
 
 

 
 

АО «Кселл» 
 
Fitch Ratings подтвердило кредитный рейтинг Kcell на 
уровне 'BB+' со стабильным прогнозом 
 

Алматы, 22 ноября 2024 года. Акционерное общество «Кселл» (далее «Kcell» 

или «Общество») (KASE, KCEL) – один из крупных операторов сотовой связи на 

телекоммуникационном рынке Казахстана, сообщает о подтверждении международным 

рейтинговым агентством Fitch Ratings текущего уровня кредитного рейтинга Kcell («ВВ+» 

со стабильным прогнозом). 

 Согласно отчету аналитиков, текущий уровень кредитного рейтинга Kcell («ВВ+», 

прогноз «Стабильный») обусловлен сильными позициями компании на рынке мобильной 

связи, относительно низким уровнем задолженности и значительными стратегическими 

связями с материнской компанией АО «Казахтелеком».  

Аналитики отмечают, что активное развитие инфраструктуры 4G и строительство 

сети 5G влечет рост капитальных затрат и потребность в капитале, что влияет на увеличение 

долговой нагрузки компании. Однако текущий уровень чистой задолженности к EBITDA 

на уровне 1,4 имеет существенный запас прочности. С учетом ожиданий аналитиков по 

дальнейшему росту инвестиций в 2025–2027 годах коэффициент задолженности Kcell 

может увеличиться, но в допустимом для текущего уровня рейтинга предела.  

«Подтверждение текущего уровня кредитного рейтинга Kcell международным 

рейтинговым агентством Fitch Ratings мы считаем позитивным событием, поскольку 

вопрос обеспечения финансовой устойчивости для нас является приоритетным. В 

третьем квартале 2024 года при поддержке руководства АО «Самрук-Казына» и 

контролирующего акционера АО «Казахтелеком» мы провели объемную работу по 

улучшению кредитного портфеля, в настоящее время все обязательства компании 

выражены в тенге (то есть валютный риск по обязательствам исключен) с 

минимальными процентными ставками, не более 15,25%. Последние два выпуска облигаций 

на общую сумму 45 миллиардов тенге мы разместили по ставке 14,75%, направив 

привлеченные средства на рефинансирование более дорогих заимствований, что также 

положительно отмечено аналитиками Fitch Ratings» - подчеркнул Главный финансовый 

директор АО «Кселл» Сабигат Рахметов.  

Kcell остается вторым крупнейшим мобильным оператором в Казахстане с 

рыночной долей около 30% по состоянию на конец 3 квартала 2024 года. Значительные 

инвестиции в модернизацию сети, а также развертывание сети 5G после приобретения 

соответствующего спектра в 2022 году должны поддержать рыночные позиции компании. 

«В конце 2022 года мы в составе консорциума мобильных операторов победили на 

аукционе радиочастот 5G и в течение двух последних лет заняты активным 

разворачиванием сети 5G в Казахстане. Это позволило нам обеспечить почти миллион 

казахстанцев телекоммуникационными услугами по новой технологии 5G. На сегодняшний 

день уже 45% населения покрыты технологией 5G. Кроме того, мы активно занимаемся 

модернизацией и развитием существующей сети, а также строительством базовых 

станций 4G с целью расширения и улучшения покрытия сети для предоставления 

качественных услуг нашим клиентам. По итогам 9 месяцев 2024 года компании удалось 

довести уровень выручки до 180 миллиардов тенге, что больше показателя сопоставимого 



 
 

периода прошлого года на 9%. Это свидетельствует о росте клиентской базы, увеличении 

продаж и успешных маркетинговых стратегиях» - отметил Главный исполнительный 

директор, Председатель Правления АО «Кселл» Аскар Жамбакин. 

В Fitch Ratings прогнозируют усиление конкуренции после завершения сделки по 

продаже доли участия АО «Казахтелеком» в ТОО «Мобайл Телеком-Сервис», однако 

подчеркивают, что мобильные операторы исторически действовали независимо, и 

ожидают, что Kcell выиграет от активного предложения комбинированных предложений 

мобильной и фиксированной связи. Более того, аналитики считают, что мобильный сегмент 

станет одним из основных драйверов роста материнской компании АО «Казахтелеком». 

Проводя сравнительный анализ с сопоставимыми компаниями, Fitch Ratings 

отмечает, что Kcell имеет устойчивые позиции на рынке мобильной связи, низкую 

долговую нагрузку и хорошее генерирование денежных потоков за пределами пика 

инвестиционного цикла также, как и турецкий оператор мобильной связи Turkcell Iletisim 

Hizmetleri A.S. (Tcell; «BB-»/Стабильный) и немецкий мобильный оператор Telefonica 

Deutschland Holding AG (TEF DE; «BBB»/Стабильный). В отличие от Tcell, чей рейтинг 

ограничен рейтингом страны (Турция), Kcell работает в более стабильной операционной 

среде и не подвержен валютным рискам, по заключению аналитиков.  
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О Kcell 

Kcell – казахстанский оператор по предоставлению цифровых телекоммуникационных 

услуг: мобильной связи и конвергентных услуг фиксированной связи (FMC), передачи данных и 

доступа в интернет, финансовых сервисов, цифровых сервисов и мобильных приложений, ИТ-

решений в области системной интеграции, интернета вещей, межмашинного взаимодействия 

(machine to machine), сбора и обработки больших данных и облачных вычислений. Лидирующий 

оператор в Казахстане по предоставлению сервиса смартфон+тариф.  

Kcell стал крупнейшей цифровой экосистемой Казахстана с конкурентным преимуществом 

благодаря дополнительным услугам, таким как мобильные финансовые услуги, мобильное 

телевидение, онлайн фильмы, музыка, книги и журналы, а также благодаря разработке уникальных 

бизнес-решений для корпоративных клиентов. Kcell занимает лидирующие позиции на рынке В2В 

за счёт реализации стратегии вертикальных, инфраструктурных решений, развитию и внедрению 

инновационных технологий. Область покрытия сети 4G/LTE охватывает 82,97% населения 

Республики Казахстан и обеспечивает высокое качество услуг.  

Kcell представлен брендами Kcell и activ, которые хорошо зарекомендовали себя на 

высококонкурентных телекоммуникационных рынках благодаря высокому качеству обслуживания 

клиентов. Благодаря четкой мультибрендовой архитектуре Kcell повышает эффективность бизнеса 

в сегменте B2С за счет оптимального ценообразования в отношении пакетных услуг, управления 

прибыльностью клиентской базы и качества сети. 
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