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Outlook On Kazakh Agrarian Credit Corporation Revised To Negative; 'BB+/B'
Ratings Affirmed
25-Feb-2016 06:00 HKT

View Analyst Contact Information

On Feb. 17, 2016, we lowered our sovereign credit ratings on Kazakhstan to

'BBB-/A-3' from 'BBB/A-2'.

In our view, Kazakh Agrarian Credit Corp. (KACC) remains strategically 

important for the KazAgro Group and we believe that there is a high 

likelihood that the government of Kazakhstan would provide timely and 

extraordinary support to KACC in a financial stress scenario.

We are therefore affirming our 'BB+/B' ratings on KACC.

The negative outlook mirrors that on the sovereign: we are likely to lower

the ratings on KACC if we lower our ratings on Kazakhstan.

On Feb. 24, 2016, Standard & Poor's Ratings Services revised its outlook on 

Kazakh Agrarian Credit Corp. (KACC) to negative from stable. At the same time,

we affirmed our 'BB+/B' long- and short-term issuer credit ratings on KACC.

We also affirmed the Kazakhstan national scale ratings on KACC at 'kzAA-'.

The outlook revision follows the downgrade of Kazakhstan on Feb. 17 (see "

Kazakhstan Downgraded To 'BBB-/A-3' On Weaker Growth Outlook And Falling 

Current Account Receipts; Outlook Negative," published on RatingsDirect). The 

ratings on KACC continue to benefit from the potential for extraordinary 

government support in a stress scenario, which we expect would be provided 

through the KazAgro Group. The negative outlook on KACC now mirrors that on 

the sovereign ratings, reflecting that we would likely lower our ratings on 

KACC if we downgraded Kazakhstan.

We expect KACC to remain strategically important to the KazAgro Group: the 

institution is one of the largest in the group and its primary mandate of 

channeling government support to the agricultural sector and rural areas 

remains important to the group's long-term strategy. We understand that KACC's

role in direct lending to end-borrowers will gradually diminish with a larger 

fraction of financing coming through commercial banks, allowing effective 

utilization of the banks' existing infrastructure and distribution networks.

We currently assess KazAgro group's credit profile (GCP) at 'bbb-', that is, 

in line with our sovereign ratings as we expect the group to almost certainly 

benefit from extraordinary government support in case of need. Owing to what 

we view as KACC's strategically important status within KazAgro Group, our 

ratings on KACC are three notches higher than its 'b+' stand-alone credit 

profile (SACP).

According to our criteria for rating government-related entities, we also 

believe that there is a high likelihood of extraordinary government support 

for KACC in the event of financial distress. Our view is based on the 

entity's:
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Important role for the government. In addition to the aforementioned 

functions, KACC remains a key provider of cheap loans to non-agricultural 

businesses in rural areas throughout Kazakhstan. Moreover, its presence in

170 out of 175 districts in Kazakhstan and accumulated expertise in the 

sector means another entity would not easily be able to replicate its 

functions; and

Very strong link with the government of Kazakhstan, which wholly owns KACC

through KazAgro Holding. We understand that privatization is not currently

on the agenda and that the government closely monitors KACC's activities 

through KazAgro Holding.

The negative outlook on KACC mirrors our outlook on the sovereign ratings on 

Kazakhstan. We would likely revise the outlook or lower the ratings on KACC 

over the next 12 months if we took similar rating actions on the sovereign. 

This is because a sovereign downgrade would likely lead us to revise our 

assessment of KazAgro’s GCP, in turn affecting the ratings on KACC.

Any weakening in KACC's SACP, which could follow a material deterioration in 

the credit quality of its loan book and sharply increased credit costs, might 

prompt us to consider lowering the ratings on KACC.

We might consider a positive rating action if we observed an increase in the 

importance of KACC's role within KazAgro Group. Our view of a stronger 

probability of extraordinary government support also might lead us to take a 

positive rating action on KACC, although we do not currently expect this.
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Прогноз по рейтингам АО «Аграрная кредитная корпорация»
пересмотрен на «Негативный»; рейтинги подтверждены на уровне «ВВ+/
В»
25-Feb-2016 00:00 MSK

View Analyst Contact Information

17 февраля 2016 г. мы понизили суверенные кредитные рейтинги Республики 

Казахстан с «ВВВ/А-2» до «ВВВ-/А-3».

С нашей точки зрения, АО «Аграрная кредитная корпорация» (АКК) 

по-прежнему является компанией, имеющей высокую стратегическую значимость 

для группы компаний «КазАгро», и мы полагаем, что существует «высокая» 

вероятность того, что Правительство Республики Казахстан окажет АКК 

своевременную экстраординарную поддержку в стрессовой финансовой ситуации.

В связи с этим мы подтверждаем наши рейтинги АКК на уровне «ВВ+/В».

Прогноз «Негативный» по рейтингам АКК отражает прогноз по суверенным 

кредитным рейтингам Республики Казахстан. Мы можем понизить рейтинги АКК 

в случае понижения кредитных рейтингов Казахстана. 

24 февраля 2016 г. Служба кредитных рейтингов Standard & Poor's пересмотрела 

прогноз по рейтингам АО «Аграрная кредитная корпорация» (АКК) со «Стабильного» 

на «Негативный». В то же время мы подтвердили долгосрочный и краткосрочный 

кредитные рейтинги компании на уровне «ВВ+/В». 

Мы также подтвердили рейтинг АКК по национальной шкале на уровне «kzAA-».

Пересмотр прогноза обусловлен понижением суверенных рейтингов Республики 

Казахстан 17 февраля 2016 г. (см. статью «Рейтинги Республики Казахстан 

понижены до «BBB-/A-3» в связи с прогнозируемым снижением темпов роста 

экономики и сокращением поступлений по счету текущих операций; прогноз — 

«Негативный», опубликованную в RatingsDirect).  Уровень рейтингов АКК 

поддерживается возможностью получения компанией своевременной экстраординарной 

государственной поддержки в стрессовой финансовой ситуации. Как мы ожидаем, в 

таком случае поддержка будет оказана через группу «КазАгро». Прогноз 

«Негативный» по рейтингам АКК отражает прогноз по суверенным кредитным 

рейтингам Республики Казахстан. Мы можем понизить рейтинги АКК в случае 

понижения кредитных рейтингов Казахстана. 

Мы ожидаем, что АКК сохранит стратегическую значимость для группы «КазАгро», 

поскольку является одной из крупнейших дочерних структур холдинга «КазАгро», а 

ее основная задача —  направление государственных средств в аграрный сектор и 

сельские районы Казахстана — остается важной для долгосрочной стратегии 

группы. Насколько мы понимаем, роль АКК в прямом кредитовании конечных 

заемщиков будет постепенно снижаться на фоне увеличения доли финансирования 

через коммерческие банки, что обеспечит эффективное использование существующей 

инфраструктуры и филиальных сетей банков.

В настоящее время мы оцениваем кредитный профиль группы (group credit profile 

– GCP) на уровне «bbb-», что соответствует суверенному кредитному рейтингу 

Республики Казахстан, поскольку, на наш взгляд, существует «практически 

безусловная» вероятность получения группой экстраординарной поддержки от 

государства в случае необходимости. Ввиду статуса АКК как компании, имеющей 

высокую стратегическую значимость для группы «КазАгро», рейтинги АКК на три 

ступени превышают оценку собственной кредитоспособности (stand-alone credit 

profile — SACP) компании («b+»).

В соответствии с нашей методологией присвоения рейтингов организациям, 

http://www.standardandpoors.com/ru_RU/web/guest/home
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связанным с государством (ОСГ), мы также считаем, что существует «высокая» 

вероятность получения АКК экстраординарной государственной поддержки в случае 

стрессовых финансовых ситуаций. Наше мнение основывается на следующих 

результатах оценки компании:

«важная» роль компании для Правительства Республики Казахстан. Помимо 

выполнения указанных функций, АКК остается одним из важных источников 

льготных кредитов неаграрным предприятиям, действующим в сельских районах 

Казахстана. Кроме того, поскольку АКК ведет свою деятельность в 170 из 

175 районов страны и имеет значительный опыт работы в секторе, мы 

полагаем, что в стране нет организации, которая могла бы легко заменить 

АКК в выполнении этих функций; 

«очень прочные» связи с Правительством Республики Казахстан. 

Правительство полностью владеет АКК через холдинг «КазАгро». Насколько мы 

понимаем, вопрос о приватизации компании в настоящее время не 

рассматривается. Деятельность компании контролируется правительством 

через холдинг «КазАгро». 

Прогноз «Негативный» по рейтингам АКК отражает прогноз по суверенным кредитным 

рейтингам Республики Казахстан. Мы можем пересмотреть прогноз или понизить 

рейтинги компании в ближайшие 12 месяцев в случае аналогичного рейтингового 

действия в отношении Республики Казахстан, поскольку понижение суверенных 

рейтингов, вероятнее всего, обусловит пересмотр оценки кредитного профиля 

группы «КазАгро», что, в свою очередь, окажет влияние на рейтинги АКК.

Понижение оценки SACP компании, которое может быть обусловлено существенным 

ухудшением качества ее кредитного портфеля и резким увеличением расходов на 

формирование резервов, может привести к понижению рейтингов АКК.

Позитивное рейтинговое действие может быть обусловлено повышением роли АКК в 

рамках группы «КазАгро». Вывод о повышении вероятности получения компанией 

экстраординарной государственной поддержки также может обусловить позитивное 

рейтинговое действие в отношении АКК, хотя мы и не прогнозируем этого в 

настоящее время.

КРИТЕРИИ И СТАТЬИ, ИМЕЮЩИЕ ОТНОШЕНИЕ К ТЕМЕ ПУБЛИКАЦИИ

КРИТЕРИИ

Таблицы соответствий кредитных рейтингов по национальным и региональным 

шкалам рейтингам по международной шкале Standard & Poor's // 19 января 

2016 г.

Критерии присвоения кредитных рейтингов организациям, связанным с 

государством: Методология и допущения // 25 марта 2015 г.

Кредитные рейтинги по национальным и региональным шкалам // 22 сентября 

2014 г.

Методология присвоения рейтингов группе компаний // 19 ноября 2013 г.

СТАТЬИ

Рейтинги Республики Казахстан понижены до «BBB-/A-3» в связи с 

прогнозируемым снижением темпов роста экономики и сокращением поступлений 

по счету текущих операций; прогноз — «Негативный» // 17 февраля 2016 г.

Некоторые определения, используемые в этом отчете, в частности применяемые 

нами для описания рейтинговых факторов, имеют конкретные значения, которые 

приведены в наших критериях. Таким образом, подобные определения должны быть 

интерпретированы в контексте соответствующих методологических статей. 

Критерии, используемые при присвоении рейтингов, можно найти на сайте 

www.standardandpoors.com. Полная информация о рейтингах предоставляется 

зарегистрированным пользователям RatingsDirect на порталах 

www.globalcreditportal.com и www.spcapitaliq.com. Все рейтинги, которые 

затронуты данным рейтинговым действием, можно найти на общедоступном веб-сайте 

Standard & Poor's www.standardandpoors.com с помощью поискового окна «Ratings 
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использования Контента, а также за защиту и хранение данных, введенных пользователем. Контент предоставляется на условии «как

он есть». СТОРОНЫ S&P НЕ ДАЮТ НИКАКИХ ВЫРАЖЕННЫХ ИЛИ ПОДРАЗУМЕВАЕМЫХ ГАРАНТИЙ, В ТОМ ЧИСЛЕ ГАРАНТИЙ

ТОВАРНОЙ ПРИГОДНОСТИ ИЛИ ПРИГОДНОСТИ К ИСПОЛЬЗОВАНИЮ В КАКИХ-ЛИБО ОПРЕДЕЛЕННЫХ ЦЕЛЯХ, ГАРАНТИЙ

ОТСУТСТВИЯ ПРОГРАММНЫХ ОШИБОК И ДЕФЕКТОВ, ГАРАНТИЙ БЕСПЕРЕБОЙНОЙ РАБОТЫ КОНТЕНТА И ЕГО СОВМЕСТИМОСТИ

С ЛЮБЫМИ НАБОРАМИ АППАРАТНЫХ ИЛИ ПРОГРАММНЫХ УСТАНОВОК, НО НЕ ОГРАНИЧИВАЯСЬ ЭТИМ. Стороны S&P ни при

каких обстоятельствах не несут ответственности за прямые, косвенные, случайные, присуждаемые в порядке наказания,

компенсаторные, штрафные, определяемые особыми обстоятельствами дела убытки и издержки, а также за расходы на оплату

юридических услуг и ущерб (включая упущенный доход, упущенную выгоду и скрытые издержки), связанные с каким бы то ни было

использованием Контента — даже будучи предупрежденными о возможности таких последствий.

Результаты кредитного анализа, включая рейтинги и утверждения, содержащиеся в Контенте, представляют собой выражение мнения

на дату такого их выражения и не являются констатацией факта или рекомендацией покупать, держать или продавать какие-либо

ценные бумаги либо принимать какие-либо инвестиционные решения. S&P не обязуется обновлять Контент после публикации в той

или иной форме (том или ином формате). Пользователям не следует полагаться на Контент, поскольку он не может заменить собой

знания, способность суждения и опыт пользователя, его менеджмента, сотрудников, консультантов и (или) клиентов во время

принятия инвестиционных или иных деловых решений. Мнения и результаты аналитической работы S&P не являются установлением

пригодности той или иной ценной бумаги. S&P не выполняет функции фидуциария или инвестиционного консультанта. S&P получает

информацию из источников, являющихся, по его мнению, надежными, но не проводит аудит и не берет на себя обязанность по

проведению всесторонней проверки или независимой верификации получаемой информации.

Некоторые виды деятельности бизнес-подразделений S&P осуществляются раздельно для обеспечения их независимости и

объективности. Поэтому одни бизнес-подразделения S&P могут располагать информацией, которой нет у других бизнес-

подразделений. В S&P действуют правила и процедуры, предназначенные для обеспечения конфиденциальности определенной

непубличной информации, получаемой в ходе каждого аналитического процесса.

S&P может получать вознаграждение за присвоение рейтингов и определенные виды кредитного анализа. Как правило, оно

выплачивается эмитентами или андеррайтерами ценных бумаг, а также должниками по обязательствам. S&P оставляет за собой

право на распространение своих мнений и аналитических материалов. Публичные рейтинги и аналитические материалы S&P

публикуются на веб-сайтах — www.standardandpoors.com (доступ — бесплатный), а также www.ratingsdirect.com и

www.globalcreditportal.com (доступ по подписке) и распространяются другими способами, в том числе через публикации S&P и

независимых дистрибьюторов. Дополнительную информацию, касающуюся оплаты наших рейтинговых услуг, можно получить по

адресу: www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Пароли и идентификаторы пользователя, полученные от S&P, считаются персональными и могут использоваться ТОЛЬКО теми

лицами, которым они присвоены. Совместное использование паролей и идентификаторов, а также совместный доступ к веб-сайту с

помощью одних и тех же паролей и идентификаторов не разрешаются. Если Вам нужно перепечатать, перевести или использовать

данные (информацию) каким-либо иным образом (кроме как в соответствии с настоящим документом), обращайтесь в Службу

поддержки клиентов (почтовый адрес: Client Services, 55 Water Street, New York, NY 10041, тел.: (1) 212-438-7280, адрес электронной

почты: research_request@standardandpoors.com).
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Воспроизведение и раcпространениe информации, paзмещенной нa caйтe, в какой-либо фoрме запрещено, зa исключением случаев,

когда имеется предварительное письменное разрешение Standard & Poor’s. Standard & Poor’s не дает гарантий точности, полноты,

своевременности или доступности любой информации, размещенной на сайте, включая кредитные рейтинги, и не несет

ответственности ни за какие ошибки или упущения (допущенные по неосторожности или иной причинe), независимо от их причины,

или за последствия использования такой информации. STANDARD & POOR’S HE ДAET ВЫРАЖЕННЫХ ИЛИ ПОДРАЗУМЕВАЕМЫХ

ГАРАНТИЙ, В ЧАСТНОСТИ (НО НЕ ТОЛЬКО) ТОРГОВОЙ ПРИГОДНОСТИ ИЛИ ПРИГОДНОСТИ ИНФОРМАЦИИ, РАЗМЕЩЕННОЙ НА

САЙТЕ, К ИСПОЛЬЗОВАНИЮ В КАКИХ-ЛИБО ИНЫХ ЦЕЛЯХ. STANDARD & POOR’S не несет ответственности ни за какие прямые,

косвенные, случайные, присуждаемые в порядке наказания, компенсаторные, штрафные, определяемые особыми обстоятельствами

дела убытки и издержки, а также за расходы на оплату юридических услуг и ущерб (включая упущенный доход, упущенную выгоду и

скрытые издержки), понесенные в связи с любым использованием информации, размещенной на сайте, включая кредитные рейтинги.

Рейтинги Standard & Poor’s представляют собой мнения, а не фактические данные или рекомендации покупать, держать или

продавать ценные бумаги. Они не определяют рыночную стоимость ценных бумаг или пригодность ценных бумаг для инвестиционных

целей и не являются рекомендацией принимать какие-либо инвестиционные решения. Полный текст дисклэймера приведен   здесь.
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