг и анализ финансового 

состояния Эмитента за 1-й квартал 2016 г.». Уровень рентабельности Компании остался на прежнем 

уровне. 

 

Коэффициенты ликвидности улучшились благодаря росту краткосрочных активов, в том числе 

денежных средств и торговой дебиторской задолженности. Более подробно об изменениях в составе 

активов смотрите раздел «Мониторинг и анализ финансового состояния Эмитента за 1-й квартал 2016 

г.». 

 

Коэффициенты управления долгом показали разнонаправленную динамику. Так, коэффициент 

покрытия процентов вырос более чем в три раза и составил 37,9. Улучшение в 1-м квартале 2016 г. 

произошло благодаря двум факторам: уменьшению на 22% в годовом выражении финансовых расходов 

и росту на 67% финансовых доходов. Более подробно изменения в прибылях и убытках описаны в 

подразделе «Анализ доходов и расходов». Коэффициент покрытия долга оказался на прежнем уровне 

при рассмотрении его в годовом выражении, при этом, в сравнении с коэффициентом, сложившимся по 

итогам 2015 г., произошло сокращение с уровня 0,98 до уровня 0,82. Ключевой причиной такого 

сокращения послужило наращивание долгосрочных займов в 1-м квартале 2016 г. почти в два раза. 

Более подробно о займах и прочих обязательствах расписано в разделе «Мониторинг и анализ 

финансового состояния Эмитента за 1-м квартал 2016 г.». 

 

Рост долгосрочных займов также повлиял на снижение коэффициентов долговой нагрузки.  

 

Акционеры Эмитента 

 

В 1 квартале 2016 г. изменений в составе акционеров Эмитента не было. 

 

Акционеры Доля (%) 

АО «ФНБ «Самрук-Қазына» 52,02 

BODAM B.V. 15,18 

Deran Services B.V. 7,75 

Прочие акционеры с долей менее 5% 25,05 

Всего объявленных простых акций 100 
Источник: официальный сайт KASE на 01.04.2016 г. 

 

Целевое использование денег, полученных от размещения Облигаций KZTKb3: 

НИН/ISIN 
Дата 

размещения 

Номинальный 

Объем (в тыс. 

тенге) 

Фактическое освоение 

ПЛАН 
Целевое 

использование 

Освоенная 

сумма (тыс. 

тенге) 
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KZP01Y05E848/ 

KZ2C00003044 
19.03.2015 21 000 000 

Рефинансирование 

внешних и 

внутренних 

обязательств, 

финансирование 

инвест. программ 

и иные 

корпоративные 

цели 

Рефинансирование 

внешних и 

внутренних 

обязательств, 

финансирование 

инвест. программ 

и иные 

корпоративные 

цели 

6 063  

Источник: отчёт Эмитента о целевом использовании денег, полученных от размещения Облигаций, по 
состоянию на 01.04.2016 г. 
 
Обязательства облигационного выпуска: 

 

В Проспекте первого выпуска купонных облигаций в пределах первой облигационной программы АО 

«Казахтелеком» (НИН: KZP01Y05E848) установлены следующие условия, обязательные к исполнению 

Эмитентом в течение срока обращения облигаций (пункт 3-2): 

 не допускать фактов неисполнения обязательств, не связанных с выпуском облигаций Эмитента, 

более чем на 10% от общей стоимости активов Эмитента на дату государственной регистрации выпуска 

облигаций; 

 не изменять организационно-правовую форму Эмитента; 

 не вносить изменения в учредительные документы Эмитента, предусматривающие изменение 

основных видов деятельности Эмитента, за исключение случаев, установленных законодательством 

Республики Казахстан;  

 не допускать нарушения сроков предоставления годовой и промежуточной финансовой 

отчетности, установленных договором о листинге негосударственных эмиссионных ценных бумаг, 

который заключается между Эмитентом и АО «Казахстанская фондовая биржа»; 

 не допускать нарушения срока предоставления аудиторских отчетов по годовой финансовой 

отчетности Эмитента, установленного договором о листинге негосударственных эмиссионных ценных 

бумаг, который заключается между Эмитентом и АО «Казахстанская фондовая биржа». 

 

Эмитент подтверждает исполнение вышеперечисленных обязательств, а также обязательств, 

предусмотренных п. 2 статьи 15 Закона РК «О рынке ценных бумаг» от 02 июля 2003 года № 461-II. 

 

 

Анализ корпоративных событий 

 

Мы приводим перечень корпоративных событий Эмитента, произошедших в 1-м квартале 2016 г.: 

 

18.03.16  АО "Казахтелеком" сообщило о наложении на него административного взыскания 

18.03.16  АО "Казахтелеком" сообщило об изменении в составе Совета директоров 

17.03.16  АО "Казахтелеком" сообщило о наложении на его филиал административного взыскания 

16.03.16  22 апреля 2016 года состоится годовое общее собрание акционеров АО "Казахтелеком" 

11.03.16  Национальный Банк утвердил отчет об итогах размещения облигаций KZP01Y05E848 

(KZ2C00003044, KZTKb3) АО "Казахтелеком" за период с 27 июня по 26 декабря 2015 года 
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01.03.16  АО "Казахтелеком" сообщило о завершении сделки по формированию совместного 

предприятия в мобильном сегменте на базе бизнесов АО "АЛТЕЛ" и ТОО "Мобайл Телеком-Сервис" 

29.02.16  АО "Казахтелеком" сообщило о заключении сделки, в совершении которой имеется 

заинтересованность 

12.02.16  АО "Казахтелеком" сообщило о продлении срока полномочий Есекеева К.Б. на должности 

Председателя Правления 

22.01.16  Опубликована неполная финансовая отчетность АО "Казахтелеком" за январь–декабрь 

2015 года, подготовленная в целях размещения на интернет-ресурсе ДФО и KASE 

20.01.16  АО "Казахтелеком" сообщило о выплате 13-го купона по своим облигациям 

KZ2C0Y10D612 (KZ2C00000826, KZTKb2) 

19.01.16  АО "Казахтелеком" сообщило о наложении на его филиал административного взыскания 

04.03.16  АО "Казахтелеком" предоставило KASE выписку из системы реестров своих акционеров 

по состоянию на 01 января 2016 года 

06.01.16  АО "Казахтелеком" сообщило о заключении сделки, в совершении которой имеется 

заинтересованность 

 

Мы отмечаем, что в 1-м квартале 2016 г. корпоративных событий, значительно затрагивающих интересы 

держателей облигаций, не было.  

 

 

Мониторинг и анализ финансового состояния Эмитента за 1-й квартал 2016 г. 

 

Анализ доходов и расходов 

 

Отчёт о прибылях и убытках  

(млн тенге) 
2013 2014 2015 3м 2015 3м 2016 г/г 

  
   

  
 

Выручка 190 867 208 223 227 254 46 766 49 023 5% 

Себестоимость реализованных товаров 

и услуг 

(135 

726) 

(153 

169) 

(158 

822) 
(27 865) (29 903) 7% 

Валовая прибыль 55 142 55 054 68 431 18 902 19 120 1% 

Расходы по реализации (5 351) (6 472) (6 938) (571) (285) -50% 

Административные расходы (20 833) (25 334) (26 723) (4 800) (5 153) 7% 

Итого операционная прибыль (убыток)  28 957 23 249 34 771 13 531 13 681 1% 

Доходы от финансирования 4 214 2 599 2 905 648 1 080 67% 

Расходы по финансированию (11 174) (7 315) (7 576) (1 857) (1 442) -22% 

Доля в прибыли / (убытке) 

ассоциированных организаций 
- - - - (1 307) н/п 

Чистые расходы от переоценки 

валютных статей 
(481) (7 630) - - - н/п 

Убыток от выбытия ОС (151) (574) - - - н/п 

Прочие не операционные доходы 3 152 3 700 5 213 263 1 263 381% 

Прочие не операционные расходы (1 011) (786) (2 312) (213) (221) 4% 

Прибыль (убыток) до 

налогообложения 
23 507 13 242 33 001 12 371 13 055 6% 
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Расходы по подоходному налогу (3 946) (6 518) (8 936) (1 424) (3 023) 112% 

Прибыль за год 19 561 6 724 24 065 10 947 10 032 -8% 

 

В 1-м квартале 2016 г. выручка Эмитента выросла на 5% в годовом выражении. В аналогичном периоде 

рост себестоимости превысил рост выручки и составил 7%. Несмотря на превышение роста 

себестоимости над ростом выручки, валовая прибыль Компании показала слабую положительную 

динамику, увеличившись на 1%, до 19,1 млрд тенге. 

Расходы по реализации сократились на 50%. Административные расходы выросли аналогично 

себестоимости, на 7%. Разнонаправленная динамика операционных расходов помогла сохранить слабый 

положительный рост операционной прибыли на уровне 1%. 

Доходы от финансирования выросли на 67%, а расходы сократились на 22%. В 1-м квартале 2016 г. 

Эмитент начислил долю в убытке ассоциированных предприятий на сумму 1,3 млрд тенге, и была по 

большей части нивелирована за счет роста почти в 5 раз прочих операционных доходов. Благодаря 

росту не операционных доходов в отчетном периоде, прибыль Эмитента до налогообложения выросла 

на 6% и составила 13,1 млрд тенге. 

Несмотря на незначительную разницу в прибыли до начисления налогов в годовом выражении, рост 

подоходного налога составил 112%.  

Из-за роста подоходного налога чистая прибыль от продолжающейся деятельности Эмитента в 1-м 

квартале 2016 г. сократилась на 8% и составила 10,0 млрд тенге. При этом, в рамках отчета о совокупном 

доходе указано, что прибыль после налогообложения от прекращенной деятельности составила 57,4 

млрд тенге и в результате. Сумма в размере 67,6 млрд тенге была зачислена в собственный капитал 

Компании в состав нераспределенной прибыли.  

Анализ финансового положения 

 

Отчет о финансовом 

положении (млн тенге) 
31.12.13 31.12.14 31.12.15 31.03.16 

Изм-ие с 

нач. года 

Доля от 

баланса 

АКТИВЫ 416 135 417 693 436 494 485 967 11% 100% 

Долгосрочные активы 331 753 351 691 318 470 403 665 27% 83% 

Основные средства 289 230 308 472 273 265 269 494 -1% 55% 

Нематериальные активы 26 238 24 531 19 558 18 873 -4% 4% 

Авансы, уплаченные за 

долгосрочные активы 
674 207 - - н/п 0% 

Отложенный налоговый 

актив 
352 1 680 205 1 -99% 0% 

Прочие долгосрочные 

финансовые активы 
10 808 11 885 10 675 5 075 -52% 1% 

Прочие долгосрочные 

активы 
4 451 4 917 14 767 12 733 -14% 3% 

Инвестиции, учитываемые 

методом долевого участия 
 - - 97 489 н/п 20% 

Краткосрочные активы 84 383 65 051 69 547 82 301 18% 17% 

ТМЗ 5 339 5 934 3 761 3 931 5% 1% 

Торговая дебиторская 

задолженность 
16 193 20 765 21 622 27 510 27% 6% 
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Авансовые платежи 1 064 992 - - н/п 0% 

Предоплата по КПН 716 1 054 65 5 -92% 0% 

Удерживаемые до 

погашения и прочие 

финансовые активы 

12 146 21 363 29 493 28 948 -2% 6% 

Прочие краткосрочные 

активы 
6 571 6 213 3 330 3 186 -4% 1% 

Денежные средства и их 

эквиваленты 
42 353 8 729 11 277 18 722 66% 4% 

Активы, предназначенные 

для продажи 
- 951 48 477 - -100% 0% 

Обязательства и 

Собственный капитал 
416 135 417 693 436 494 485 967 11% 100% 

Долгосрочные 

обязательства 
69 959 97 104 61 028 91 541 50% 19% 

Займы 36 029 56 426 27 300 55 088 102% 11% 

Обязательства по 

финансовой аренде 
10 689 10 629 4 438 3 609 -19% 1% 

Отложенные налоговые 

обязательства 
13 314 16 466 18 167 18 481 2% 4% 

Обязательства по 

вознаграждениям 

работникам 

4 601 5 055 7 341 9 878 35% 2% 

Долговая составляющая 

прив. акций 
893 877 - - н/п 0% 

Прочие долгосрочные 

обязательства 
4 434 7 650 3 781 4 486 19% 1% 

Краткосрочные 

обязательства 
80 673 50 280 34 558 34 681 0% 7% 

Займы 9 117 5 763 4 138 6 016 45% 1% 

Краткосрочная часть 

обязательств по фин. 

аренде 

6 994 7 520 - - н/п 0% 

Краткосрочная часть 

обязательств по 

вознаграждениям 

363 742 1 460 1 829 25% 0% 

Торговая кредиторская 

задолженность 
21 939 21 402 16 624 14 097 -15% 3% 

Авансы полученные и 

краткосрочные резервы 
4 239 3 734 3 200 2 748 -14% 1% 

Текущий КПН к уплате 2 111 147 499 240% 0% 

Прочие краткосрочные 

обязательства 
38 019 11 009 8 988 9 493 6% 2% 

Обязательства, связанные с 

активами, 
- - 48 487 - -100% - 
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предназначенными для 

продажи 

Собственный капитал 265 503 270 309 292 421 359 745 23% 74% 

Выпущенные акции 12 137 12 137 12 137 12 137 0% 2% 

Собственные выкупленные 

акции 
(6 290) (6 399) (6 464) (6 464) 0% -1% 

Фонд пересчёта 

иностранной валюты 
(12) (69)   - н/п 0% 

Прочие резервы 1 820 1 820 1 868 1 858 -1% 0% 

Нераспределенная 

прибыль (непокрытый 

убыток) 

257 904 263 645 285 885 352 214 23% 72% 

Неконтрольные доли  

участия 
(55) (824) (1 004) - -100% 0% 

 

В 1-м квартале 2016 г. общая балансовая стоимость активов и пассивов эмитента выросла на 11% и 

составила 486,0 млрд тенге.  

Доля долгосрочных активов по итогам 1-го квартала 2016 г. в составе общей балансовой стоимости 

активов составила 83%, рост статьи в отчетном периоде составил 27%. Важно отметить, что несмотря на 

общий рост, все статьи долгосрочных активов сократились. Наиболее заметным стало уменьшение 

основных средств на 1%, несмотря на незначительный уровень роста, данное изменение заметно ввиду 

того, что основные средства занимают 55% от общих активов Эмитента. Второй заметно сократившейся 

статьей стала дебиторская задолженность, которая уменьшилась более чем вдвое в отчетном периоде. 

Рост долгосрочных активов был обеспечен за счет появления статьи «Инвестиции, учитываемые 

методом долевого участия» в размере 97,5 млрд тенге, в результате доля статьи в общем балансе 

составила 20%.  

Краткосрочные активы Эмитента выросли на 18%, составив тем самым 17% от суммы общих активов. 

Наиболее заметные движения произошли по дебиторской задолженности и по денежным средствам и 

их эквивалентам, рост статей составил 27% (до 27,5 млрд тенге) и 66% (до 18,7 млрд тенге) 

соответственно. Совокупная доля указанных двух крупнейших статей краткосрочных активов составила 

10%.  

 

В 1-м квартале 2016 г. значительно выросли долгосрочные обязательства Эмитента, на 50%, доведя их 

долю в общей структуре фондирования до 19%. Ключевое и единственное существенное движение в 

рамках долгосрочных обязательств произошло благодаря привлечению Эмитентом дополнительных 

долгосрочных займов, которые обеспечили рост одноименной статьи в два раза. Увеличение статьи в 

абсолютном значении составило около 28 млрд тенге, при том, что в отчете о движениях денег в рамках 

финансовой деятельности не указано никаких привлечений в отчетном периоде. Краткосрочные 

обязательства Компании остались на прежнем уровне – 34,7 млрд тенге или 7% в общей структуре 

пассивов. В составе краткосрочных обязательств, заметные движения были по займам и кредиторской 

задолженности, так займы выросли почти на 2,0 млрд до 6,0 млрд тенге (1% от общих пассивов), а 

кредиторская задолженность была сокращена на примерно идентичную сумму – до 14 млрд тенге (3% 

от общих пассивов), что в результате привело к нулевому росту краткосрочных обязательств. 

Дополнительные комментарии по движениям активов и пассивов содержатся в следующем подразделе. 
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Анализ движений денежных средств 

 

Отчет о движениях денежных средств (млн тенге) 2014 2015 3м 2016 

Чистые денежные потоки, полученные от операционной деятельности 28 702 69 493 13 890 

Чистые денежные потоки, использованные в инвестиционной 

деятельности 
(63 168) (43 543) (1 244) 

Чистые денежные потоки, использованные в финансовой деятельности 580 (23 949) (5 289) 

Влияние обменных курсов валют к тенге 262 9 234 89 

Чистое увеличение (уменьшение) денежных средств и их эквивалентов (33 886) 11 236 7 445 

Денежные средства и их эквиваленты на начало периода 42 353 8 729 11 277 

Денежные средства и их эквиваленты на конец периода 8 729 19 965 18 722 

 

В 1-м квартале 2016 г. чистый приток денежных средств от операционной деятельности составил 13,9 

млрд тенге. Ключевыми статьями притока средств в рамках осуществления операционной деятельности 

стали реализация товаров и услуг на сумму 46,8 млрд тенге и авансы, полученные от покупателей и 

заказчиков, на сумму 7,4 млрд тенге. Общая сумма поступлений составила 55,6 млрд тенге. 

Основными статьями выбытия денежных средств в рамках операционной деятельности в отчетном 

периоде стали затраты в рамках себестоимости и операционных расходов. Общая сумма выбытий 

составила 41,7 млрд тенге. 

 

В рамках инвестиционной деятельности в 1-м квартале 2016 г. чистая сумма выбытий составила 1,2 

млрд тенге. Поступления по большей части были обеспечены за счет прочих поступлений на сумму 

11,0 млрд тенге. Средства в рамках инвестиционной деятельности были направлены на приобретение 

основных стредств и нематериальных активов на сумму 8,9 млрд тенге. Также 1,6 и 1,8 млрд тенге были 

направлены на приобретение других долгосрочных активов и прочие выбытия. 

 

Чистый отток средств от финансовой деятельности продолжает тенденцию 2015 г. – погашение текущих 

обязательств. Таким образом, на выплату вознаграждения и прочие выбытия Эмитент направил 3,8 и 1,5 

млрд тенге соответственно. Поступлений в рамках финансовой деятельности в отчетном периоде не 

было, при том, что на балансе эмитента долгосрочные займы выросли на 28 млрд тенге.  

 

Финансовый анализ проведён на основании данных, предоставленных Эмитентом. Ответственность за 

достоверность предоставленной Эмитентом информации несёт Эмитент. 
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Приложение №1 

Характеристики инструмента 

Торговый код KZTKb3 

Список ценных бумаг 
официальный, категория "долговые ценные бумаги субъектов 

квазигосударственного сектора" 

Предмет котирования чистая цена 

Единица котирования процент от номинала 

Валюта котирования KZT 

Точность котирования 4 знака 

Дата включения в торговые списки 26.12.14 

Дата открытия торгов 20.03.15 

Маркет-мейкеры АО "Казкоммерц Секьюритиз" (дочерняя организация АО 

"Казкоммерцбанк") 

Характеристики ценной бумаги 

Наименование облигации купонные облигации 

CFI DBFUFR 

НИН KZP01Y05E848 

ISIN KZ2C00003044 

Текущая купонная ставка, % 

годовых 
7,500 

Кредитные рейтинги облигации Fitch Ratings: http://www.fitchratings.com 

Валюта выпуска и обслуживания KZT 

Номинальная стоимость в валюте 

выпуска 
1 000 

Число зарегистрированных 

облигаций 
21 000 000 

Объем выпуска, KZT 21 000 000 000 

Число облигаций в обращении 6 063 

Период обращения 26.12.14 – 26.12.19 

 

 

Источник: Официальный сайт KASE на 28.04.2016 

http://www.kase.kz/ru/membership/member/KKS__
http://www.kase.kz/ru/membership/member/KKS__
http://www.fitchratings.com/

