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Облигации на сумму 150 000 000 долларов США под 9,375 процента годовых, сроком погашения в 2011 году,
("Облигации"), выпускаются NurFinance ("Эмитент" или " NurFinance") и гарантируются АО "Нурбанк", акционерным
обществом, организованным в Республике Казахстан ("Нурбанк", "Банк" или "Гарант"). Процент по Облигациям будет
начисляться на Дату закрытия (в соответствии с приведённым ниже определением) и будет подлежать оплате раз в
полугодие (оплата за текущее полугодие производится в конце полугодия) 17 апреля и 17 октября каждого года, начиная
с 17 апреля 2007 года Банк безоговорочно и безотзывно гарантирует надлежащую и своевременную оплату всех сумм,
которые становятся подлежащими оплате в любое время, в отношении Облигаций ( "Гарантия"), в соответствии с
договором поручения от 17 октября 2006 года ("Договор поручения") между Эмитентом, Банком и "The Bank of New
York", действующим через свой Лондонский филиал как доверительное лицо держателя Облигаций ("Доверительное
лицо"). Облигации будут выступать в качестве объекта и иметь преимущества от Договора поручения.

В Комиссию по надзору за финансовым сектором (Commission de Surveillance du Secteur Financier - CSSF),
выступающую в качестве компетентного органа в соответствии с Люксембургским Законом от 10 июля 2005 года о
проспектах эмиссии ценных бумаг, была подана заявка по утверждению данного Проспекта в качестве проспекта,
данный Проспект представляет собой проспект в контексте статьи 5 Директивы 2003/71/EC (Директива ЕС о проспекте
эмиссии).

Помимо этого,  была подана заявка на Люксембургскую фондовую биржу на внесение Облигаций в список и допуска их
к торгам на регулируемом рынке Люксембургской фондовой биржи, который является регулируемым рынком в
Люксембурге. В данном Проспекте упоминания о "регулируемом рынке" будут означать регулируемый рынок в
контексте Директивы 2004/39/EC Европейского парламента и Совета.

См. раздел "Факторы риска", начинающийся на странице 16, по вопросам обсуждения конкретных факторов,
которые следует рассмотреть в связи с инвестированием в Облигации.

Оплата по Облигациям будет сделана в чистом виде и освобождена от удержания каких-либо налогов в Нидерландах
или Республике Казахстан. Не смотря на то, что Гарант обязан удерживать налоги с выплат Эмитенту, в целях
субсидирования обязательств Эмитента по облигациям, Гарант дал согласие пересчитать данные выплаты в сумму,
начисленную до уплаты налогов, для обеспечения получения Эмитентом суммы, достаточной для удовлетворения
данных обязательств по Облигациям, как если бы никаких удержаний не было произведено. Эмитент может выкупить
Облигации целиком, но не частями; если возникнет необходимость удержания налогов в Нидерландах или в том  случае,
если Гаранту потребуется увеличить сумму, необходимо пересчитать выплаты до суммы, начисленной до
налогообложения, более подробно все представлено в Условии 9 раздела "Положения и условия Облигаций".

Облигации не были и не будут зарегистрированы в соответствии с Законом США о ценных бумагах 1993 года с
внесенными поправками ("Закон о ценных бумагах"), однако они подчиняются требованиям налогового
законодательства США. Облигации предлагаются за пределами США "Организаторами выпуска ценных бумаг"
(как обозначено в разделе "Подписка и продажа") в соответствии с Положением S Закона о ценных бумагах
("Положением S") и не могут быть предложены, проданы или доставлены в пределах США или, за счет или с
выгодой для гражданина США, кроме как на основании освобождения от требования регистрации по Закону о
ценных бумагах или по сделке, не зависящей от них.

Облигации будут выпущены в зарегистрированной форме и первоначально будут представлены бенефициарными
интересами в сертификате глобальной облигации ("Сертификат глобальной облигации"), в полностью
зарегистрированной форме без купонов на выплату процентов, которые будут депонированы приблизительно 17 октября
2006 ("Дата закрытия") в совместном депозитарии Euroclear Bank S.A./N.V., как операторе системы Euroclear
("Euroclear"), и "Clearstream Banking, soci´et´e anonyme" ("Clearstream, Люксембург"). Сертификат глобальной облигации
будет подлежать обмену в конкретных ограниченных обстоятельствах в целом, но не по частям, на Облигации, которые
имеют отличительную, полностью зарегистрированную форму без купонов номиналом 100 000 долларов США или в
другой сумме, свыше этой, которая будет целой кратной 1 000 долларов США ("Сертификат индивидуальной
облигации"). См. "Форма Облигаций и ограничения по переводу; Краткий обзор положений по Облигациям в
глобальной форме".

Организаторы выпуска ценных бумаг

HSBC ING Межбанковские операции

Дата выпуска настоящего Проспекта – 16 октября 2006 года
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Настоящий Проспект содержит информацию, предоставляемую Эмитентом и Банком в отноше нии эмиссии
и предложения Облигаций.

Ни настоящий Проспект, ни какая-либо другая информация, предоставляемая применительно к Облигациям,
не должна рассматриваться в качестве рекомендации Эмитента, Банка, Менеджеров или Доверительного
лица о приобретении Облигаций получателем Проспекта или любой другой информации, предоставляемой
применительно к Облигациям. Каждый инвестор, намеревающийся купить Облигации, должен
самостоятельно провести анализ финансового состояния и деятельности, и дать свою собственную оце нку
кредитоспособности Эмитента и/или Банка. Ни настоящий Проспект, ни какая -либо другая информация,
предоставляемая применительно к Облигациям, не является предложением или побуждением для кого -либо
от лица Эмитента, Банка, Менеджеров или Доверительного лица подписаться на Облигации или приобрести
их.

Ни Менеджеры, ни Доверительное лицо, не проводили независимо проверку информации, содержащейся в
данном документе. Следовательно, ни Менеджеры, ни Доверительное лицо не дают никакого
представления, гарантии или обязательств, явно выраженных или подразумеваемых, и не несут
ответственности или финансовых обязательств в отношении точности или полноты настоящего Проспекта в
любой момент времени. Ни одно лицо не уполномочено Эмитентом, Банком, Менеджерами или
Доверительным лицом предоставлять какую-либо информацию или сообщать какие-либо сведения, не
содержащиеся в настоящем Проспекте, а если такая информация уже предоставлена, она не должна
рассматриваться в качестве утвержденной.

Распространение настоящего Проспекта и предложение, продажа и доставка Облигаций в отдельных
юрисдикциях могут быть ограничены законом. Эмитент, Банк, Менеджеры или Доверительное лицо
требуют от лиц, ставших обладателями настоящего Проспекта или Облигаций, быть осведомленными о
данных ограничениях и соблюдать их.  В частности, от данных лиц требуется соблюдения ограничений по
предложениям или продажам Облигаций и по распространению настоящего Проспекта и другой
информации в отношении Облигаций, изложенной далее в разделе "Подписка и продажа".

Более того, ни Эмитент, ни Банк, ни Менеджеры, ни Доверительное лицо не дают каких -либо пояснений по
налогообложению платежей или поступлений в отношении Облигаций. Каждый инвестор,  намеревающийся
приобрести Облигации, должен самостоятельно найти информацию по данным налогам или
проконсультироваться у профессионалов, если это необходимо для данных целей.

В ОТНОШЕНИИ ЭМИССИИ ОБЛИГАЦИЙ, HSBC BANK PLC (ИЛИ ЛЮБОЕ ЛИЦО, ДЕЙСТВУЮЩЕЕ
ОТ ИМЕНИ HSBC BANK PLC) МОЖЕТ ПЕРЕРАСПРЕДЕЛЯТЬ ОБЛИГАЦИИ (ОБЕСПЕЧИВАЯ, ЧТОБЫ
СОВОКУПНАЯ СУММА ЗАЙМА ПО РАЗМЕЩЕННЫМ ОБЛИГАЦИЯМ НЕ ПРЕВЫШАЛА 105
ПРОЦЕНТОВ ОТ СОВОКУПНОЙ СУММЫ ЗАЙМА ПО ОБЛИГАЦИЯМ) ИЛИ ОФОРМЛЯТЬ СДЕЛКИ В
ЦЕЛЯХ ПОДДЕРЖАНИЯ РЫНОЧНОЙ ЦЕНЫ ОБЛИГАЦИЙ НА УРОВНЕ ВЫШЕ, ЧЕМ ТОТ, КОТОРЫЙ,
В ПРОТИВНОМ СЛУЧАЕ, ДОЛЖЕН ДОМИНИРОВАТЬ В ТЕЧЕНИЕ ОГРАНИЧЕННОГО ПЕРИОДА
ПОСЛЕ ДАТЫ ЗАКРЫТИЯ, НО ПРИ ЭТОМ, ДОЛЖЕН ВЫСТУПАТЬ В КАЧЕСТВЕ ЛИЦА,
ДЕЙСТВУЮЩЕГО ОТ СОБСТВЕННОГО ИМЕНИ, А НЕ В КАЧЕСТВЕ АГЕНТА ЭМИТЕНТА. ОДНАКО,
НЕТ ГАРАНТИИ ТОГО, ЧТО HSBC BANK PLC (ИЛИ ЛЮБОЕ ЛИЦО, ДЕЙСТВУЮЩЕЕ ОТ ИМЕНИ
HSBC BANK PLC) ПРЕДПРИМЕТ ДЕЙСТВИЯ ПО ОБЕСПЕЧЕНИЮ СТАБИЛИЗАЦИИ. ЛЮБОЕ
ДЕЙСТВИЕ, НАПРАВЛЕННОЕ НА СТАБИЛИЗАЦИЮ, МОЖЕТ БЫТЬ НАЧАТО В МОМЕНТ
РАЗГЛАШЕНИЯ УСЛОВИЙ ПРЕДЛОЖЕНИЯ ОБЛИГАЦИЙ И ПОСЛЕ ЭТОГО, И ЕСЛИ ДЕЙСТВИЕ
УЖЕ ИНИЦИИРОВАНО, ОНО МОЖЕТ БЫТЬ ЗАВЕРШЕНО В ЛЮБОЕ ВРЕМЯ, НО НЕ ПОЗДНЕЕ 30-ТИ
ДНЕЙ ПОСЛЕ ДАТЫ ЭМИССИИ ОБЛИГАЦИЙ И 60-ТИ ДНЕЙ ПОСЛЕ ДАТЫ РАЗМЕЩЕНИЯ
ОБЛИГАЦИЙ.
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ЗАЯВЛЕНИЕ ОБ ОТВЕТСТВЕННОСТИ

Эмитент и Банк ("Ответственные лица") берут на себя ответственность за информацию, содержащуюся в
настоящем Проспекте. Насколько это известно Ответственным лицам (которые предпринимают все
разумные меры к тому, чтобы обеспечить достоверность), информация, содержащаяся в настоящем
Проспекте, согласуется с фактами и не содержит упущений, способных повлиять на значимость данной
информации. Достоверная информация, представленная в разделах "Финансовый отчет и финансовое
состояние – экономика Казахстана" и "Банковский сектор в Казахстане" настоящего Проспекта, взята из
документов и других публикаций, выпущенных на основании публикаций, изданных Национальным Банком
Республики Казахстан ("НБPК"), Агентством Республики Казахстан по статистике (АРКС), Агентством
Республики Казахстан по регулированию и надзору финансового рынка и финансовых организаций (АФН
РК) и по их поручению. Необязательно совпадение взглядов таких источников в отношении информации,
изложенной здесь. Банк берет на себя ответственность за точное приведение данных выдержек, и насколько
это ему известно и доступно, исходя из информации, опубликованной данными источниками, не было
выявлено фактов дезинформации или неточного представления информации в соответствующих
материалах.
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ПРИНУДИТЕЛЬНОЕ ИСПОЛНЕНИЕ ИНОСТРАННЫХ СУДЕБНЫХ РЕШЕНИЙ

Банк представляет собой акционерную компанию, организованную в соответствии с законодательством
Казахстана, определенные должностные лица которого и директора, а также отдельные лица, упоминаемые
в настоящем Проспекте, являются резидентами Казахстана. Все активы или существенная доля активов
Банка и каждого из этих лиц размещаются в Казахстане. В результате, может стать невозможным (а)
вручение судебной повестки Банку или какому-либо лицу, находящемуся за пределами Казахстана, (б)
привести в исполнение судебные решения против кого-либо из них в судах за пределами Казахстана,
полученные там же и основанные на законах других юрисдикций или (в) привести в исполнение судебные
решения против кого-либо из них в судах Казахстана, а также полученные в судах других стран, включая
решения, полученные в отношении Облигаций, Гарантии (содержащихся в Договоре поручения) или
Договора поручения в судах Англии.

Облигации, Гарантия (содержащаяся в Договоре поручения), Договор поручения и Агентское соглашение
(как определено в разделе "Положения и условия Облигаций") регулируются законами Англии, а Эмитент и
Гарант договорились, что все споры, возникающие по Облигациям и Гарантии (содержащейся в Договоре
поручения), сообразно обстоятельствам, по Договору поручения и Агентскому соглашению, находятся в
юрисдикции судов Англии, либо, по выбору Доверительного лица, или при определенных обстоятельствах,
держателя Облигаций (как определено в разделе "Положения и условия Облигаций") в компетенции
арбитражного суда  Лондоне, Англия. См. раздел "Положения и условия Облигаций – Условие 20". Суды
Казахстана не будут приводить в исполнение какое-либо судебное решение, полученное в суде другой
страны, если только не будет действовать договор между этой страной и Казахстаном, обеспечивающий
взаимное приведение в исполнение судебных решений, и только в соответствии с условиями такого
договора. Такого действующего договора между Казахстаном и Англией нет. Однако, как Казахстан, так и
Англия являются участниками Конвенции о признании и приведении в исполнение иностранных
арбитражных решений (Нью-Йорк, 1958 год) ("Конвенция"), арбитражные решения Англии общепризнанны
и имеют исковую силу в Казахстане, обеспечивая тем самым условия для принуди тельного исполнения,
прописанные в Конвенции.

Парламент Казахстана принял новый Закон "О Международном коммерческом арбитраже", который
вступил в силу 28 Декабря 2004 года. Данный Закон призван устранить неопределенности ранее принятых
решений Конституционного совета Республики Казахстан в отношении исполнения Конвенции в
Казахстане, которые действовали с 15 февраля 2002 года и 12 апреля 2002 года.
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ЗАЯВЛЕНИЯ НА ПЕРСПЕКТИВУ

Определенные заявления, включенные в данный документ, могут представлять собой з аявления на
перспективу, которые включают ряд рисков и неопределенностей. Такие заявления о перспективах могут
быть определены путем использования прогностической терминологии, например: "оценивается",
"предполагается", "ожидает", "может", "ожидаются", "намерен", "будет", "продолжит", "следует", "было бы",
"стремится", "приблизительно" или "предусматривает", или подобные выражения, а также их отрицательная
форма и другие варианты, или сопоставимая терминология; либо они могут быть определены путем
обсуждения стратегии, планов или намерений. Данные заявления на перспективу включают все вопросы, не
являющиеся историческими фактами. Они появляются в ряде мест по всему Проспекту и включают
утверждения в отношении намерений Банка, предположений или текущих ожида ний, касающихся, среди
прочего, результатов деятельности Банка, финансового положения и ликвидности, перспектив, роста,
стратегии и той отрасли, в которой он работает. По своей природе, заявлени я на перспективу включают
риски и сомнения, так как они относятся к тем случаям и зависят от тех обстоятельств, которые могут или
не могут иметь место в будущем.

Потенциальные инвесторы должны знать, что заявления о перспективах не являются гарантией будущего
исполнения, и что фактические результаты деятельности Банка, финансового положения и ликвидности, а
также развитие отрасли, в которой он работает, могут существенно отличаться от тех, которые сделаны в
заявлениях на перспективу, содержащихся в настоящем Проспекте. Такие заявления на перспективу,
безусловно, зависят от предположений, данных или методов, которые могут быть ошибочными или
неточными, либо не иметь права на реализацию.

Факторы, которые могут оказать воздействие на заявления на перспективу, среди прочего, включают: общие
экономические и коммерческие условия; спрос на услуги Банка; конкурентные факторы в тех рыночных
секторах, где Банк конкурирует; изменения государственного управления; изменения налогового
регулирования, включая изменение налоговых ставок; новые налоговые законы и пересмотренные
толкования налогового законодательства; результаты судебного процесса или арбитража; колебания
процентных ставок и другие рыночные условия, включая колебания обменных курсов валюты;
экономические и политические условия на международных рынках, включая правительст венные изменения
и ограничения возможности перемещения капитала через границы; а также расчет времени, воздействие и
другие факторы неопределенности будущих действий. См. раздел "Факторы риска", где представлены
важные факторы, которые могут вызывать существенное отклонение фактических результатов от заявлений
на перспективу.

Банк не берет на себя обязательства и не намерен обновлять или перес матривать какие-либо заявления на
перспективу, сделанные в настоящем Проспекте, в результате получения новой информа ции, предстоящих
событий или в результате других обстоятельств. Все последующие письменные или устные заявления на
перспективу, относящиеся к Банку или лицам, выступающим от имени Банка, специально
классифицируются в полной мере как предупреждающие заявления, содержащиеся во всем Проспекте.
Потенциальный покупатель Облигаций не должен чрезмерно полагаться на данные заявления о
перспективах.
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ПРЕДСТАВЛЕНИЕ ФИНАНСОВОЙ ИНФОРМАЦИИ

Банк ведет бухгалтерский учет в Тенге в соответствии с законодательством Респуб лики Казахстан и
положениями Национального Банка Республики Казахстан (НБРК). Аудированная консолидированная
финансовая отчётность Банка по состоянию на 31 декабря 2005 года и 2004 года ( "Аудированная
финансовая отчётность") подготовлена в соответствии с Международными стандартами финансовой
отчетности ("МСФО"). Финансовая отчётность Банка проверена ТОО "Ernst & Young LLP" ("Ernst &
Young"), расположенным по адресу: 050099, Казахстан, Алматы, ул. Фурманова, 240Г. Неаудированная
промежуточная сокращенная консолидированная финансовая отчетность за шесть месяцев, закончившихся
30 июня 2006 года и 2005 года, ("Промежуточная финансовая отчётность"), подготовлена Банком в
соответствии с Международным стандартом бухгалтерского учёта IAS 34 "Промежуточная финансовая
отчётность" и проверена компанией "Ernst & Young". Аудированная финансовая отчётность и
Промежуточная финансовая отчётность по настоящему документу относятся к "Финансовой отчетности".

Средние балансовые и статистические данные, включенные в настоящий Пр оспект, подготовлены на основе
среднесуточных балансовых остатков для 2005 года и 2006 года, с учетом того, что в 2004 году эти данные
были рассчитаны на основании средней арифметической (например, в случае балансовых данных, берется
сальдо на начало и сальдо на конец соответствующего периода). Таким образом, инвесторы должны быть
уведомлены о том, что такая информация может быть несопоставима со средними балансовыми и
статистическими данными 2005 и 2006 года.

Некоторые цифры, включенные в настоящий Проспект, были округлены; таким образом, цифры одной и той
же категории, представленные в разных таблицах могут слегка отличаться, и итоговые значения в
некоторых таблицах могут не совпадать с арифметическим суммированием цифр, предшествующих им.

В настоящем Проспекте:

 "Банк" и "Гарант" означают АО "Нурбанк", и там, где позволяет контекст, Банк и его дочерние
компании;

 "Базельское Соглашение" означает Соглашение по капиталу, принятое в 1988 году Базельским
комитетом по банковскому регулированию и практике надзора;

 "СНГ" означает Содружество независимых государств;
 "БРК" означает Банк развития Казахстана;
 "ЕБРР" означает Европейский банк реконструкции и развития;
 "ЕС" означает Европейский союз;
 "€" и "евро" означает единую валюту государств-членов, участвующих в третьей стадии

формирования Европейского экономического и валютного союза согласно Договору об учреждении
Европейского Сообщества, с периодическими поправками;

 "АФН РК" означает Агентство Республики Казахстан по регулированию и надзору финансового
рынка и финансовых организаций;

 "Группа" означает Банк и его дочерние компании;
 "Эмитент" означает NurFinance B.V.;
 "Казахстан" или "Республика" означает Республику Казахстан;
 "НБРК" означает Национальный Банк Республики Казахстан;
 "Положения НБРК" означает положения, принятые НБРК;
 "АРКС" означает Агентство Республики Казахстан по статистике;
 "ОЭСР" означает Организацию экономического сотрудничества и развития;
 "Тенге" или "KZT" означает Казахстанский тенге, официальную валюту Казахстана;
 "Соединенные Штаты" или "США" означает Соединенные Штаты Америки; и
 "$ США" и "долларов США" означает официальное платёжное средство Соединенных Штатов.

Исключительно для удобства читателя, Банк перевел итоговую информацию по отчету о доходах и расходах
за шесть месяцев, закончившихся 30 июня 2006 года и за год, закончившийся 31 декабря 2005 года, в
доллары США по среднему обменному курсу 1,00 доллар США = 127,11 тенге и 1,00 доллар США = 132,88
тенге соответственно; итоговую информацию по балансу на 30 июня 2006 года и 31 декабря  2005 года по
курсу 1,00 доллар США = 118,69 тенге и 1,00 доллар США = 133,98 тенге соответственно.

В настоящем Проспекте не было сделано никаких заявлений о том, что суммы в тенге или долларах США
могли бы быть конвертированы в доллары США или тенге, если бы такой случай имел место, по какой-либо
определенной ставке или вовсе не конвертированы.
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КРАТКИЙ ОБЗОР ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ЭМИТЕНТА И БАНКА

Следующий обзор освещает значительные аспекты деятельности Эмитента и Банка, а также предложения
Облигаций, но перед принятием инвестиционного решения потенциальные инвесторы должны ознакомиться
со всем Проспектом, включая финансовую отчетность Банка и примечания к ней, указанные в настоящем
Проспекте. Потенциальные инвесторы должны также внимательно изучить информацию, представленную в
разделе "Факторы риска".

Эмитент

Эмитентом является общество с ограниченной ответственностью, зарегистрированное 31 июля 2006 года в
соответствии с законодательством Нидерландов. Основная деятельность Эмитента заключается в привлечении
средств на международных рынках капитала и предоставление в виде займа данных средств Банку.

Банк

3 августа 1992 года группа местных акционеров при поддержке акимата г. Атырау (местный орган власти)
зарегистрировали Банк в качестве открытого акционерного общества с целью содействия инвестициям в
местные нефтяные и газовые компании, расположенные в Западном Казахстане. В 1999 году Банк был
приобретен АО "Мангистаумунайгаз", АО "Сахарный центр" ("Sugar Center") и другими коммерческими
компаниями, функционирующими в частном секторе. 9 ноября 2004 года, Банк завершил свою
перерегистрацию в качестве акционерного общества. Чтобы соответствовать требованиям Закона Республики
Казахстан "Об акционерных обществах" в редакции от 13 мая 2003 года, Общее собрание акционеров Банка
приняло новый Устав 31 декабря 2005 года, который был одобрен АФН РК 24 февраля 2006 года. На момент
написания настоящего Проспекта Банком владеют ряд местных компаний, руководство Банка и частные лица.
См. раздел "Акционерный капитал и основные акционеры".

Коммерческая деятельность Банка

В соответствии с информацией, представленной АФН РК, Банк является восьмым по счету крупнейшим
коммерческим банком в Казахстане, исходя из величины общей стоимости активов, составляющих на 30 июня
2006 года 141,623 млн. тенге по сравнению с 121,482 млн. тенге на 31 декабря 2005 года. В соответствии с
информацией, представленной АФН РК, Банк также является двенадцатым по счету крупнейшим банком в
Казахстане, исходя из суммарных депозитов клиентов за исключением депозитов Правительства и НБРК, а
также кредитных институтов, которые составили 47,246 млн. тенге на 30 июня 2006 года.

Розничные депозиты Банка в размере 15,140 млн. тенге на 30 июня 2006 года составили приблизительно 32,0
процента от суммарных депозитов клиентов Банка по сравнению с 28,6 процента на 31 декабря 2005 года
(13,310 млн. тенге). Чистый доход Банка за шесть месяцев, закончившихся 30 июня 2006 года, составил 815
млн. тенге по сравнению с 848 млн. тенге за шесть месяцев, закончившихся 30 июня 2005 г ода.  Собственный
капитал Банка на 30 июня 2006 года составил 18,642 млн. тенге по сравнению с 14,040 млн. тенге на 31 декабря
2005 года. Суммарный регулятивный капитал, включая субординированный долг, в соответствии с
пруденциальными нормативами, утвержденными АФН РК, составил 23,518 млн. тенге на 30 июня 2006 года по
сравнению с 17,861 млн. тенге на 31 декабря 2005 года.

Основная коммерческая деятельность Банка состоит из банковского обслуживания крупного бизнеса и
оказания розничных банковских услуг. Банк принимает депозиты, предоставляет субсидии и кредиты,
открывает кредитные линии, переводит платежи внутри Казахстана и заграницу (являясь членом системы
"Western Union"), также обеспечивает обмен валют и оказывает другие банковские услуги корпоративным и
розничным клиентам. Некоторые услуги, такие как брокерские операции и услуги управления активами,
предоставляются дочерними компаниями Банка. Банк является участником как рынков ценных бумаг с
фиксированной процентной ставкой, так и валютных рынков в Казахстане. Документарные операции (включая
документарные инструменты), а также среднесрочные и долгосрочные документарные операции тоже
являются частью основной коммерческой деятельности Банка.

На момент написания настоящего Проспекта, Банк, помимо головног о банка в г. Алматы, имел 15 филиалов,
охватывающих все основные регионы Казахстана, включая Астану, Атырау, Актобе, Актау, Караганду,
Шымкент, Павлодар, Костанай, Усть-Каменогорск, Петропавловск, Кокшетау, Уральск и Тараз. Помимо этого,
Банк имеет 22 расчетно-кассовых отделения по всему Казахстану. В 2004 году Банк открыл свое
представительство в Москве, Россия и процессинговый центр в г. Алматы. Банк планирует открыть до двух или
более филиалов и расширить число расчетно-кассовых отделений для укрепления своего положения в
основных экономически и бизнес развитых регионах Казахстана к концу 2006 года. По состоянию на 30 июня
2006 года Банк имел четыре дочерние компании, находящиеся в стопроцентной собственности: АО ООИУПА
"Нур-Траст", ТОО Лизинговая компания "Нур-Инвест", АО "Money Experts", ТОО "Grand Lombard"; одну
дочернюю компанию, доля в которой составляет 81,5 процента, АО Страховая компания "Нурполис" (ранее АО
Страховая компания "Mercur Reward") и АО Накопительный пенсионный фонд "Атамекен" (ранее АО
"Народный пенсионный фонд"), в котором Банк имеет долю в 53,0 процента.
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Простые голосующие акции Банка и привилегированные неголосующие акции на данный момент внесены в
категорию "А" Казахской фондовой биржи ("KASE", "КФБ"). Также банк имеет субординированные
облигации, которые участвуют в торгах на Казахской фондовой бирже.

Стратегия коммерческой деятельности Банка

Стратегия

Стратегия Банка заключается в том, чтобы сфокусироваться на увеличении своей доли в малом и среднем
бизнесе и розничном рынке в стратегически важных промышленных и финансовых регионах Казахстана для
обеспечения устойчивого роста Банка. Банк также намеревается увеличить свои процентные доходы по
результатам намеченного расширения своей коммерческой деятельности в тех регионах Казахст ана, где Банк
уже открыл или планирует открыть дополнительные филиалы. Банк намерен расширить свою клиентскую базу,
улучшить качество обслуживания клиентов и представить новые продукты, удовлетворяющие требованиям все
в большей степени требовательных и взыскательных корпоративных и розничных клиентов. Помимо этого,
Банк намерен увеличить доход, извлекаемый из деятельности своих дочерний компаний в области управления
активами, брокерских операций, пенсионных активов и страхования.

Стратегия Банка включает следующие основные элементы:

 Расширение банковских услуг в сфере малого и среднего бизнеса, а также розничных клиентов;

 Дальнейшее развитие и увеличение документарных операций;

 Предложение выборочных продуктов целевым группам клиентов;

 Диверсификация корпоративной клиентской базы;

 Диверсификация и укрепление базы финансирования;

 Дальнейшее развитие деятельности по кредитным картам;

 Укрепление риск-менеджмента;

 Повышение эффективности работы;

 Расширение присутствия в регионах.

Рейтинги кредитоспособности

На текущий момент Банку присвоены рейтинги двух рейтинговых агентств: "Moody’s Investors Services"
("Moody's") и " Standard & Poor's Rating Service", подразделение "McGraw Hill Companies" ("Standard & Poor's").
На момент написания настоящего Проспекта рейтинги Банка были следующими:

Moody's Standard & Poor's

Рейтинг финансовой устойчивости……... E+

Долгосрочный рейтинг…………………... Ba3 Долгосрочный рейтинг………………. B

Прогноз по рейтингам…………………… Стабильный Прогноз по рейтингам………………... Стабильный

Ожидается, что выпущенным Облигациям будет присвоен кредитный рейтинг Ba3 агентством "Moody's" и
рейтинг B агентством "Standard & Poor's". Рейтинг по ценной бумаге не является рекомендацией покупать,
продавать или держать ценные бумаги и может быть пересмотрен или от озван присвоившим его рейтинговым
агентством в любое время.

Зарегистрированный головной офис Банка находится по адресу: 050013, Казахстан, г. Алматы, ул. Желтоксан,
168Б.
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КРАТКИЙ ОБЗОР ПРЕДЛОЖЕНИЯ

Краткий обзор, представленный ниже, описывает основные условия Облигаций и Гарантии. См. раздел
"Положения и условия Облигаций" и "Форма Облигаций и ограничения по переводу" для получения более
подробного описания Облигаций.

Эмитент: NurFinance B.V.
Гарант: АО "Нурбанк"
Эмиссия: Основная сумма 150 000 000 долларов США под 9,375 процента

годовых, сроком погашения в 2011 году
Цена эмиссии: 98,543 процента основной суммы Облигаций
Дата погашения: 17 октября 2011 года
Гарантия: АО "Нурбанк" на Дату закрытия или раньше, даст Гарантию

(указанную в Договоре поручения), согласно которой Банк обязуется
безоговорочно гарантировать соответствующую и своевременную
выплату всех сумм, подлежащих выплате Эмитентом в отношении
Облигаций

Доверительное лицо: "The Bank of New York", действующий через свой Лондонский
филиал

Основной Платежный и
Трансферный агент:

"The Bank of New York", действующий через свой Лондонский
филиал

Люксембургский Платежный и
Трансферный агент: "The Bank of New York (Luxembourg) S.A."

Агент по листингу: "The Bank of New York Europe Limited"
Регистратор: "The Bank of New York"
Проценты и даты выплаты
процентов:

Процентная ставка по Облигациям составляет 9,375 процента
годовых. Проценты по Облигациям будут начисляться с 17 октября
2006 года и будут подлежать оплате раз в полугодие 17 апреля и 17
октября каждого года, начиная с 17 апреля 2007 года.

Процентный доход: 9,750 процента в год
Статус: Облигации являются прямыми, общими, безусловными и (в

зависимости от Условия 5 (Непредоставление залога и Определенные
ковенанты) необеспеченными обязательствами Эмитента. Облигации
всегда будут рассматриваться как равные во всех отношениях между
собой и, как минимум, равными в отношении права погашения среди
всех прочих настоящих и будущих необеспеченных и
несубординированных обязательств Эмитента, за исключением
только тех обязательств, которые могут иметь особые привилегии в
соответствии с обязательными положениями применимого
законодательства. Обязательства Банка по Гарантии являются
прямыми, общими, безусловными и (в зависимости от Условия 5
(Непредоставление залога и Определенные ковенанты)
необеспеченными обязательствами Банка, которые
классифицируются и будут классифицироваться, по меньшей мере,
как равные в отношении права погашения среди всех прочих
настоящих и будущих необеспеченных обязательств Банка, за
исключением только тех обязательств, которые могут иметь особые
привилегии в соответствии с обязательными положениями
применимого законодательства.

Форма: Облигации будут выпущены в зарегистрированной форме номиналом
100 000 долларов США и в другой сумме, свыше этой, которая будет
целой кратной 1 000 долларов США и будут представлены
Сертификатом глобальной облигации. Сертификат глобальной
облигации будет подлежать обмену в конкретных ограниченных
обстоятельствах, указанных в Сертификате глобальной облигации, на
Сертификат индивидуальной облигации. См. "Форма Облигаций и
ограничения по переводу; Краткий обзор положений по Облигациям
в глобальной форме".

Досрочное погашение: Облигации могут быть погашены по усмотрению Эмитента
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полностью, но не по частям, по основной сумме вместе с
начисленными процентами на дату погашения, в случае
определенных изменений налогообложения в Нидерландах или
Казахстане. См. Условие 9.2 (Погашение по причинам
налогообложения). Исходя из Соответствующего события (как
определено в Условии 9 (Досрочное погашение и выкуп), Эмитент, по
усмотрению держателя Облигаций, должен погасить Облигации на
Установленную дату платежа (как определено в Условии 9
(Досрочное погашение и выкуп) по основной сумме вместе с 10
начисленными процентами, при наличии таковых. См. Условие 9.3
(Погашение по усмотрению держателей Облигаций).

Непредоставление залога: Эмитент и Банк соглашаются с тем, что до тех пор, пока какое-либо
количество Облигаций находится в обращении, они не дают права, и
не будут создавать, принимать на себя, разрешать или допускать
возникновение или существование Залога (за исключением
Разрешенного Залога) (также определенного в Условии 5
(Непредоставление залога и Определенные ковенанты)) в отношении
всех или части соответствующих обязательств, активов или доходов,
настоящих или будущих, для создания обеспечения по заемным
средствам (как определено в Условии 5 (Непредоставление залога и
Определенные ковенанты)) Эмитента или Банка (в зависимости от
обстоятельств), любой Дочерней компании, либо любого другого
Лица или любой Гарантии по Обязательствам (как определено в
Условии 5 (Непредоставление залога и Определенные ковенанты)) в
отношении Обязательств по заемным средствам если только, в тоже
время или до этого, обязательства Эмитента по Облигациям или
обязательства Банка по Гарантии и Договору поручения не были
равноценно и пропорционально обеспечены (удовлетворительно для
Доверительного лица) или если только они не имеют выгоду по
другим таким операциям, которые могут быть утверждены
Чрезвычайной резолюцией (как определено в Договоре поручения)
держателей Облигаций, или которые Доверительное лицо, по своему
усмотрению, считает несущественными и менее преимущественными
для держателя Облигаций.

Определенные ковенанты: Облигации и Договор поручения содержат определенные ковенанты,
включая, но не ограничиваясь ковенантами в отношении
ограничений на определенные сделки, ограничения по выплате
дивидендов и поддержания уровня достаточности капитала. См.
Условия 5 (Непредоставление залога и Определенные ковенанты).

Случаи невыполнения
обязательств:

Если имеет место невыполнение обязательств (как определено в
Условии 12 (Случаи невыполнения обязательств)), Доверительное
лицо может, согласно Договору поручения, сделать предупреждение
Эмитенту, о том, что Облигации должны быть немедленно погашены
по основной сумме вместе с начисленным процентом. См. Условие
12 (Случаи невыполнения обязательств).

Налогообложение: Все платежи Эмитента по Облигациям будут сделаны без удержания
голландских налогов у источника дохода. См. раздел
"Налогообложение – Налогообложение в Нидерландах".

Выплаты процентов Банком Эмитенту для финансирования
обязательств Эмитента по произведению выплат по Облигациям
будут подлежать обложению налогом у источника дохода в
Казахстане по ставке 10 процентов в соответствии с договором об
избежании двойного налогообложения, заключенного с
Нидерландами. Платежи по Гарантии будут подлежать обложению
налогом у источника дохода в Казахстане по ставке от 15 до 20
процентов, если только она не будет снижена, согласно
применяемому договору об избежании двойного налогообложения.
См. раздел "Налогообложение – Налогообложение в Казахстане".

В случае если любые налоги, пошлины, обложения или обязательные
удержания наложены, взысканы, собраны, удержаны или начислены
в Нидерландах или Казахстане или в какой-либо их
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административно-территориальной единице или каким-либо
уполномоченным в этом отношении органом, который имеет право
взимать налоги с платежей по основному долгу и процентам
Облигаций (включая выплаты Гаранта по Гарантии), Эмитент или (в
зависимости от обстоятельств) Гарант будет, в зависимости от
определенных ситуаций и ограничений, выплачивать такую
дополнительную сумму держателям Облигаций, которая приведет к
получению держателями суммы, получаемой при отсутствии
требования удержать налог у источника дохода. См. раздел
"Положения и условия Облигаций – Условие 10 (Налогообложение)".

Использование поступлений: Чистые поступления от эмиссии Облигаций, ожидаемая сумма
которых составит приблизительно 146 500 000 долларов США после
вычета комиссионного вознаграждения по совместному управлению
и андеррайтингу, а также расходов, понесенных в связи с эмиссией
Облигаций, будут переведены Эмитентом Банку. Банк будет
использовать поступления для финансирования планируемого
расширения займов предприятиям малого и среднего бизнеса,
включая, среди прочего, кредитные линии на оборотные средства,
торговое финансирование, проектное финансирование,
краткосрочный лизинг оборудования, а также для других общих
корпоративных целей, включая управление ликвидностью.

Листинг и допуск к торгам: Была подана заявка на Люксембургскую фондовую биржу на
внесение Облигаций в список и допуска их к торгам на регулируемом
рынке Люксембургской фондовой биржи. После осуществления
эмиссии, Эмитент может также подать заявку на внесение Облигаций
в список Казахской фондовой биржи. Однако, нет гарантии того, что
само внесение в список будет осуществлено.

Ограничения по продаже: Облигации не были и не будут зарегистрированы в соответствии с
Законом о ценных бумагах и, за исключением отдельных ситуаций,
не могут быть предложены или проданы в Соединенных Штатах
Америки, либо за счет или с выгодой для гражданина США, кроме
как на основании освобождения от требования регистрации по
Закону о ценных бумагах или по сделке, не зависящей от них.
Облигации могут быть проданы в других юрисдикциях (включая
Великобританию и Республику Казахстан) только в соответствии с
действующим законодательством и положениями. См. раздел
"Подписка и продажа".

Регулирующий закон: Облигации и Договор поручения будут регулироваться и толковаться
в соответствии с законодательством Англии.

Доводы за и против инвестиций: Для получения информации по определенным инвестиционным
оценкам в пользу и против Казахстана, Эмитента, Банка и
Облигаций, которые потенциальные инвесторы должны внимательно
изучить перед осуществлением инвестиций, см. раздел "Факторы
риска".

Коды ценных бумаг: Идентификационные номера Облигаций:

ISIN (Международный идентификационный код ценной
бумаги)……………………………………………… XS 0269698246
Общий код………………………………………….. 026969824
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КОНСОЛИДИРОВАННАЯ ФИНАНСОВАЯ ИНФОРМАЦИЯ

Следующие таблицы содержат консолидированную финансовую информацию, полученную из финансовой
отчетности, которая была подготовлена в соответствии с МСФО и представлена в тенге. Компания "Ernst &
Young" проверила Аудированную финансовую отчетность в соответствии с Международными стандартами
аудита, и сделала обзор Промежуточной финансовой отчетности в соответствии с Международным стандартом
по проведению обзоров финансовой информации ISRE 2410 "Обзор промежуточной финансовой информации,
выполняемый независимым аудитором организации".  Финансовая отчетность представлена на страницах F в
приложении к настоящему Проспекту.

Потенциальные инвесторы должны изучить следующую консолидированную финансовую и другую
информацию вместе с информацией, содержащейся в разделах "Капитализация", "Финансовый отчет и
финансовое состояние", и Банковской финансовой отчетностью и примечаниями к ней, представленными по
всему Проспекту.

Консолидированные данные отчета о доходах и расходах
За шесть месяцев, закончившихся

30 июня
За год, закончившийся

31 декабря
2006 2005 2005 2004

(тыс.
долл.

США)(1)

(неауд.)

(тыс.
тенге)
(неауд.)

(тыс.
тенге)
(неауд.)

(тыс.
долл.

США)(2)

(неауд.)

(тыс.
тенге)
(ауд.)

(тыс.
тенге)
(ауд.)

Процентные доходы.... 48 154 6 120 831 5 066 259 78 596 10 443 871 8 829 915
Процентные расходы (30 383) (3 861 976) (2 544 146) (47 291) (6 284 040) (3 594 265)
Чистый процентный
доход до отчислений
в резервы на
обесценение ............... 17 771 2 258 855 2 522 113 31 305 4 159 831 5 235 650

Обесценение активов,
по которым
начисляются
проценты .................... (2 666) (338 925) (236 695) 5 903 784 352 (1 797 897)

Чистый процентный
доход........................... 15 105 1 919 930 2 285 418 37 208 4 944 183 3 437 753

Комиссионные и
сборы, чистые ............ 6 105 776 055 523 771 8 776 1 166 135 1 164 521

Непроцентный доход 4 526 575 353 96 040 3 148 418 337 532 923
Непроцентные
расходы....................... (18 125) (2 303 931) (1 957 812) (32 752) (4 352 103) (2 941 880)

Доход до учета
расходов по
подоходному налогу 7 611 967 407 947 417 16 380 2 176 552 2 193 317

Расходы по
подходному налогу.... (1 196) (152 026) (99 237) (1 260) (167 453) (285 788)

Чистый доход после
подоходного налога 6 415 815 381 848 180 15 120 2 009 099 1 907 529

__________________

(1) Переведено по среднему официальному курсу доллара США за шесть месяцев, закончившихся 30 июня 2006 года,
представленному НБРК и составившему 1,00 доллар США = 127,11 тенге.

(2) Переведено по среднему официальному курсу доллара США за год, закончившийся 31 декабря 2005 года, представленному НБРК и
составившему 1,00 доллар США = 132,88 тенге.
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Консолидированные данные балансового отчета
На 30 июня На 31 декабря

2006 2005 2004
(тыс. долл.

США)(1)

(неауд.)

(тыс.
тенге)
(неауд.)

(тыс. долл.
США)(2)

(неауд.)

(тыс.
тенге)
(ауд.)

(тыс.
тенге)
(ауд.)

Активы
Денежные средства и их
эквиваленты ....................................... 164 422 19 515 291 172 117 23 060 242 10 674 410

Обязательные резервы ........................ 9 303 1 104 163 10 037 1 344 789 1 438 489
Финансовые активы, оцениваемые по
справедливой стоимости по
доходам и расходам........................... 104 677 12 424 058 74 054 9 921 757 589 991

Средства в кредитных учреждениях 12 956 1 537 743 29 025 3 888 750 673 008
Ценные бумаги, имеющиеся в
наличии для продажи ....................... 66 000 7 833 577 39 382 5 276 421 5 951 583

Займы клиентам (3) .............................. 795 902 94 465 632 548 529 73 491 978 67 485 041
Инвестиции в ассоциированные
компании ............................................ — — 981 131 478 108 850

Собственность и оборудование (4)...... 25 823 3 064 977 22 803 3 055 164 1 757 094
Нематериальные активы..................... 2 336 277 290 1 714 229 607 179 912
Резервы по возмещению страховых
убытков, доля перестраховщика 137 16 275 191 25 538 7 874

Прочие активы..................................... 11 662 1 384 219 7 887 1 056 663 523 954
Итого активы..................................... 1 193 218 141 623 225 906 720 121 482 387 89 390 206
Обязательства
Средства Правительства ..................... 457 54 248 605 81 119 168 020
Средства кредитных учреждений ...... 322 855 38 319 640 172 848 23 158 196 20 873 492
Средства клиентов .............................. 398 059 47 245 576 347 009 46 492 311 48 795 376
Выпушенные долговые ценные
бумаги................................................. 298 700 35 452 720 269 849 36 154 346 8 286 137

Резервы по возмещению страховых
убытков............................................... 1 684 199 842 1 465 196 269 199 486

Резервы................................................. 718 85 246 626 83 842 75 683
Чистые отсроченные обязательства
по налоговым платежам .................... 2 332 276 812 1 669 223 569 28 420

Прочие обязательства ......................... 11 347 1 346 826 7 861 1 053 162 403 227
Итого обязательства ......................... 1 036 152 122 980 910 801 932 107 442 814 78 829 841
Собственный капитал
Уставный (акционерный) капитал
- простые акции ................................... 72 835 8 644 800 38 214 5 120 000 4 000 000
- привилегированные акции ............... 11 418 1 355 200 7 464 1 000 000 1 000 000
Дополнительно оплаченный капитал 254 30 205 1 100 100
Собственные акции ............................. (75) (8 900) — — —
Фонд переоценки ценных бумаг ........ (2 404) (285 295) (1 247) (167 058) (122 439)
Фонд переоценки собственности и
оборудования ..................................... 4 145 491 932 3 692 494 728 —

Нераспределённая прибыль................ 67 785 8 045 343 55 157 7 389 928 5 536 511
Итого капитал, приходящийся на
акционеров Банка............................ 153 958 18 273 285 103 281 13 837 698 10 414 172

Доля меньшинства............................ 3 108 369 030 1 507 201 875 146 193
Итого собственный капитал ........... 157 066 18 642 315 104 788 14 039 573 10 560 365
Итого обязательства и
собственный капитал...................... 1 193 218 141 623 225 906 720 121 482 387 89 390 206

_______________

(1) Переведено по среднему официальному курсу доллара США на 30 июня 2006 года, представленному КФБ и составившему 1,00
доллар США = 118,69 тенге.

(2) Переведено по среднему официальному курсу доллара США на 31 декабря 2005 года, представленному КФБ и составившему 1,00
доллар США = 133,98 тенге.

(3) Без учета резервов на обесценение.
(4) Без учета накопленного износа.
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На 30 июня На 31 декабря
2006 2005 2004

Выборочные финансовые коэффициенты

(в процентах) (в процентах) (в процентах)
Коэффициенты доходности
Доходность собственного капитала........................................ 8,7(7) 14,3 18,1
Средний показатель доходности собственного капитала ..... 10,2(7) 16,3 21,7
Средний показатель доходности активов............................... 1,2(7) 1,9 2,6
Чистая процентная маржа (1) ................................................... 4,2(7) 4,6 7,9
Непроцентные расходы (без учета снижения справедливой
рыночной стоимости и подоходного налога)/чистый
процентный доход до снижения справедливой рыночной
стоимости плюс непроцентный доход (2).............................. 81,3 95,1 51,0

Непроцентные расходы как процент от средней величины
суммарных активов (2)............................................................. 3,5(7) 4,1 4,0

Качество кредитного портфеля
Невозвратные кредиты/валовые кредиты (3) .......................... 1,8 2,4 3,6
Резерв для убытков по кредитам/валовые кредиты .............. 3,2 3,7 4,9
Резерв для убытков по кредитам /невозвратные кредиты (3) 183,1 152,2 137,5
Балансовые коэффициенты
Депозиты клиентов как процент от суммарных активов ...... 33,4 38,3 54,6
Суммарные чистые кредиты как процент от суммарных
активов..................................................................................... 66,7 60,5 75,5

Суммарный собственный капитал как процент от
суммарных активов ................................................................ 13,2 11,6 11,8

Ликвидные активы как процент от суммарных активов (4) 29,9 35,8 21,5
Коэффициенты достаточности капитала (5)

Капитал первого уровня .......................................................... 14,5 12,2 12,0
Капитал второго уровня .......................................................... 5,6 7,0 5,3
Коэффициент достаточности капитала, взвешенный по
степени риска ......................................................................... 20,1 19,2 17,3

Экономические данные (6)

Обменный курс на конец периода (тенге/долл.США) .......... 118,69 133,98 130,00
Средний обменный курс за период (тенге/долл.США)......... 127,11 132,88 136,04
Уровень инфляции, индекс потребительских цен ("ИПЦ") 8,9 7,6 6,7
Рост валового национального продукта, реального ("ВВП") 9,3 9,4 9,4

__________________

(1) Чистый процентный доход до снижения справедливой рыночной стоимости как процент от средней величины активов,
приносящий процентный доход.

(2) Непроцентные расходы включают заработные платы и другие вознаграждения работникам, износ и амортизация, налоги помимо
налога на прибыль, административные и операционные расходы, банковские резервы.

(3) Невозвратные кредиты включают "сомнительные" и "безнадёжные" кредиты, согласно положениям АФН РК.
(4) Ликвидные активы включают денежную наличность и денежные эквиваленты, обязательные резервы в НБРК, финансовые активы,

оцениваемые по справедливой стоимости через прибыли или убытки, суммы к получению от кредитных институтов и ценны е
бумаги, которые могут быть проданы.

(5) Рассчитаны в соответствии с Соглашением по капиталу Базельского комитета по банковскому регулированию и практике надзора.
(6) Данные, опубликованные НБРК и АРКС.
(7) Рассчитанный на годовой основе.
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ФАКТОРЫ РИСКА

Перед принятием инвестиционного решения потенциальные покупатели Облигаций должны внимательно
изучить, наряду со всей прочей информацией, содержащейся в настоящем Проспекте, следующую
информацию, связанную с инвестированием в предприятия Казахстана в цел ом и в Банк и Облигации в
частности. Риски и факторы неопределенности, описанные ниже, не являются единственными, с
которыми сталкивается Банк. Дополнительные риски и факторы неопределенности, неизвестные в
настоящий момент Банку, или которые на сегодняшний день не имеют существенного значения, также
могут нанести вред коммерческой деятельности Банка и, в результате, на его способность отвечать по
обязательствам по Облигациям. Потенциальные инвесторы должны обратить особое внимание на тот
факт, что регулирование Банком осуществляется в правовой и регулятивной среде Казахстана, которая в
некотором отношении может отличаться от условий, существующих в других странах.

Факторы риска, связанные с Банком

Держатели контрольного пакета акций

Основываясь на информации, имеющейся в распоряжении Банка на момент написания настоящего
Проспекта, г-н Рахат Алиев (зять Президента Казахстана) через деловые круги владеет более 50 процентов
голосующих простых акций Банка и более 40 процентов совокупного акционерного капитала (к оторый
включает неголосующие привилегированные акции). В целом он поддерживает стратегию, определенную
руководством Банка и не имеет каких-либо официальных или неофициальных соглашений с другими
акционерами. Интересы г-на Алиева представлены на Совете Директоров Банка через его представителя г-
на Талгата Джумадиллаева, Председателя Правления и Исполнительного директора АО "Казмунайгаз".

Держатель контрольного пакета акций имеет возможность существенным образом влиять на коммерческую
деятельность Банка через возможность контролировать все действия, требующие одобрения акционеров,
включая увеличение акционерного капитала и назначения членов Совета Директоров; однако, держатель
контрольного пакета акций не имеет права вмешиваться в текущее управление Банком.

Г-н Рашид Сарсенов косвенно контролирует более 25 процентов голосующих простых акций Банка и 20
процентов совокупного акционерного капитала Банка (который включает неголосующие
привилегированные акции). Руководство понимает, что он поддерживает стратегию Банка и не имеет каких-
либо официальных или неофициальных соглашений с другими акционерами. На Совете Директоров Банка г -
на Сарсенова представляет г-н Сагын Крымкулов, Генеральный директор АО "Мангистаумунайгаз".
Являясь крупным акционером Банка, косвенно контролирующим более 10 процентов простых акций Банка,
г-н Сарсенов имеет право созывать внеочередное собрание акционеров, вносить дополнительные пункты в
повестку дня общего собрания акционеров, созывать Совет Директоров; или требовать независимо го аудита
за свой счет.

В случае возникновения конфликта интересов г-на Алиева и г-на Сарсенова с держателями Облигаций,
права держателей Облигаций могут быть ущемлены, поскольку кто-либо из них может предпринять меры,
направленные против интересов держателей Облигаций. Например, г-н Алиев, в частности, имеет
возможность в значительно мере осуществлять контроль над приобретением, лишением, финансированием
и другими операциями, которые могут повысить стоимость доли его вложений в акции без обязательного
извлечения выгоды для интересов держателей Облигаций. Для получения информации о структуре
собственности Банка, см. раздел "Основные акционеры".

Помимо этого, нет гарантии того, что в случае, если Банк потребует увеличить капитал, г -н Алиев или г-н
Сарсенов добьются подписки на какое-либо количество новых акций или, иными словами, обеспечат
финансирование Банка. Более того, не гарантии того, что г-н Алиев в любое время не продаст всю или
какую-либо часть своей доли в акционерном капитале или что он не будет отыскивать ал ьтернативные
источники финансирования для Банка путем открытого размещения акц ий Банка, продажи стратегическому
инвестору или иным способом.

Умеренный рост Банка может послужить поводом для снижения его конкурентоспособности

С 2002 года по 2004 год у Банка был быстрый рост его кредитного портфеля по сравнению с рядом других
казахстанских банков второго уровня, совокупный объем которого увеличился на 83,6 процента в 2004 году.
Однако, такой рост привел к проблемам ликвидности, и руководством Банка было реше но ограничить рост
кредитного портфеля Банка и сконцентрироваться на улучшении ликвидности. В результате, в начале 2005
года, политика Банка стала более консервативной, сконцентрированной больше на качестве кредитного
портфеля, чем на увеличении объема предоставляемых займов. Такое решение было принято в тот момент,
когда продолжительный подъем казахстанской экономики привел к значительному увеличению спроса на
потребительское и коммерческое кредитование. Другие банки в Казахстане активно пользовались
преимуществами возросшего спроса, тогда как Банк проводил консервативную политику по кредитованию.
Таким образом, в 2005 году Банк испытывал только умеренный рост совокупного кредитного портфеля (7,5
процента), тогда как ряд его конкурентов имели стопроцентные темпы роста за аналогичный период. В
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течение 2005 года и первых шести месяцев 2006 года, Банк сделал несколько эмиссий ценных бумаг, каждая
из которых была внесена в список КФБ, и получил два синдицированных займа, а также выпустил дебютные
еврооблигации в апреле 2005 года. В результате, Банк значительно улучшил свою ликвидность, так как
данные средства не были сразу же занесены в книгу займов.

По мере увеличения ликвидности, в 2006 году Банк начал расширять свой кредитный портфель более
решительней, продолжая внимательно следить за качеством кредитного портфеля. За шесть месяцев 2006
года, валовые займы клиентам увеличились на 27,9 процента, главным образом, за счет возросшего
использования кредитных линий, которые были открыты для существующих клиентов во  второй половине
2005 года, и кредитов коммерческим предприятиям, занимающимся продажей нефтепродуктов и
функционирующим в сфере строительства. И хотя Банк начал восстанавливать свою потерянную в 2005
году долю на рынке, возможно, что он столкнется с трудностями по возвращению прежней доли, удерживая
существующих или привлекая новых клиентов. Банк ставит своей целью оказание качественных услуг для
предприятий малого и среднего бизнеса с намерением увеличить их долю займов в своем кредитном
портфеле. Банк пытается выявить группы, еще непокрытые другими банками, например индивидуальные
коммерсанты и предприниматели. Однако, нет гарантии того, что Банк будет способен увеличить его долю
на рынке ссудного капитала в соответствии со своими ожиданиями или будет способен привлечь заёмщиков
из таких секторов. Помимо этого, учитывая то, что данные классы заёмщиков относительно не
задействованы, качество кредитного портфеля Банка может ухудшиться, либо он будет вынужден
обеспечить увеличение резервов для покрытия таких займов, пока кредитная история таких заёмщиков не
получит должного развития. Если Банк не сможет привлечь целевых заемщиков, или если конкуренты Банка
будут удерживать или расширять свои позиции на рынке корпоративных и розничных займов, возможно,
что Банк будет пытаться всяческим образом конкурировать с ними, и в результате, на его коммерческую
деятельность, финансовое состояние, результаты операций и перспективы будет оказано неблагоприятное
влияние.

Концентрация кредитного портфеля Банка подвергает его риску неисполнения денежных
обязательств со стороны крупнейших заемщиков

По состоянию на 30 июня 2006 года доля 20-ти крупнейших заемщиков в совокупном кредитном портфеле
составляла 41,7 процента по сравнению с 43,2 процента на 31 декабря 2005 года и 36,5 процента на 31
декабря 2004 года. До тех пор, пока это частично отражает предельный объем развивающихся
корпоративных кредитов в Казахстане, Банк будет делать упор на качество кредитов и развитие
финансового и управленческого регулирования для мониторинга кредитного риска. В противном случае,
будут иметь место существенные неблагоприятные последствия, которые скажутся на результатах
деятельности Банка и финансовом состоянии. Помимо концентрации кредитного портфеля Банка, по
состоянию на 30 июня 2006 года, десять крупнейших гарантий, выпущенных Банком, составляют около 83,2
процента суммарных финансовых гарантий, выпущенных Банком и 28,6 процента суммарного собственного
капитала. Аналогично, десять крупнейших аккредитивов составили 55,3 процента суммарных ко ммерческих
аккредитивов Банка и 49,0 процента суммарного собственного капитала по состоянию на 30 июня 2006 года.
На 31 декабря 2005 года десять крупнейших аккредитивов составили 95,2 процента суммарных
коммерческих аккредитивов Банка и 68,8 процента суммарного собственного капитала. По состоянию на 31
декабря 2004 года десять крупнейших аккредитивов составили 88,3 процента суммарных коммерческих
аккредитивов Банка и 61,2 процента суммарного собственного капитала.

Управление риском

Банк также подвергается ряду рыночных рисков. На данный момент, Банк имеет полностью
централизованную базу данных, позволяющую автоматически определять и отслеживать воздействие на
ликвидность, процентную ставку, курс иностранной валюты и определять другие рыночные риски. В 2005
году Банк модернизировал свою базу данных и систему информационных технологий с целью улучшения
процесса мониторинга и управления рисками. Стоимость такого обновления составила приблизительно 1
млн. долларов США, включая затраты на установку. И хотя Банк полагает, что у него есть принципы и
процедуры для определения, мониторинга и управления ликвидностью и рыночными рисками,
несовпадение сроков или значительная нестабильность колебаний процентной ставки, обменных курсов или
рыночных цен на товары могут оказать неблагоприятное влияние на коммерческую деятельность Банка,
финансовое состояние, результаты операций, валюту и общие перспективы. Помимо этого, нет гарантии
того, что усовершенствованная система информационных технологий будет работать так же эффектив но,
как и планировалось, снижая тем самым качество процесса управления риском. Невозможность
определения, мониторинга или управления любым из вышеуказанных рисков, равно как и обнаружение
каких-либо ошибок в обработке данных новой системой, может оказать неблагоприятное воздействие на
коммерческую деятельность Банка, финансовое состояние и результаты операций.

Кроме того, до момента модернизации своей базы данных и систем информационных технологий, Банк не
был в состоянии предоставить средние балансовые и статистические данные на какой-либо другой основе,
кроме среднего арифметического значения (например, в случае с балансовыми данными, берется сальдо на
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начало и сальдо на конец соответствующего периода). С 2005 года Банк может предоставлять такие данные
на среднесуточной основе, что позволило улучшить качество информации, представляемой руководству.
Однако, поскольку такая информация была не доступна до 2005 года, сопоставимые средние балансовые и
статистические данные, включаемые в настоящий Проспект за 2004 год, были подготовлены на основе,
несовместимой с данными, подготовленными за последующие периоды, и наверняка, если бы информация
была подготовлена на сопоставимой основе, данные за предыдущие годы изменились бы, затруднив
эффективное сравнение данных за предыдущие годы с данными 2005 года и после него.

Риск потери ликвидности и процентный риск

Исторически Банк претерпевал недостаток ликвидности в результате быстрого роста его кредитного
портфеля с 2002 года по 2004 год. Применив консервативную политику в 2005 году, на сегодняшний день
Банк достиг положительной ликвидности структуры активов и обязательств. По результатам такой
политики, текущая структура активов включает существенную долю активов, которые имеют процентные
ставки ниже ставок кредитного портфеля. Помимо этого, увеличение обязательств Банка, финансируемых
через синдицированные займы и посредством сделок на рынках капитала, повлекло за собой резкий спад
процентной маржи в 2005 году. См. раздел "Финансовый отчет и финансовое состояние – Процентная
маржа". Если все останется в таком же положении, это будет негативно влиять на доходность Банка, его
коммерческую деятельность, финансовое состояние и результаты операций.

И с другой стороны, если Банк повторно активно входит на рынок кредитования и  расширяет свой
кредитный портфель, как и было запланировано, вероятней всего (наряду с другими банками Казахстана),
он подвергнется воздействию рисков потери ликвидности в результате несовпадения сроков платежей по
заемным продуктам и ресурсам финансирования. Банк намерен отслеживать и поддерживать
соответствующий баланс между рисками, которые он несет, и увеличением активов, по которым
начисляются проценты.

Банк подвергается риску в результате несоответствия процентных ставок по обязательствам, приносящи м
процентный доход, и активов, по которым начисляются проценты. А также Банк полагает, что у него есть
принципы и процедуры для определения и мониторинга ликвидности, рыночный риск и несовпадение
сроков, нестабильность колебаний процентной ставки могут оказать неблагоприятное влияние на
коммерческую деятельность Банка, финансовое состояние, результаты операций и перспективы Банка.

Валютный риск

Банк также подвергается воздействию колебаний действующих обменных курсов валют, оказывающих
влияние на финансовое состояние и движение денежных средств. Банк устанавливает пределы на уровень
концентрации валюты (главным образом, доллар США и евро) и вступает в форвардные и swap сделки для
того, чтобы оградить себя от валютного риска. Поскольку основные потоки денежны х средств Банка
(доходы, операционные расходы) осуществляются преимущественно в тенге, любое дальнейшее колебание
обменного курса между тенге и долларом США может оказать неблагоприятное воздействие на балансовую
стоимость денежных активов и обязательств, выраженных в долларах США.

Недостаток информации и оценка риска

Системы Казахстана по сбору и публикации статистической информации, охватывающей в целом
экономику Казахстана, отдельные отрасли, либо корпоративной и финансовой информации, касающейся
компаний и других экономических структур, не являются столь содержательными по сравнению с
информацией во многих других странах с развитой рыночной экономикой. Таким образом, статистическая,
корпоративная и финансовая информация, включая аудированную финансовую  отчетность и признанные
отчеты по рейтингу задолженности, доступные Банку, которая относится к потенциальным корпоративным
заемщикам и розничным клиентам, затрудняет оценку кредитного риска и оценку обеспечения. И хотя Банк,
как правило, производит оценку чистой стоимости реализации обеспечения, на основе которой он проводит
соответствующую оценку обесценения и определяет требования к обеспечению исполнения обязательств,
отсутствие дополнительной статистической, корпоративной и финансовой информации может снизить
точность оценки кредитного риска, увеличив, тем самым, риск по резервированию и снизив вероятность
того, что Банк будет обращать взыскание на обеспечение в отношении соответствующего займа, или что
соответствующее обеспечение будет в объеме, сопоставимым с займом, обеспеченным им.

Концентрация промышленности

По состоянию на 30 июня 2006 года розничный сектор составляет 17,6 процента от совокупного кредитного
портфеля по сравнению с 19,9 процента на 31 декабря 2005 года. По состоянию на 30 июня 2006 года
строительство, пищевая промышленность, сельское хозяйство, коммуникации и сектор недвижимости
составляют соответственно 15,2 процента, 10,7 процента, 6,6 процента, 5,0 процентов и 2,7 процента от
совокупного кредитного портфеля Банка. По состоянию на 31 декабря 2005 года строительство, пищевая
промышленность, сельское хозяйство, коммуникации и сектор недвижимости составляют соответственно
15,8 процента, 13,6 процента, 7,9 процента, 5,9 процента и 3,1 процента от совокупного кредитного
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портфеля Банка. Некоторое снижение в предоставлении займов предприятиям сельскохозяйственной и
пищевой отрасли, а также увеличение предоставления займов коммерческим предприятиям, вовлеченным в
продажу нефтепродуктов, главным образом, повлияло на качество обеспечения, пред оставляемого
заемщиками. В соответствии с политикой кредитования, размеры кредита Банка, выделяемого на
конкретную отрасль, не должны превышать 30 процентов совокупного кредитного портфеля. Отдел
кредитных рисков ежемесячно отслеживает предельные размеры кредита, установленные для каждой
отрасли с целью поддержания размеров кредита на уровне, определенном кредитной политикой Банка. На
момент написания настоящего Проспекта ни одна отрасль промышленности не превысила установленные
пределы. Банк и в дальнейшем будет уделять особое внимание качеству кредита и будет акцентироваться на
усовершенствовании финансового и управленческого контроля по отслеживанию предельных кредитных
размеров. В противном случае, это может неблагоприятно сказаться на финансовом состоян ии Банка и
результатах операций.

Концентрация депозитов

По состоянию на 30 июня 2006 года, доля 10 крупнейших корпоративных вкладчиков Банка (включая
предприятия малого и среднего бизнеса) в общей сумме задолженности клиентам составила около 27,1
процента по сравнению с 39,7 процента на 31 декабря 2005 года. Снижение было, главным образом,
обусловлено отводом одного депозита, который был внесен клиентом в 2005 году сроком на один год. Банк
намерен снизить концентрацию депозитной базы путем дальнейшего привлечения предприятий малого и
среднего бизнеса и розничных вкладчиков. В случае невозможности снижения концентрации, Банк может
подвергнуться возросшему риску потери ликвидности и неблагоприятному воздействию на результаты
деятельности Банка и его финансовое состояние.

Капитализация

В отличие от других банков Казахстана, Банк имеет довольно высокий уровень капитализации, с
коэффициентами достаточности капитала, рассчитанными в соответствии с Базельским Соглашением, 17,3
процента, 19,2 процента и 20,1 процента на 31 декабря 2004 и 2005 года и на 30 июня 2006 года
соответственно. Банк достиг такого высокого уровня капитализации благодаря привлечению
синдицированных займов в 2005 году, а также политике капитализации прибыли, переоценке
собственности, вложению от акционеров и консервативной кредитной политике, а это означает, что Банк
удерживает капитал либо через портфель ценных бумаг, либо являясь чистым кредитором на
межбанковском рынке. Если Банк продолжит поддерживать коэффициенты капитала на таком уровне, п ри
котором структура активов и обязательств будет схожа с его структурой в настоящее время, вероятно, что
Банк столкнется со значительным снижением доходности как, например, произошло в случае с процентной
маржой, которая резко снизилась в 2005 году; это продолжится, если средние процентные ставки по
активам, приносящим процентный доход, будут снижаться, и Банк будет поддерживать относительно
высокий уровень активов, по которым начисляется низкий процент в структуре активов.

Если Банк увеличит операции по кредитованию в соответствии с поставленными целями, то он потребует
дальнейшей капитализации в средние сроки с целью возможности увеличения активов, взвешенных по
степени риска; невозможность поддержания необходимого уровня капитала в будущем существенно
ограничит способность Банка продолжать уменьшать размер кредитного портфеля согласно
соответствующим рекомендациям и договоренностям, оговаривающим определенные минимальные
требования к достаточности капитала Банка, что, в свою очередь, может оказать неблаг оприятное
воздействие на результаты деятельности Банка и его финансовое состояние.

Конкуренция

Банк, равно как и другие банки Казахстана, является объектом для конкурентной борьбы как со стороны
местных, так и со стороны иностранных банков. По состоянию на 30 июня 2006 года, всего насчитывалось
34 банка, за исключением НБРК и Банка развития Казахстана ( "БРК"), имеющих лицензию на деятельность
в Казахстане, 14 из которых являются банками с иностранной собственностью, включая дочерние компании
иностранных банков. В банковской системе Казахстана доминируют три крупных местных банка: АО
"Казкоммерцбанк", АО "Народный Банк Казахстана" и АО "Банк ТуранАлем" и несмотря на позицию Банка
как восьмого крупнейшего банка в Казахстане по величине суммарных активов согла сно данным,
представленным АФН РК, он сталкивается со значительной конкуренцией со стороны этих и других банков.
В соответствии с данными АФН РК по состоянию на 30 июня 2006 года, Банк имеет около 2,5 процента
доли рынка в общем кредитном портфеле банков и около 2,6 процента доли рынка в общих активах банков в
Казахстане. Помимо этого, Банк испытывает рост конкуренции со стороны АО "Банк Центр Кредит", АО
"Альянс Банк" и АО "АТФ Банк" в розничном банковском секторе и секторе малого и среднего бизнеса.

Зависимость от возможности рекрутинга и удержания основного персонала

В целях решения коммерческих проблем и поддержания эффективности деятельности, Банк должен
продолжать нанимать и удерживать квалифицированный персонал. Банк возлагает на руководство
внедрение стратегии и организацию ежедневной деятельности. В случае, если спрос на квалифицированный
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персонал, особенно на уровне высших руководящих должностей, высок, Банк продолжает пересматривать
схемы заработной платы и принимать меры по привлечению и мотивированию квалифицированного
персонала. Если Банк не будет способен удержать ключевых сотрудников на высших руководящих
должностях и не сможет нанять новых квалифицированных сотрудников своевременно, это может
неблагоприятно сказаться на его деятельности и результатах операций.

Регулирование банковского сектора

Недавние изменения минимальных резервных требований НБРК и возможных ограничений, наложенных
АФН РК на привлечение краткосрочных задолженностей, может повлиять на способность Банка привлекать
иностранное и краткосрочное финансирование.

НБРК ввел новые меры, вступившие в силу с 14 июля 2006 года для увеличения резервных требований для
банков Казахстана для ограничения эмиссии обязательств в иностранной валюте для предупреждения
несоответствия курсов валют среди банков второго уровня, которые имеют существенный объем
обязательств в долларах, несмотря на то, что они в основном предоставляют займы в тенге. Новые правила
увеличат резервные требования для займов со стороны нерезидентов и займов посредством эми ссии
облигаций и инструментов субординированного долга (независимо от местонахождения) с 6 до 8 процентов,
хотя ставка, применяемая по отношению к займам резидентов, останется на уровне 6 процентов. Вместе с
другими крупными банками страны, значительная часть финансирования Банка со стороны
синдицированных займов и сделок на рынках капитала осуществляется в долларах США, таким образом,
новые минимальные резервные требования могут оказать влияние на доходность Банка, как только Банк
увеличит объем резервов в НБРК для покрытия операций с иностранным участием.

Кроме того, АФН РК приняло новые меры, вступившие в силу с 30 июня 2006 года, по ограничению
наличия у банков Казахстана невыплаченных внешних краткосрочных заимствований, которые имеют
коэффициент превышения над собственным капиталом банков выше 1. Банки, не выполнившие требование
до 1 июля 2006 года, будут вынуждены выполнить его до 1 октября 2006 года. Эти правила ограничат
возможности Банка по расширению возможности использования определенных видов краткосрочного
кредитования, и, следовательно, Банк будет вынужден рассматривать более долгосрочное финансирование
или вклады клиентов с целью замены краткосрочного кредитования. Невозможность замены этих
механизмов может привести к увеличению стоимости привлечения средств Банком, повышению
процентного риска и риска ликвидности. На момент написания настоящего Проспекта, Банк соблюдал
требования НБРК и АФН РК, изложенные выше.

Чтобы рассеять опасения по поводу несоответствия курсов валют и более четко управля емой ликвидности
банков, АФН РК также ужесточил правила, относящиеся к открытым/чистым валютным позициям, и
представил различные ограничения по ликвидности валюты.

Реформа международного соглашения о достаточности капитала

В 2001 году Базельский комитет издал проект нового соглашения о достаточности капитала, заменяющего
действующее Соглашение по капиталу, изданное в 1988 году. Принимая во внимание взвешивание активов
по степени риска, применяемое к кредитам, предоставляемым суверенным государством, Базель ский
комитет предлагает заменить существующий подход системой, которая использовала бы как внешние, так и
внутренние кредитные оценки для определения взвешивания по степени риска. Предполагается, что такой
подход также будет применен, напрямую или косвенно и в различной степени, к взвешиванию степени
риска по кредитам банков, фирм, ведущих операции с ценными бумагами и корпораций. В случае принятия
такого подхода, новое соглашение может потребовать от финансовых институтов, кредитующих
казахстанские банки, придерживаться более высоких требований к капиталу, исходя из категории
кредитного риска Казахстана, что возможно повлечет за собой более высокую стоимость займов для
казахстанских банков, включая Банк.

Финансовые коэффициенты

В силу определенных финансовых соглашений, Банк обязуется придерживаться определенных финансовых
коэффициентов, особенно в отношении ликвидности, достаточности капитала и предоставления кредитов
одному заемщику. Неспособность Банка придерживаться договоренностей по финансовым коэффиц иентам
может отразиться на невыполнении обязательств по финансовым соглашениям Банка, что, в свою очередь,
может оказать неблагоприятное воздействие на коммерческую деятельность Банка, финансовое состояние и
результаты операций или может неблагоприятно сказаться на рыночной стоимости и ликвидности
Облигаций. Банк регулирует соответствие оговоренным коэффициентам задолженности на квартальной
основе после подготовки квартальной консолидированной финансовой отчетности. По состоянию на 30
июня 2006 года Банк соблюдал все финансовые коэффициенты и другие условия по какому-либо
финансовому соглашению, в соответствии с которым он является заемщиком или гарантом, также Банк не
нарушал никакие договоренности по задолженностям на момент написания настоящего Проспекта.
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Факторы риска, связанные с Казахстаном

Инвесторы на развивающихся рынках, таких как Казахстан, должны быть осведомлены о том, что эти рынки
подвержены более высокому риску, нежели более развитые рынки, включая, в отдельных случаях,
существенные законодательные, экономические и политические риски. Инвесторы также должны
учитывать, что развивающиеся экономики, в том числе и экономика Казахстана, подвержены быстрым
изменениям и что информация, изложенная в настоящем Проспекте, может стать устаревшей относит ельно
быстро. Поэтому, инвесторы должны уделить особое внимание оценке существующих рисков и должны
решить для себя, насколько, в свете таких рисков, оправданы инвестиции. В целом, инвестиции в
развивающиеся рынки подходят только для опытных инвесторов, которые полностью осознают значимость
существующих рисков, при этом инвесторам необходимо проконсультироваться со своими юридическими и
финансовыми советниками, перед тем, как осуществлять инвестиции в Облигации.

Большинство операций Банка проводится в Казахстане, где и находится основная часть его клиентов. В
соответствии с этим, способность Банка покрывать его займы, равно как и финансовое состояние, а также
результаты деятельности, существенным образом зависят от экономических и политических условий
Казахстана.

Риски, связанные с политической и региональной ситуацией

Казахстан стал независимым суверенным государством в 1991 году в результате распада бывшего
Советского Союза. С тех пор, Казахстан претерпел значительные изменения, поскольку он осуществил
переход от однопартийной политической системы и централизованно-командной экономики к рыночно-
ориентированной экономике. В ранние годы этот переход сопровождался политической неопределенностью
и напряженностью, застойной экономикой с высоким уровнем инфляции  и нестабильностью местной
валюты, а также быстрыми, но незавершенными изменениями в законодательной среде.

С 1992 года Казахстан активно следовал программе экономических реформ, разработанных с целью
становления свободной рыночной экономики посредством приватизации государственных предприятий и
уменьшения государственного вмешательства в экономику, и  преуспел в этом отношении больше, чем
многие другие страны СНГ. Приватизация была в большой степени завершена. Однако, как и для любой
страны с переходной экономикой, нет гарантии того, что данные реформы и другие реформы, упомянутые
где-либо в настоящем Проспекте, будут продолжаться, а также что эти реформы достигнут всех или каких -
либо из намеченных целей.

Казахстан зависит от соседних государств в отношении доступа к мировым рынкам своих главных
экспортных товаров, включая нефть, сталь, медь, ферросплавы, железную руду, алюминий, уголь, свинец,
цинк и пшеницу. Таким образом, Казахстан зависит от хороших взаимоотношений со своими соседями для
обеспечения возможности экспортирования. Помимо того, что Казахстан предпринимает различные шаги к
развитию региональной экономической интеграции среди соседних стран, в феврале 2003 года он подписал
соглашение с Россией, Республикой Беларусь и Украиной, о намерениях по созданию единой
экономической зоны, что может привести к проведению единой экономической политики, гармонизации
законодательства, обеспечивающего проведение такое политики и создани е единой комиссии по торговле и
тарифам. Целью единой экономической зоны является создание свободного таможенного пространства, в
рамках которого у стран-участниц появится возможность свободно перемещать товары, услуги, капитал и
трудовые ресурсы. Страны-участницы также намерены координировать фискальную, кредитную и
валютную политику. Правительство поддерживает дальнейшую экономическую интеграцию в рамках СНГ,
одной из целей которой является обеспечение постоянного доступа к экспортным маршрутам. Однако,
поскольку доступ к этим маршрутам существенно затруднен, это может неблагоприятно сказаться на
экономике Казахстана.

Как и другие страны Центральной Азии, Казахстан может быть подвержен влиянию постоянных
беспорядков в регионе и последствиям, которые могут сказаться на мировой экономике и политической
стабильности других стран в результате военных действий. Кроме того, на Казахстан, равно как и на другие
страны Центральной Азии, могут оказать влияние военные или другие действия, предпринимаемые в борьбе
с террористическими организациями в регионе. В частности, страны Центральной Аз ии, такие как
Казахстан, экономика и государственный бюджет которых частично зависит от экспорта нефти,
нефтепродуктов и других товаров, а также импорта производственного оборудования и значительных
иностранных инвестиций в проекты инфраструктуры, могут быть подвержены негативному воздействию
колебаний цен на нефть и другие товары, или их длительного падения, а также прекращению или
приостановлению каких-либо инфраструктурных проектов в результате политической и экономической
нестабильности в странах, занятых в этих проектах.

С 2004 года в Кыргызстане, Грузии и Украине наблюдался рост общественных волнений, происходили
изменения в правительстве. До тех пор, пока исход данных изменений не будет положительным, ситуация
остается неопределенной, и данные страны в частности и регион в целом будут продолжать испытывать
такие изменения.
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Макроэкономическая ситуация и политика обменных курсов

Поскольку Казахстан очень сильно зависит от экспортной торговли и цен на товары, азиатский финансовый
кризис, случившийся в начале 1998 года, и российский кризис, произошедший позже в этом же году,
оказали на страну негативное воздействие, обострив проблемы, связанные с падением цен на товары.
Поскольку низкие цены на товары и общая экономическая нестабильность в мире оказали не гативное
влияние на экономику Казахстана, Правительство провело экономическую реформу, направленную на
привлечение иностранных инвестиций и диверсификацию экономики. Однако, несмотря на эти усилия,
низкие цены на товары и слабый спрос на экспортных рынках могут оказывать неблагоприятное
воздействие на экономику Казахстана в будущем.

Правительство Казахстана начало проведение рыночных экономических реформ в 1992 году, включая
выполнение приватизационной программы, поощрение привлечения большого объема прямых  иностранных
инвестиций, в особенности, в нефтегазовый сектор, и внедрение развитой законодательной базы. Несмотря
на несбалансированный прогресс в этом отношении, Казахстан претерпел значительную трансформацию
экономики за последние двенадцать лет. Начиная с середины 1994 года, Правительство придерживалось
программы по макроэкономической стабилизации, нацеленной на  снижение уровня инфляции, уменьшения
бюджетного дефицита и увеличение резервов в иностранной валюте. Согласно данным АРКС, валовой
внутренний продукт ("ВВП") продолжал расти в реальных условиях в результате проведения политики
плавающих валютных курсов в апреле 1999 года, увеличившись на 13,5 процента в 2001 году, на 9,8
процента в 2002 году, на 9,2 процента в 2003 году, на 9,4 в 2004 году и на 9,4 процента в 2005 году.
Согласно данным НБРК, за шесть месяцев 2006 года ВВП вырос на 9,3 процента по сравнению с
аналогичным периодом в 2005 году. Однако, нет гарантии того, что ВВП будет продолжать расти, и любое
понижение ВВП в последующие годы может негативно сказаться на развитии Казахстана.

Тенге является конвертируемой валютой для операций по текущим счетам, хотя и не является полностью
конвертируемой валютой за пределами Казахстана. В период между 1991 годом, когда Казахстан начал
осуществление перехода к рыночной экономике и апрелем 1999 года, НБРК проводило политику
регулируемого валютного курса, которая, несмотря на общую тенденцию обменных курсов отражать
состояние рынка, способствовала официальному вмешательству, нацеленному на ограничение рез ких
колебаний валютных курсов.

Однако, ослабление экспортных рынков в 1998 году и в начале 1999 года оказало значительное влияние на
политику Казахстана в отношении регулируемого валютного курса и послужило причиной того, что
официальное вмешательство на валютных рынках привело к уменьшению резервов в иностранной валюте. В
ответ на это давление, власти сократили ряд расходов и предприняли меры по увеличению доходов, и в
апреле 1999 года НБРК ввел в свободное обращение тенге. За год, закончившийся 31 декабр я 1999 года,
курс тенге по отношению к доллару США снизился на 64,6 процента по сравнению с обесцениванием на
10,7 процента за год, закончившийся 31 декабря 1998 года. В результате применения политики плавающих
валютных курсов в 1999 году, тенге в течение 2001 и 2002 года в большинстве случаев был стабильным по
отношению к доллару США, с уровнем годового обесценивания 3,8 процента и 3,3 процента
соответственно. В соответствии с данными НБРК за первые шесть месяцев 2006 года, курс тенге по
отношению к доллару США вырос на 11,3 процента.

Хотя НБРК заявил, что он не планирует возвращение к политике регулируемого валютного курса, нет
гарантий того, что политика НБРК в отношении валютного курса не изменится, и любое решение в
дальнейшем по поддержке обменного курса может оказать негативное влияние на государственный бюджет
и экономику Казахстана.

Проведение дальнейших рыночно-ориентированных экономических реформ

Потребность в значительных инвестициях во многие предприятия побудила Правительство Казахстана
начать проведение приватизационной программы. Программа не включала отдельные предприятия,
являющиеся, по мнению Правительства, стратегически важными, хотя в то же время основная масса
предприятий в ключевых секторах была приватизирована, в том числе произошла ча стичная или полная
продажа крупных предприятий производителей нефти и газа и горнодобывающих компаний. Однако,
потребность в значительных инвестициях во многие сектора экономики Казахстана остается  до сих пор, и
существуют сферы, где функционирование экономики в частном секторе все еще ограничено
неполноценной деловой инфраструктурой. Более того, объем безналичных расчётов в экономике, и размер
теневого сектора негативно влияют на проведение реформ и препятствуют эффективному сбору налогов.
Правительство Казахстана объявило, что оно намерено решать эти проблемы посредством
совершенствования процедур банкротства, инфраструктуры бизнеса и налогового администрирования, а
также посредством дальнейшего проведения процесса приватизации. Однако, эти меры могут быть  не
реализованы в короткие сроки, и какие-либо положительные результаты таких мер, могут быть получены
только в среднесрочной перспективе, если они могут быть достигнуты.
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Законодательная и нормативно-правовая база Казахстана менее развита по сравнению с западными
странами

Несмотря на то, что с начала 1995 года вступило в силу большое количество законодательных актов,
включая пересмотренный налоговый кодекс, а также законов, относящихся к иностранным инвестициям,
вспомогательному регулированию банковского сектора и других законодательных актов, касающихся
деятельности фондовых бирж, экономических товариществ и компаний, реформы государственных
предприятий и приватизации, законодательная база Казахстана находится на ранней стадии развития по
сравнению со странами с устоявшейся рыночной экономикой. Судебная система в Казахстане не может
быть полностью независима от внешних социальных, экономических и политических сил, и судебные
решения бывает трудно предсказать.

Помимо этого, судебные должностные лица и государственные служащие также не могут быть полностью
независимы от внешних социальных, экономических и политических сил, и могут возникнуть случаи
взяточничества. Судебные решения могут быть трудно предсказуемы, а административные решения в
отдельных случаях могут быть противоречивыми. В результате такой неоднозначности, равно как и в
результате отсутствия установленной системы судебных прецедентов или последовательности
юридического толкования, налоговые риски, которым подвержены предприятия Казахстана, явля ются более
существенными, чем риски в странах с более развитой налоговой системой. Более того, в связи с наличием
многочисленных неопределенностей в коммерческом законодательстве Казахстана, в частности в налоговом
законодательстве, налоговые органы могут произвольно начислять налоги и таким образом требовать
предыдущие налоговые начисления, тем самым, не позволяя компаниям с точностью удостовериться в
наличии обязательств по дополнительным налогам, штрафам и процентам.

Правительство Казахстана открыто заявляет, что оно верит в продолжающуюся реформу процессов
корпоративного управления и обеспечит порядок и прозрачность в корпоративном секторе с целью
способствования росту и стабильности. Однако, Правительство Казахстана в будущем может не продолжать
реализацию такой политики, или такая политика, если и будет продолжена, может, в конечном счете
оказаться неуспешной. Поэтому, невозможно предсказать воздействие будущего развития законодательной
базы на коммерческую деятельность Банка и его перспективы.

Рынки ценных бумаг менее развиты по сравнению с рынками во многих западных странах

Организованный рынок ценных бумаг был создан в Казахстане во второй половине 1990 года, и процедуры
совершения, отслеживания и регистрации сделок с ценными бумагами, тем самым, мог ли быть подвержены
юридической неопределенности, техническим трудностям и задержкам. Несмотря на значительное развитие,
которое произошло за последние годы, усовершенствованная юридическая и нормативно-правовая база,
необходимая для эффективного функционирования современного рынка капиталов еще только должна
полностью быть создана в Казахстане. В частности, правовая защита против рыночных манипуляций и
незаконных сделок с ценными бумагами с использованием конфиденциальной информации менее развита в
Казахстане и менее строго используется по сравнению с Соединенными Штатами Америки и
западноевропейскими странами, а существующие законы и нормативно-правовые акты могут применяться
непоследовательно с последующими нарушениями при их исполнении. К тому же, информа ция
относительно предприятий Казахстана, таких как Банк, может быть менее доступна для инвесторов в
ценные бумаги, выпущенные или гарантированные такими предприятиями по сравнению с той
информацией, которая доступна для инвесторов в предприятия, базирующиеся в Соединенных Штатах
Америки и западноевропейских странах.

Факторы риска, связанные с Облигациями

Облигации не являются инвестициями, подходящими для всех инвесторов: каждый потенциальный
инвестор в Облигации может определить соответствие таких инвестиций, исходя из своих собственных
обстоятельств. В частности, каждый потенциальный инвестор должен:

 иметь достаточно знаний и опыта конструктивной оценки Облигаций, их преимуществ и рисков
инвестирования в Облигации, а также должен оценивать информацию, содержащуюся в настоящем
Проспекте;

 иметь доступ и быть осведомленным о подходящих для оценки аналитических инструментах в
отношении определенной финансовой ситуации, инвестирования в Облигации и влияния, которое
Облигации будут оказывать на его инвестиционный портфель;

 иметь достаточный объем финансовых ресурсов и достаточную ликвидность для обеспечения всех
рисков инвестирования в Облигации;

 тщательно изучить условия Облигаций, и
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 быть способным оценить (самому, либо с помощью финансовых консультантов) возможн ые
сценарии развития экономики, изменения процентных ставок и других факторов, которые могут
повлиять на инвестиции и способность понести соответствующие риски.

Облигации – это сложный финансовый инструмент. Опытные финансовые инвесторы обычно не
приобретают сложные финансовые инструменты в качестве обособленных инвестиций. Они приобретают
такие инструменты с целью снижения риска или увеличения доходности при осознанном, вымеренном,
соответствующем уровне увеличения риска по портфелям. Потенциальный инвестор не должен
инвестировать в Облигации до тех пор, пока у него не будет заключения (сделанного самим или с помощью
финансовых консультантов) об оценке того, как будут произведены операции по Облигациям при
изменении условий, оценке воздействий на стоимость  Облигаций и влияния этих инвестиций на общий
инвестиционный портфель потенциального инвестора.

Принудительное исполнение судебных решений

Суды Казахстана не будут приводить в исполнение какое-либо судебное решение, полученное в суде другой
страны, до тех пор, пока не будет действовать договор между этой страной и Казахстаном, обеспечивающий
взаимное приведение в исполнение судебных решений, и только в соответствии с условиями такого
договора. Такого действующего договора между Казахстаном и Англией нет. Как Казахстан, так и Англия
являются участниками Конвенции о признании и приведении в исполнение иностранных арбитражных
решений (Нью-Йорк, 1958 год) ("Конвенция"), и, в соответствии с этим, арбитражные решения должны быть
общепризнанны и иметь исковую силу в Казахстане, обеспечивая тем самым условия для принудительного
исполнения, прописанные в Конвенции. См. раздел "Принудительное исполнение судебных решений".

Рейтинг кредитоспособности

Выпущенным еврооблигациям Республики Казахстан был присвоен рейтинг к редитоспособности "BBB-/A-
3" агентством "Standard & Poor's". Рейтинг ценной бумаги не является рекомендацией покупать, продавать
или держать ценные бумаги и может быть пересмотрен или отозван присвоившим его рейтинговым
агентством в любое время. По состоянию на 30 июня 2006 года текущий долгосрочный рейтинг Банка -
"Ba3", присвоенный агентством "Moody's" и "B", присвоенный агентством "Standard & Poor's". Любое
изменение рейтинга кредитоспособности Банка или Республики Казахстан может оказать негативное
воздействие на цену сделки с Облигациями.

Отсутствие вторичного рынка для Облигаций

Перед тем как Облигации были предложены для продажи, какого-либо рынка для Облигаций не
существовало. Соответственно, нет гарантии, что ликвидность какого-либо рынка может повлиять на
Облигации, а также возможности держателей Облигаций продать их, или формирования такой цены, по
которой держатели могли бы продать Облигации. Была подана заявка на Люксембургскую фондовую биржу
на внесение Облигаций в список и допуска их к торгам на Люксембургской фондовой бирже. Однако нет
гарантии того, что такая заявка будет получена, а в случае, если она получена, нет гарантии, что активный
вторичный рынок будет развиваться или поддерживаться. Кроме того, ликвидность какого -либо рынка
Облигаций будет зависеть от количества держателей Облигаций, заинтересованности дилеров по ценным
бумагам в создании рынка Облигаций и других факторов.

Риски развивающегося рынка

На рынки ценных бумаг, на которых действуют риски развивающегося рынка, такие как рис ки, связанные с
Казахстаном, в различной степени оказывают воздействие экономические условия и условия рынка ценных
бумаг других стран с развивающимся рынком. Хотя экономические условия различны в каждой стране,
реакция инвесторов на изменения в одной стране может повлиять на ценные бумаги эмитентов в других
странах, включая Казахстан. Соответственно, Облигации могут подвергаться значительным колебаниям, не
всегда связанным с финансовыми показателями Банка.

Финансовая нестабильность в Казахстане и других странах с развивающимся рынком, в связи с азиатским
кризисом 1997 года и российским кризисом 1998 года, оказала неблагоприятное влияние на цены,
сложившиеся на мировых рынках ценных бумаг, на долговые и долевые ценные бумаги компаний,
оперирующих в этих странах. Финансовая стабильность в других странах с развивающимся рынком может
отрицательно сказаться на рыночных ценах на Облигации, даже если экономика Казахстана останется
относительно стабильной. Соответственно, Облигации могут подвергаться значительным ко лебаниям, не
всегда связанным с финансовыми показателями Банка или экономической ситуацией в Казахстане.

Факторы риска, связанные с Эмитентом

Ограниченные ресурсы Эмитента

Эмитент является обществом с ограниченной ответственностью, зарегистрированным в Ни дерландах 31
июля 2006 года. У Эмитента нет служащих, и его коммерческая деятельность заключается, главным
образом, в привлечении средств на международных рынках капитала и в предоставлении их Банку и его
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дочерним компаниям. Активов Эмитента может быть недостаточно для удовлетворения всех требований по
Облигациям. См. раздел "Описание Эмитента".
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ПОЛОЖЕНИЯ И УСЛОВИЯ ОБЛИГАЦИЙ

Ниже представлен текст положений и условий Облигаций, который, на основе поправок и окончательного
варианта, за исключением текста, выделенного курсивом, будет прописан на каждой Облигации в
определенной форме (если выпускается):

Облигации на сумму 150 000 000 долларов США под 9,375 процента годовых, сроком погашения в 2011
году, ("Облигации", включая любые дополнительные облигации, выпущенные в соответствии с Условием 17
(Дополнительные эмиссии) и формирующие единую серию), компании "NurFinance B.V." ("Эмитент") (а)
гарантируются АО "Нурбанк" ("Гарант") в соответствии с договором поручения от 17 октября 2006 года
("Договор поручения", с периодическими изменениями и дополнениями), заключенным между Эмитентом,
Гарантом и "The Bank of New York", действующим через свой Лондонский филиал ("Доверительное лицо",
включая всех лиц, назначенных в качестве доверительного лица по Договору поручения ) в качестве
доверительного лица в отношении держателей Облигаций ("держатели Облигаций"), (б) составлены по
Договору поручения, регулируются им, а также действуют в его пользу и (в) являются предметом
соглашения об услугах платежному агенту от 17 октября 2006 года ("Агентское соглашение", с
периодическими изменениями и дополнениями), заключенного между Эмитентом, Гарантом, "The Bank of
New York" в качестве регистратора ("Регистратор", включая любого правопреемника регистратора,
назначаемого время от времени в отношении Облигаций), "The Bank of New York", действующим через свой
Лондонский филиал, в качестве основного платежного и трансферного агента ( "Основной Платежный и
Трансферный агент", включая любого правопреемника основного платежного и трансферного агента,
назначаемого время от времени в отношении Облигаций), "The Bank of New York (Luxembourg) S.A." в
качестве платежного и трансферного агента ("Люксембургский Платежный и Трансферный агент", включая
любого правопреемника Люксембургского платежного и трансферного агента) и другими платежными и
трансферными агентами, указанными в настоящем документе (совместно с Основным Платежным и
Трансферным агентом, именуемые "Платежные и Трансферные агенты", включая любого правопреемника
дополнительных платежных и трансферных агентов, назначаемого время от времени в отношении
Облигаций), а также Доверительным лицом. Ссылки в настоящем документе на "Агентов" относятся к
Регистратору, Основному Платежному и Трансферному агенту, Люксембургским Платежным и
Трансферным агентам и Платежным и Трансферным агентам и любому из вышеперечисленных,
причастным к "Агенту".

Определенные положения данных Условий представляют собой краткое изложение Договора поручения и
Агентского соглашения и подлежат детальному изучению. Держатели Об лигаций обязуются быть
осведомленными обо всех положениях Договора поручения и Агентского соглашения, применимых к ним.
Копии Договора поручения и Агентского соглашения доступны для изучения в течение рабочего дня в
Установленных офисах каждого Основного Платежного и Трансферного агента (как определено в
Агентском соглашении), первоначальные Установленные офисы которых представлены ниже. Копии также
доступны для изучения в течение рабочего дня в зарегистрированном на данный момент времени офисе
Доверительного лица, расположенном по адресу: One Canada Square, London, E14 5AL, United Kingdom
(Великобритания).

1. Форма, номинальная стоимость и право собственности

1.1 Форма и номинальная стоимость

Облигации представлены в зарегистрированной форме, без купонов на выплату процентов номиналом
100 000 долларов США или в другой сумме, свыше этой, которая будет целой кратной 1 000 долларов
США (каждая такая номинальная стоимость является "утвержденным номиналом"). Глобальная
облигация будет подлежать обмену на облигации, которые имеют отличительную, полностью
зарегистрированную форму ("Отличительные Облигации") без купонов на выплату процентов при
обстоятельствах, указанных в Глобальной облигации.

1.2 Право собственности

Право собственности на Облигации будет передано при переводе и регистрации, как описано в
Условиях 2 (Регистрация) и 3 (Перевод). Держатель любой Облигации (как определено ниже) будет (за
исключением случаев, когда по законодательству требуется обратное) считаться ее абсолютным
собственником во всех случаях (вне зависимости от того, является ли она просроченной, и вне
зависимости от какого-либо уведомления о собственности, доверительном владении и другой доле в
Облигации, подписки какого-либо лица на Облигацию или какого-либо уведомления о предыдущей
утере или краже Облигации); и ни одно лицо не несет ответственность за то, что считается держателем.

В данных Условиях "держателем" является лицо, на чье имя зарегистрирована Облигация в Реестре (как
определено ниже) (или, в случае совместных держателей, первое  указанное лицо), понятия "держатели"
и "держатели Облигаций" должны истолковываться соответственно.

1.3 Права третьей стороны
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Ни одно лицо не может принудительно применять какое-либо положение или условие Облигаций в
соответствии с Законом 1999 года о договорах (Права третьих сторон).

2. Регистрация

Регистратор должен хранить реестр ("Реестр") в установленном офисе Регистратора в соответствии с
положениями Агентского соглашения. Сертификат ("Сертификат Облигации") будет выпущен для
каждого держателя Облигаций в соответствии с его зарегистрированными вкладами. Каждый
Сертификат Облигации будет последовательно пронумерован идентификационным номером, который
будет внесен в Реестр.

3. Перевод

3.1 Облигации могут быть переданы полностью или частично по предъявлении Се ртификата Облигации в
утвержденной, должным образом составленной форме перевода ("Форма перевода") в установленном
офисе Регистратора или Платежного и Трансферного агента вместе с подтверждением того, что
Регистратор или (в зависимости от обстоятельств) данный Платежный и Трансферный агент, могут
обоснованно требовать доказательства права собственности передающего лица и полномочий лиц,
которые выполнили перевод; при условии, что Облигация может быть не передана, за исключением
случаев, когда основная сумма по передаваемым Облигациям и (в случае, когда не все Облигации,
имеющиеся в распоряжении держателя подлежат переводу) основная сумма остатка по непереданным
Облигациям являются утвержденным номиналом. Формы перевода можно получить у любого
Платежного и Трансферного агента, Регистратора и Эмитента по просьбе любого держателя. В случае
передачи только части Облигаций, представленных Сертификатом Облигации, ни передаваемая часть,
ни остаток не могут быть меньше утвержденного номинала, и новый Сертификат Облиг ации по такому
непереведенному остатку будет выдан передающему лицу. Переводы будут выполнены через офисы
любого Платежного и Трансферного агента посредством предъявления и сдачи Облигации.

3.2 В течение пяти рабочих дней со дня сдачи Облигации, в соответствии с Условием 3.1, Регистратор
зарегистрирует рассматриваемую передачу и выдаст новый Сертификат Облигации на такую же
основную сумму Облигаций, переданных любому соответствующему держателю в своем
Установленном офисе или (в зависимости от обстоятельств) в Установленном офисе любого
Платежного и Трансферного агента, или (по просьбе или опасению любого соответствующего
держателя) путем отправки по незастрахованной почте первого класса (авиапочтой, в случае
нахождения заграницей) по адресу, указанному соответствующим держателем. В данном Условии 3.2
"рабочий день" означает день (кроме субботы и воскресенья), когда коммерческие банки и валютные
рынки урегулируют платежи и открыты для обыденной коммерческой деятельности (включая сделки с
валютой и операции с валютными вкладами) как в Нью-Йорке, так и в том городе, в котором
Регистратор или (в зависимости от обстоятельств) соответствующий Платежный или Трансферный
агент имеют свой Установленный офис.

3.3 Передача Облигации будет осуществлена бесплатно Эмитентом, Регистратором или любым Платежным
или Трансферным агентом или от их имени, но с возмещением любых налогов или других пошлин
какой бы то ни было природы, которые могут быть начислены в отношении такого перевода, оплату
которых Регистратор или (в зависимости от обстоятельств) Платежный или Трансферный агент могут
потребовать.

4. Гарантия и Статус

Гарант безоговорочно и безотзывно гарантирует своевременную выплату всех сумм, которые подлежат
периодической оплате Эмитентом в отношении Облигаций и Договора пор учения. Обязательства
Гаранта в этом отношении содержатся в Договоре поручения. Облигации являются прямыми, общими,
безусловными и (согласно Условия 5 (Непредоставление залога и Определенные ковенанты))
необеспеченными обязательствами Эмитента, которые всегда будут рассматриваться как равные во всех
отношениях между собой. Платежные обязательства Эмитента по Облигациям и Гаранта по Гарантии
будут всегда классифицироваться, по меньшей мере, как равные в отношении права платежа среди всех
прочих настоящих и будущих необеспеченных и несубординированных обязательств, за исключением
тех обязательств, которые могут иметь особые привилегии в соответствии с обязательными
положениями применимого законодательства.

5. Непредоставление залога и определенные ковенанты

5.1 Обязательство Эмитента о непредоставлении залога

До тех пор, пока какое-либо количество Облигаций находится в обращении (как определено в Договоре
поручения) Эмитент не будет создавать, принимать на себя, разрешать или допускать возникновение
или существование Залога (за исключением Разрешенного Залога) в отношении всех или части
соответствующих обязательств, активов или доходов, настоящих или будущих, для создания
обеспечения по заемным средствам Эмитента или любого другого Лица или любой Гарантии по
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Обязательствам в отношении Обязательств по заемным средствам любого Лица, если только, в тоже
время или до этого, обязательства Эмитента по Облигациям или по Договору поручения не были
равноценно обеспечены (удовлетворительно для Доверительного лица) или если только они не имеют
выгоду по другим таким операциям, которые могут быть утверждены Чрезвычайной резолюцией (как
определено в Договоре поручения) держателя Облигаций, или которые Доверительное лицо, по своему
усмотрению, считает несущественными и менее преимущественными для держателя Облигаций.

5.2 Обязательство Гаранта  о непредоставлении залога

До тех пор, пока какое-либо количество Облигаций находится в обращении, Гарант не будет и не
позволит каким-либо своим Дочерним компаниям создавать, принимать на себя, разрешать или
допускать возникновение или существование Залога (за исключением Разрешенного Залога) в
отношении всех или части соответствующих обязательств, активов или доходов, настоящих или
будущих, для создания обеспечения по заемным средствам Гаранта, любой дочерней компании или
любого другого лица или любой Гарантии по Обязательствам в отношении Обязательств по заемным
средствам любого Лица, если только, в тоже время или до этого, обязательства Гаранта по Облигациям
в соответствии с Гарантией не были равноценно обеспечены (удовлетворительно для Доверительного
лица) или если только они не имеют выгоду по другим таким операциям, которые могут быть
утверждены Чрезвычайной резолюцией (как определено в Договоре поручения) держателя Облигаций,
или которые Доверительное лицо, по своему усмотрению, считает несущественными и менее
преимущественными для держателя Облигаций.

5.3 Ограничения по определенным операциям

До тех пор, пока какое-либо количество Облигаций находится в обращении, Гарант после Даты эмиссии
не будет напрямую или косвенно, заключать или допускать какие-либо операции или серии связанных
операций (включая, не ограничиваясь этим, продажу, приобретение, обмен или аренду активов,
собственности или услуг) включая совокупное возмещение, равное или превышающее 5 000 000
долларов США, если только данные операции или серии операций не осуществляются по Справедливой
рыночной стоимости.

5.4 Ограничения по выплате дивидендов

До тех пор, пока какое-либо количество Облигаций находится в обращении, Гарант не будет
выплачивать дивиденды, в денежном выражении или иным образом, или осуществлять какие -либо
прочие распределения (как в виде изъятия, приобретения или в каком-либо другом виде) в отношении
своего акционерного капитала (i) в любое время, пока существует Случай невыполнения обязательств
(как определено в Условии 12 (Случаи невыполнения обязательств)) или случай, который, по
истечению времени или на основе предоставления уведомления, либо и того, и другого, станет Случаем
неисполнения обязательств или (ii) в любое время, пока не существует никакого Случая неисполнения
обязательств или события, (1) чаще, чем один раз в течение календарного года или (2) в совокупной
сумме, превышающей 50 процентов от чистого дохода Гаранта за период, в отношении которог о
выплачиваются дивиденды или осуществляется распределение, рассчитанной в соответствии с
Международными стандартами финансовой отчетности (МСФО) (ранее именуемые как
Международные стандарты бухгалтерского учёта), и в этих целях сумма чистого дохода Гарант а должна
определяться на основе его аудированной финансовой отчетности за период, в отношении которого
выплачиваются дивиденды. Вышеуказанное ограничение не должно применяется к выплате каких -либо
дивидендов по привилегированным акциям Гаранта, которые мог ут периодически выпускаться
Гарантом.

5.5 Поддержание достаточности капитала

В соответствии с рекомендациями Базельского комитета по банковскому регулированию и практике
надзора ("Комитет"), Гарант не должен допускать падение коэффициента совокупного капи тала ниже 10
процентов,  эти рекомендации представлены в документе Комитета "Международная конвергенция
измерения капитала и стандартов капитала", датированном июлем 1988 года, с внесенными поправками
в ноябре 1991 года и дополнительными поправками и замещениями Комитета; данный расчет
осуществляется на основе последней аудированной консолидированной финансовой отчетности
Гаранта, подготовленной в соответствии с МСФО.

6. Определения

Для целей данных Условий:

"Организация развития" - Азиатский банк развития, Европейский банк реконструкции и развития,
Международный банк реконструкции и развития, Международная финансовая корпорация, "Nederlandse
Financierings-Maatschappij Voor Ontwikkelingslanden N.V." или "Deutsche Investitions-und
Entwicklungsgesellschaft GmbH", либо другой финансовый институт развития, учрежденный или
контролируемый одним или более государствами и любое другое лицо, которое является или
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контролируется любым правительственным органом Казахстана, и действует в интересах или
финансирует соответствующую Задолженность по заемным средствам.

"Справедливая рыночная стоимость" сделки означает стоимость, которая будет получена при сделке
между партнёрами, не заинтересованными в её совершении: между информированным добровольным
продавцом, который продает без принуждения, и информированным добровольным покупателем. Отчет
Аудиторов Гаранта (как определено в Договоре поручения) о Справедливой рыночной стоимости
сделки может браться за основу Доверительным лицом без дальнейшего исследования или
доказательств, и, если Доверительное лицо берет его за основу, он становится окончательным и
обязательным для всех сторон.

"Задолженность" означает любое обязательство (принятое в качестве основного или  в качестве
обеспечения) по выплате или возврату денег, в настоящем или будущем, фактическое или условное.

"Обязательство по заемным средствам" означает любое Обязательство какого-либо Лица по или в
отношении (а) заемных средств, (б) сумм, полученных в результате акцептного кредита, (в) сумм,
полученных по кредиту на приобретение облигаций или выпуск облигаций, векселей, долговых
расписок, необеспеченных облигаций или подобных инструментов, (г) суммы любого обязательства по
договорам аренды или покупки в рассрочку, которые, в соответствии с МСФО, будут считаться
финансовой арендой или арендой основных фондов, (д) суммы любого обязательства по приобретению
активов или услуг, оплата за которые откладывается, главным образом, по причине аккумулирования
финансовых средств или финансирования приобретения соответствующих активов или услуг и (е) сумм,
полученных по любой другой сделке (включая любое соглашение по форвардной продаже или
приобретению, а также ликвидацию дебиторской задолженности или продажу прочих активов "с правом
обратного выкупа"), имеющей коммерческий эффект заимствования.

"Гарантия по обязательствам" означает в отношении Обязательства какого-либо Лица, любое
обязательство другого Лица по выплате Задолженности, включая (но не ограниваясь этим) (а) любое
обязательство по приобретению такой Задолженности, (б) любое обязательство по предоставлению
ссуды, приобретению акций или подписке на акции или другие ценные бумаги, а также по
приобретению активов или услуг с целью обеспечения средств для оплаты такой Задолженности (г)
любое возмещение убытков в случае невозможности произведения выплаты по данной Задолженности и
(г) любое другое соглашение об ответственности за погашение такой Задолженности.

"Разрешенный Залог" означает любое залоговое право, (а) предоставленное в пользу Гаранта любой
Дочерней компанией в целях обеспечения Обязательства по заемным средствам, которое данная
Дочерняя компания должна выполнить перед Гарантом, (б) возникающее в связи с любым наложением
ареста на имущество, описью имущества или другими подобными судебными процессами,
возникающими в связи судебными разбирательствами или в качестве обеспечения затрат и расходов по
любым таким разбирательствам, до тех пор, пока исполнение или иное принуждение остаются в
действии, и обеспеченные требования добросовестно оспариваются при соответствующих су дебных
разбирательствах, (в) являющееся правом наложения ареста на имущество или правом на компенсацию,
возникающим в соответствии с действующим законодательством и в ходе обычной коммерческой
деятельности, включая, не ограничиваясь этим, любое право на компенсацию в отношении депозитов до
востребования или срочных депозитов, размещенных в финансовых институтах, а также право банкиров
на арест имущества в отношении собственности Гаранта, удерживаемой финансовыми институтами, (г)
возникающее в ходе обычной коммерческой деятельности Гаранта или Дочерней компании, ( i) которое
необходимо для того, чтобы Гарант или Дочерняя компания могли соблюдать обязательные или
общепринятые требования, налагаемые банковскими или другими распорядительными органами в
отношении коммерческой деятельности Гаранта или Дочерней компании, или ( ii) которое ограничено
депозитами, внесенными на имя Гаранта или Дочерней компании в качестве обеспечения обязательств
клиентов Гаранта или Дочерней компании, (д) по имуществу, приобретенному (и ли приобретаемому) по
финансовой аренде, или по требованиям, возникающим вследствие использования или потери, а также
повреждения данного имущества, при условии, что любое такое затруднение обеспечивает только
арендную плату и прочие суммы к оплате по данной аренде, (е) возникающее на основании какого-либо
соглашения (или других соответствующих положений и условий), которое является стандартным или
общепринятым на соответствующем рынке (и не предназначенным для целей получения кредита или
средств для деятельности Гаранта или какой-либо Дочерней компании), в связи с (i) договорами,
заключенными практически одновременно по продаже и покупке драгоценных металлов или ценных
бумаг по рыночным ценам, (ii) учреждением гарантийных депозитов и схожих ценных бумаг в с вязи с
хеджированием процентной ставки и иностранной валюты, а также встречной продажей ценных бумаг,
или (iii) со сделками Гаранта в иностранной валюте или прочей деятельностью по торговле ценными
бумагами за счёт собственных средств, включая, но не ограничиваясь этим, сделки Репо, (ж)
предоставляемое в отношении любого имущества, впоследствии приобретаемого Гарантом или какой -
либо Дочерней компанией в качестве обеспечения цены приобретения данного имущества или в
обеспечение Задолженности, возникшей исключительно в целях финансирования приобретения данного
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имущества и расходов, связанных со сделкой по данному приобретению (за исключением Залогового
права, созданного для данного приобретения), при условии, что максимальная сумма Задолженности по
заемным средствам, обеспеченной данным Залоговым правом, не превышает цену приобретения
данного имущества (включая расходы, связанные со сделкой) или Задолженность была принята
исключительно в целях финансирования приобретения данного имущества, (з) возникающее вслед ствие
рефинансирования, продления, обновления или пролонгации какого-либо Обязательства по заемным
средствам, обеспеченной Залогом, существующим на момент выпуска облигаций или ранее, или
дозволенным какой-либо из вышеуказанных оговорок, при условии, что Обязательство по заемным
средствам, обеспеченное данным Залогом, не  превышает сумму исходной задолженности по заемным
средствам, и данный Залог не продлевается с целью охвата какого-либо имущества, ранее не
подчинявшегося Залогу, (и) предоставляемое Гарантом в пользу Организации развития в качестве
обеспечения Обязательства по заемным средствам, выплачиваемым Гарантом в пользу Организации
развития в соответствии с каким-либо договором займа или другими кредитными соглашениями,
заключенным между Гарантом и Организацией развития, при условии, что (i) сумма Задолженности по
заемным средствам, обеспеченной таким образом, в соответствии с данным пунктом ( i), не должна
превышать в совокупности сумму в любой валюте или валютах, эквивалентную 20 -ти процентам
величины валовых кредитов и ссуд клиентам Гаранта  (рассчитанную на основе последней
аудированной консолидированной финансовой отчетности Гаранта, подготовленной в соответствии с
МСФО) и (ii) соответствующий Залог распространяется только на активы, финансируемые
соответствующей Задолженностью по заемным средствам, и/или какой-либо Залог или прочее
требование Гаранта в этом отношении, (к) создаваемое или действующее в отношении собственности
или активов (включая текущие и/или будущие доходы, дебиторские задолженнос ти и другие платежи)
Гаранта или какой-либо Дочерней компании, вследствие секьюритизации такой собственности или
активов, а также вследствие другой схожей структурированной финансовой операции в отношении
данной собственности или активов, при которой основным источником выплат по каким-либо
обязательствам, обеспеченным этой собственностью и активами, является доход от реализации данной
собственности и активов (или при которой оплата по таким обязательствам обеспечивается данной
собственностью и активами), и когда обращение к Гаранту или соответствующей Дочерней компании
касательно таких обязательств не распространяется на задолженность дебиторов в отношении данной
собственности и активов, при условии что совокупный объем обязательств обеспечен в соответствии  с
данным пунктом, (л) в любое время не будет превышать сумму в любой валюте или валютах,
эквивалентную 15-ти процентам от объема валовых кредитов и ссуд, выданных клиентам Гаранта
(рассчитанную на основе последней аудированной консолидированной финансовой  отчетности Гаранта,
подготовленной в соответствии с МСФО), и (м) не включенное в какую-либо из вышеуказанных
оговорок, в совокупности обеспечивающее Обязательство по заемным средствам или Гарантию по
задолженности в отношении такого Обязательства по заемным средствам с совокупной основной
суммой, не превышающей когда-либо 15 000 000 долларов США (или эквивалент в других валютах) на
данный момент.

"Лицо" означает любого индивидуума, компанию, корпорацию, фирму, партнерство, совместное
предприятие, ассоциацию, организацию, государство или государственное агентство или других
субъектов, обладающих или не обладающих индивидуальной правоспособностью.

"Репо" означает соглашение о выкупе или перепродаже ценных бумаг или соглашение об обратном
выкупе или перепродаже ценных бумаг, а также соглашение о заимствовании ценных бумаг или какое -
либо соглашение в отношении ценных бумаг, которое схоже по действию с любым из вышеуказанных; в
целях данного определения термин "ценные бумаги" означает уставный капитал, акции, долговые
обязательства или прочие долговые или долевые инструменты, а также другие производные,
выпущенные любой частной или государственной компанией, правительством, агентством,
административным органом или какой-либо наднациональной, международной или многосторонней
организацией.

"Залоговое право" означает залог, ответственность, поручительство, право удержания, обеспечение или
прочее обременение, обеспечивающее любое обязательство какого-либо Лица или любой другой вид
соглашения приоритетного характера, имеющего аналогичное  воздействие в отношении любых активов
или доходов данного Лица.

"Дочерняя компания" означает, в отношении какого-либо Лица ("первое Лицо") в определенный момент
времени, любое другое Лицо ("второе Лицо"), (i) чьи дела и политика напрямую или косвенно
контролируются первым Лицом, или (ii) в отношении которого первое Лицо владеет напрямую или
косвенно более 50 процентов капитала, голосующих акций или других прав собственности. "Контроль",
при использовании в данном определении, означает полномочия первого Лица осуществлять
руководство и направлять политику второго Лица, как посредством владения акционерным капиталом,
так и по договору или иным образом, однако, при условии, что в  соответствии с Условием 5.2
(Обязательство Гаранта  о непредоставлении залога) "Дочерняя компания" не включает Эмитента.
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Договор поручения не обязывает Доверительное лицо проводить мониторинг соответствия
деятельности Эмитента или Гаранта, в зависимости от обстоятельств, Условиям (включая Условия
5.1, 5.2, 5.3, 5.4, и 5.5), но он обязывает Эмитента и Гаранта ежегодно предоставлять
Доверительному лицу, сертификат (протокол) о данном соответствии, на который он может
полагаться.

7. Процент

7.1 Начисление процентов

На каждую Облигацию начисляются проценты с 17 октября 2006 года ("Дата эмиссии") по ставке 9,375
процента годовых ("Ставка процента"), выплачиваемых 17 апреля и 17 октября каждого года (каждая из
этих дат является "Датой выплаты процентов") в соответствии с Условием 8 (Выплаты). Каждый
период, начинающийся (включительно) с Даты эмиссии или Даты выплаты процентов, и
заканчивающийся (не включительно) к следующей Дате выплаты процентов, в настоящем документе
называется "Процентный период".

7.2 Прекращение начисления процентов

На каждую Облигацию процент перестанет начисляться с даты окончательного погашения, за
исключением случаев, когда по соответствующему предъявлению, выплата основного долга ошибочно
приостанавливается или отклоняется, и на нее продолжает начисляться процент по данной ставке (как
после, так и до вынесения решения) до (а) того момента (даты), когда все суммы к уплате в отношении
такой Облигации до данной даты будут получены соответствующим держателем Облигаций или от его
имени и (б) момента (даты), который наступит через семь дней после уведомления держателей
Облигаций Основным Платежным и Трансферным агентом или Доверительным лицом о том, что он
получил все суммы к уплате в отношении Облигаций до данного седьмого дня (за исключением
случаев, когда существует последующая задержка выплаты),  в зависимости от того, какая из этих дат
наступит ранее.

7.3 Расчет процентов за Процентный период

Сумма процентов к уплате в отношении каждой Облигации за какой-либо Процентный период будет
рассчитываться на основе применения Процентной ставки к основной сумме данной Облигации, путем
деления результата на два и округления итогового показателя до центов (полцента округляется в
большую сторону).

7.4 Расчет процентов за какой-либо другой период

Если требуется, чтобы процент рассчитывался за какой-либо период, отличный от Процентного
периода, он будет рассчитываться на основе 360 дней в году, который состоит из 12 месяцев, в каждом
из которых 30 дней и в случае неполного месяца, на основе фактического количества истекших дней.

8. Выплаты

8.1 Основная сумма

Выплата основной суммы будет произведена банковским чеком в долларах США, выставленным
держателю Облигации в Установленном офисе Основного Платежного и Трансферного агента, в срок,
не позднее пятнадцати дней до оговоренной даты любой такой выплаты, путем осу ществления перевода
на долларовый счет получателя в банке г. Нью-Йорк по предъявлении соответствующих Сертификатов
Облигаций (или в случае частичной выплаты, соответствующей отметке на них) в Установленном офисе
Регистратора и любого Платежного и Трансферного агента.

8.2 Процент

Выплата процентов будет произведена банковским чеком в долларах США, выставленным держателю
Облигации в Установленном офисе Основного Платежного и Трансферного агента, в срок, не позднее
пятнадцати дней до оговоренной даты любой такой выплаты, путем осуществления перевода на
долларовый счет получателя в банке г. Нью-Йорк и (в случае уплаты процента в момент погашения) по
предъявлении соответствующих Сертификатов Облигаций (или в случае частичной выплаты,
соответствующей отметке на них) в Установленном офисе Платежного и Трансферного агента.

8.3 Выплаты в соответствии с налоговым законодательством

Все выплаты в отношении Облигаций во всех случаях осуществляются в соответствии с
законодательством и другими нормативно-правовыми актами, действующими по месту совершения
платежа, но принимая во внимание положения Условия 10 (Налогообложение). С держателей
Облигаций не удерживаются никакие комиссионные сборы и расходы в отношении таких платежей.
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8.4 Выплаты в рабочие дни

В случаях, когда выплату необходимо совершить путем перевода на долларовый счет, будут
представлены платежные инструкции (с суммой на день оплаты или, в случае, если день оплаты не
является рабочим днем, с суммой на первый рабочий день); и в случае, когда выплата производи тся
банковским чеком в долларах США, чек будет отправлен (а) (в случае выплаты основной суммы и
процентов в момент погашения) позже оговоренного срока выплаты и дня предъявления
соответствующего Сертификата Облигации (или в случае частичной выплаты, соотве тствующей
отметки на нем) в Установленном офисе Платежного и Трансферного агента и (б) (в случае выплаты
процентов не на момент погашения) в оговоренный срок выплаты. Держатель Облигаций не будет
иметь право на любой процент или иную выплату в отношении задержки по оплате по причине того,
что (i) оговоренная дата оплаты была нерабочим днем или ( ii) чек, отправленный почтой согласно
Условию 8 (Выплаты), был доставлен по истечении срока выплаты или был утерян почтовой службой.
В данном Условии 8.4 понятие "рабочий день" означает любой день, когда банки открыты для
осуществления коммерческой деятельности (включая сделки в иностранной валюте) в Лондоне и Нью -
Йорке и, в случае предъявления Сертификата Облигации (или в случае частичной выплаты,
соответствующей отметке на нем) в месте, где происходит само предъявление Сертификата Облигации
(или в случае частичной выплаты, соответствующей отметке на нем).

8.5 Платежные и Трансферные агенты

Действуя в соответствии с Агентским соглашением и в отношении Облигаций, Плат ежные и
Трансферные агенты являются исключительно агентами Эмитента и Гаранта и (в определенных
случаях) Доверительного лица и не берут на себя какие-либо обязательства в отношении
посредничества или доверительных отношений с держателями Облигаций. Первона чальные Платежные
и Трансферные агенты, а также их первоначальные Установленные офисы представлены ниже. И
Эмитент и Гарант сохраняет право (с предварительным одобрением Доверительного лица) в  любое
время изменить или отменить назначение какого-либо Платежного и Трансферного агента и назначить
регистратора или Основного Платежного и Трансферного агента и дополнительных Платежных и
Трансферных агентов или их правопреемников; но при условии, что, Эмитент будет в любое время и до
тех пор, пока Облигации будут листинговаться  на Люксембургской фондовой бирже и биржа будет
того требовать, обеспечивать работу Платежного и Трансферного агента в Люксембурге, регистратора и
Основного Платежного и Трансферного агента. Кроме того, Эмитент берет на себя обязательства п о
обеспечению работы Платежного и Трансферного агента в установленном офисе государства -участника
Европейского союза, который освобождается от обязательств вычитать и уплачивать налоги, согласно
Директивы 2003/48/EC Совета Европейского Союза по налогообложению доходов от накоплений
сбережений или любому другому законодательству, выполняющему или соответствующему или
введенному с целью соблюдения данной директивы. Уведомление о любом изменении в назначении
Платежных и Трансферных агентов или их установленных офисов должно быть незамедлительно
предоставлено держателям Облигаций в соответствии с Условием 15 (Уведомления).

9. Досрочное погашение и выкуп

9.1 Плановое погашение

Если Облигации не были досрочно погашены или выкуплены и отозваны, как предусмотрено ниже, они
будут погашены по номиналу 17 октября 2011 года в соответствии с Условием 8 (Выплаты).

9.2 Погашение по причинам налогообложения

Эмитент может досрочно погасить Облигации по своему усмотрению полностью, но не частично, в
любое время, предоставив уведомление (которое является безотзывным) держателям Облигаций в срок
не менее, чем за 30 и не более чем за 60 дней, по их основной сумме вместе с процентами,
начисленными, но не выплаченными к дате, установленной для погашения, если непосредственно перед
предоставлением такого уведомления, Эмитент убеждает Доверительное лицо, в том что (а) Эмитент
(или если была востребована Гарантия, Гарант) обязан или будет обязан выплатить дополнительные
суммы, как предусмотрено или указано в Условии 10 (Налогообложение), в большем размере, чем
требовалось бы, если бы такой платеж необходимо было сделать 16 октября 2006 года, в результате
какого-либо изменения или внесения поправок в законы или нормативно-правовые акты Нидерландов
или Республики Казахстан и любых административно-территориальных единиц, имеющих право на
обложение налогом, или на любые изменения в применении и официальной трактовке таких законов и
нормативно-правовых актов (включая решение суда компетентной юрисдикции), но исключая любое
такое изменение или поправку, которые обязывают Эмитента или (в зависимости от обстоятельств)
Гаранта, выплачивать дополнительные суммы в отношении Облигаций, удерживаемых лицом,
являющимся резидентом, или от его имени, имеющим постоянное местопребывание или
организованным в Нидерландах или Республике Казахстан, в отношении которого не требовалась бы
оплата дополнительных сумм по процентам по Облигациям, если бы такие суммы требовались к уплате
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16 октября 2006 года, и данное изменение или поправка вступает в силу 16 октября 200 6 года или после
этой даты и (б) Эмитент (или Гарант, в зависимости от обстоятельств) не может избежать данного
обязательства, предпринимая соответствующие меры; но при условии, что никакого уведомления о
досрочном погашении не было предоставлено в срок, ранее чем за 90 дней до первой даты, когда
Эмитент (или Гарант, в зависимости от обстоятельств) был бы обязан выплатить эти дополнительные
суммы, если в это же время была бы проведена оплата в отношении Облигаций. До опубликования
любого уведомления о досрочном погашении в соответствии с данным пунктом Эмитент (или Гарант, в
зависимости от обстоятельств) должен предоставить Доверительному лицу ( i) свидетельство,
подписанное двумя директорами Эмитента (или Гаранта, в зависимости от обстоятельств),
указывающее, что Эмитент (или Гарант, в зависимости от обстоятельств) имеет право на
осуществление такого погашения, и излагающее констатацию фактов о том, что возникли условия,
предшествующие праву Эмитента (или Гаранта, в зависимости от обстоятельств) на такое пог ашение и
(ii) заключение в форме и по сути, удовлетворительной для Доверительного лица, независимых
юридических консультантов с признанной репутацией, о том, что Эмитент (или Гарант, в зависимости
от обстоятельств) обязан или будет обязан выплатить дополнительные суммы в результате такого
изменения или поправки. Доверительное лицо будет иметь право принять такое свидетельство и
заключение как достаточное доказательство обстоятельств, изложенных выше в пунктах (а) и (б), в
случае чего они будут окончательными и обязательными для держателей Облигаций. По истечении
срока действия любого такого уведомления, как указано в данном Условии 9.2, Эмитент (или Гарант, в
зависимости от обстоятельств) обязан погасить Облигации в соответствии с данным Условием 9.2.

9.3 Погашение по усмотрению держателей Облигаций

При возникновении Соответствующего события, Эмитент должен, по усмотрению держателя
Облигации, погасить такую Облигацию в шестидесятидневный срок с момента уведомления об этом,
переданного Эмитентом держателю Облигаций в соответствии с Условием 15 (Уведомления)
("Установленная дата платежа") (с копией, предоставленной Доверительному лицу) по их основной
сумме вместе с процентами, начисленными на Установленную дату платежа. Чтобы выполнить
положения данного Условия 9.3, держатель Облигации должен, в срок не менее 15-ти дней до
Установленной даты платежа, передать Платежному и Трансферному агенту Сертификат Облигации и
Уведомление о праве предъявления облигации к досрочному погашению ( "Уведомление об опционе на
продажу") в форме, полученной у любого Платежного и Трансферного агента. Ни один Сертификат
Облигации, однажды переданный с Уведомлением об опционе на продажу в соответствии с данным
Условием 9.3, не может быть отозван, но при условии, что если, в срок до Устан овленной даты платежа
какие-либо Облигации становятся подлежащими оплате или, по предъявлении какого-либо Сертификата
Облигации на Установленную дату платежа оплата взносов в счет погашения была по ошибке удержана
или отклонена, такой Сертификат Облигации должен, без ущерба для Опциона пут, быть возвращен
держателю посредством отправки незастрахованной почтой первого класса (авиапочтой, в случае
нахождения заграницей) по адресу, указанном держателем Облигации в соответствующем Уведомлен ии
об опционе на продажу.

9.4 Погашение по усмотрению Эмитента вслед за частичным погашением Облигаций по усмотрению
держателей Облигаций

Если необходимо погасить 75 или более процентов совокупной основной суммы первоначально
выпущенных Облигаций на Установленную дату платежа в соответствии с положениями Условия 9.3,
Эмитент может, отправив уведомление держателю Облигаций в срок не менее, чем за 30 и не более чем
за 60 дней в соответствии с Условием 15 (Уведомления) (которое должно быть безотзывным) (с копией,
предоставленной Доверительному лицу), погасить на момент окончания срока такого уведомления все
(но не часть) Облигаций по их основной стоимости вместе с начисленными и невыплаченными
процентами, но за исключением даты данного погашения.

9.5 Отсутствие прочего погашения

Эмитент не имеет права погашать Облигации иным образом, кроме как в соответствии с
вышеуказанными Условиями 9.1 и 9.4.

9.6 Выкуп

Эмитент, Гарант или какая-либо Дочерняя компания Гаранта может в любое время выкупить или
побудить кого-либо приобрести за свой счет Облигации на открытом рынке  или иным образом по
любой цене. Облигации, приобретенные таким образом, могут удерживаться или перепродаваться (при
условии, что такая перепродажа осуществляется за пределами США и соответствует применимому
законодательству) или предоставляться для аннулирования по усмотрению Эмитента или Гаранта или
кого-либо еще, в зависимости от обстоятельств. Любые Облигации, приобретенные таким образом,
удерживаемые Эмитентом, не дают права Эмитенту голосовать на каком -либо собрании держателей
Облигаций, и не должны считаться непогашенными в целях расчета кворумов на таких собраниях.
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9.7 Аннулирование Облигаций

Все Облигации, которые погашаются в соответствии с Условиями 9.1 и 9.4  или предоставляются для
аннулирования в соответствии с Условием 9.6, будут аннулированы и не могут быть повторно
выпущены или перепроданы. До тех пор, пока Облигации будут листинговаться на Люксембургской
фондовой бирже, Эмитент должен информировать Люксембургскую фондовую биржу о любом таком
аннулировании.

9.8 Определения

Как указано в Условии 9 (Досрочное погашение и выкуп):

"Продажа актива" означает транспортировку, передачу или сдачу (как при индивидуальной сделке, так и
при серии связанных сделок) всех или почти всех активов ( i) Гарантом или какой-либо из его Дочерних
компаний любому Лицу или (ii) любого Лица Гаранту или какой-либо из его Дочерних компаний.

"Случай слияния" означает объединение Гаранта или какой-либо из его Дочерних компаний с другим
Лицом (отличным от Гаранта, в случае объединения с любой Дочерней компанией); слияние Гаранта
или какой-либо из его Дочерних компаний или вливание и объединение Гаранта или какой -либо из его
Дочерних компаний с другим Лицом (отличным от Гаранта, в случае слияния с любой Дочерней
компанией) или реорганизация, а также реструктуризация Гаранта или какой-либо из его Дочерних
компаний.

"Рейтинговое агентство" – агентство "Moody's Investors Services Inc." ("Moody's") и его правопреемники,
или агентство "Standard and Poor's Rating Service", подразделение "McGraw Hill Companies" ("S&P") и
его правопреемники или "Fitch IBCA" ("Fitch") и его правопреемники.

"Снижение рейтинга" означает:

(а) аннулирование (агентством "Moody's" или, в зависимости от обстоятельств, "S&P") любого
долгосрочного рейтинга задолженности в иностранной валюте или депозитного рейтинга Гаранта
или Облигаций; или

(б) снижение (агентством "Moody's" или, в зависимости от обстоятельств, "S&P") на две рейтинговые
подкатегории любого долгосрочного рейтинга задолженности в иностранной валюте или
депозитного рейтинга Гаранта или Облигаций, Ba3 (Moody's) или B (S&P) (или их
соответствующих эквивалентов, на данное время являющихся рейтинговым символом, который
периодически использует агентство "Moody's" или, в зависимости от обстоятельств, "S&P" для
обозначения схожих рейтинговых подкатегорий)

при условии, что в отношении вышеуказанного пункта (б):

(i) любое Снижение рейтинга, заявленное соответствующим Рейтинговым агентством, исключительно
по причине аннулирования или снижения долгового рейтинга Республики Казахстан, не будет
учитываться в определении того, произошло Соответствующее событие или нет; и

(ii) если, до момента объявления о Случае слияния или Продаже активов какой -либо рейтинг Гаранта
или Облигаций будет снижен на одну или более рейтинговых подкатегорий, и такое снижение будет
заявлено соответствующим Рейтинговым агентством, исключительно по причине аннулирования
или снижения долгового рейтинга Республики Казахстан, то, в целях определения того, произошл о
Соответствующее событие или нет, рейтинги Гаранта и Облигаций существующие на момент
объявления о Случае слияния или Продаже активов будут заменены в случае отличия на рейтинги,
указанные выше, в пункте (б).

"Соответствующее событие" означает (i) Случай слияния, отражающийся на Снижении рейтинга или (ii)
Продажу Активов, отражающуюся на Снижении рейтинга.

10. Налогообложение

10.1 Налогообложение

Все выплаты основной суммы и процентов по Облигациям (включая выплаты Гарантом по гарантии и
любые выплаты Эмитента по Договору поручения) должны быть сделаны в чистом виде и освобождены
от удержания каких-либо налогов, пошлин, начислений или государственных взиманий любого вида,
налагаемых, взимаемых, собираемых, удерживаемых или начисляемых Нидерландами или Республикой
Казахстан или какой-либо юрисдикцией, через которую осуществляется выплата, или любой
административно-территориальной единицей или любым органом власти, имеющим полномочия
взимать налоги, если только такое удержание или отчисление не требуется по закону. В этом случае
Эмитент (или Гарант, в зависимости от обстоятельств) должен выплатить дополнительные суммы в
таком размере, который держатели Облигаций получили бы, если бы такое удержание или отчисление
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не потребовалось бы законом, за исключением случаев, когда данные дополнительные суммы не
выплачиваются в отношении какой-либо Облигации:

(а) представленной к оплате держателем, который несет ответственность за такие налоги, пошлины,
начисления или государственные взимания в отношении такой Облигации по причине его связи с
Нидерландами или Республикой Казахстан, кроме обычного владения такой Облигацией; или

(б) когда (в случае выплаты основной суммы или процента в момент погашения) соответствующий
Сертификат Облигации представляется к оплате в срок, более 30 дней с момента наступления
Соответствующей даты, за исключением случаев, когда соответствующий держатель будет иметь
право на такие дополнительные суммы, если он представил Сертификат Облигации к оплате в
последний день данного тридцатидневного периода; или

(в) когда такое удержание или отчисление налагается на выплату физическому лицу и требуется в
соответствии с Директивой 2003/48/ЕС Европейского Союза по налогообложению дохода от
накопления сбережений (Директива 2003/48/ЕС) или в соответствии с любым законом,
выполняющим, или соответствующим, или введенным с целью соблюдения данной Директивы; или

(г) когда (в случае выплаты основной суммы или процента в момент погашения) соответствующий
Сертификат Облигации представляется к оплате держателем Облигаций или от его имени, который
мог бы избежать такого удержания или отчисления путем предоставления соответствующего
Сертификата Облигации другому Платежном и Трансферному агенту в стране -участнице
Европейского Союза.

10.2 Соответствующая дата

В данных Условиях, понятие "Соответствующая дата" означает самую позднюю дату из (а) даты, когда
рассматриваемый платеж впервые должен быть выплачен и (б) если вся сумма к оплате не была
получена в Нью-Йорке Основным Платежным и Трансферным агентом на эту дату оплаты или до нее,
даты, когда (вся сумма таким образом получена) уведомление об этом предоставлено держателям
Облигаций.

10.3 Дополнительные суммы

Любая ссылка в данных Условиях на основную сумму или проценты считается включающей в себя
любые дополнительные суммы в отношении основной суммы или процентов (в зависимости от
обстоятельств), которые могут подлежать оплате в соответствии с Условием 10 ( Налогообложение) или
каким-либо обязательством, предоставленным в дополнение или в качестве замены данного Условия 10
(Налогообложение) согласно Договора поручения.

10.4 Налоговая юрисдикция

Если Эмитент или (в зависимости от обстоятельств) Гарант в какое-либо время становится субъектом
налоговой юрисдикций, кроме юрисдикции Нидерландов или, в случае, если это Гарант, Республики
Казахстан, ссылки в данных Условиях на Нидерланды или, в зависимости от обстоятельств, на
Республику Казахстан должны подразумеваться как ссылки на Нидерланды и/или Республику Казахстан
и/или другую такую юрисдикцию.

11. Право давности

Претензии по основной сумме и процентам в момент погашения лишаются своей силы, за исключением
случаев, когда соответствующий Сертификат Облигации может быть представлен к оплате в течение 10
лет, а претензии по процентам к оплате, за исключением процентов в момент погашения, лишаются
своей силы по прошествии пяти лет с Соответствующей даты.

12. Случаи невыполнения обязательств

Доверительное лицо по своему усмотрению может и, если это запрашивается в письменном виде
держателями не менее одной пятой основной суммы Облигаций, выпускаемых в обращение, а также
если это регулируется Чрезвычайной резолюцией (в каждом случае при условии удовлетворительного
возмещения), должно предоставить уведомление Эмитенту и Гаранту о том, что Облигации подлежат
погашению, и данная выплата должна быть сделана немедленно, по их основной сум ме вместе с
начисленными процентами, если возникает какой-либо из следующих случаев (каждый представлен как
"Случай невыполнения обязательств"):

12.1 Невыплата

Эмитент не выплачивает основную сумму по каким-либо из Облигаций когда наступает срок оплаты по
заявлению или иным образом, или Эмитент не производит оплату процентов или какой -либо
дополнительной суммы в отношении каких-либо из Облигаций, и данное невыполнение обязательств в
отношении процентов или дополнительных сумм не устраняется в течение пяти рабочих дней; или
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12.2 Нарушение других обязательств

Эмитент или Гарант не исполняют обязательства или иным образом нарушают какую -либо
договоренность, обязательство или прочее соглашение по Облигациям или по Договору поручения
(кроме невыполнения обязательств или нарушения, рассматриваемых отдельно в данном Условии 12
(Случаи невыполнения обязательств)), и такое невыполнение обязательств или нарушение не
устраняется в течение 30 дней (или в течение более длительного периода, который Доверительное лицо
может определить по своему усмотрению) после предоставления уведомления Эмитенту или Гаранту, в
зависимости от обстоятельств, Доверительным лицом; или

12.3 Перекрестное невыполнение обязательств

(а) любая Задолженность по заемным средствам Эмитента, Гаранта  или какой-либо Дочерней компании
Гаранта не оплачивается в соответствующие сроки (в зависимости от обстоятельств) и в течение какого -
либо первоначально оговариваемого периода отсрочки платежа; или (б) Любая Задолженность по
заемным средствам становится (или может быть объявлена) подлежащей оплате до установленного
срока погашения по причине неисполнения обязательств по Задолженности по заемным средствам
Эмитентом, Гарантом или (в зависимости от обстоятельств) соответствующей Дочерней компанией или
(при условии, что никаких случаев нарушения, каким бы то ни было образом описанных, не было
зафиксировано) любым другим Лицом; или (в) Эмитент, Гарант или любая из Дочерних компаний
Гаранта не оплачивает какую-либо сумму, подлежащую оплате в соответствии с Гарантией по
задолженности, при условии, что сумма Задолженности по заемным средствам, указанная выше в
пункте (а) и/или (б), и/или сумма, подлежащая оплате в соответствии с Гарантией по задолженности,
указанной выше в пункте (в), отдельно или в совокупности превышает 7 000 000 долларов США (или
эквивалент этой суммы в любой другой валюте или валютах (как определено Доверительным лицом));
или

12.4 Банкротство

(а) какое-либо Лицо инициировало судебное разбирательство или вынесло предписание или указ о
назначении получателя, администратора или ликвидатора в отношении неплатежеспособности,
восстановлению, корректировке долга, распределению активов и обязательств или подобных
мероприятий с участием Эмитента, Гаранта или какой-либо Имущественной дочерней компании
Гаранта, а также всей или почти всей их соответствующей собственности, и такие судебные
разбирательства, предписания или указы не были отменены или остаются в силе в течение 60 дней; или
(б) Эмитент, Гарант или какая-либо Имущественная дочерняя компания Гаранта будет инициировать
разбирательства по соответствующему законодательству о банкротстве, неплатежеспособности или
другому схожему законодательству, действующему на данный момент или в будущем, по признанию
его банкротом, или даст согласие на подачу заявления о банкротстве, неплатежеспособности или на
подобные разбирательства в этом отношении, или подаст петицию, ответ или согласие на
реорганизацию в соответствии с этим законодательством, или даст согласие на заполнение петиции или
на назначение получателя, администратора, ликвидатора, попечителя или представителя по банкротству
или ликвидации Эмитента, Гаранта или какой-либо Имущественной дочерней компании Гаранта, в
зависимости от обстоятельств, а также в отношении его собственности, или сделает назначение в  пользу
своих кредиторов, или, в других случаях, признает или не может признать свою неспособность погасить
долги в целом в соответствующие сроки, или Эмитент, Гарант или какая-либо Имущественная дочерняя
компания Гаранта инициирует разбирательства с целью общей корректировки своей Задолженности,
что, в случае с Имущественной дочерней компанией, значительно ущемляет интересы держателей
Облигаций (по мнению Доверительного лица); или

12.5 Существенное изменение коммерческой деятельности

Гарант вносит или собирается вносить какое-либо существенное изменение в общую природу своей
коммерческой деятельности, осуществляемой на данный момент, что (по мнению Доверительного лица)
значительно ущемляет интересы держателей Облигаций; или

12.6 Поддержание коммерческой деятельности

Гарант не выполняет никаких действий, которые требуются от него в соответствии с действующими
банковским положениям в Казахстане, или какие-либо другие действия по сохранению своей
действующей банковской лицензии или поддержанию корпоративного существования, или не
осуществляет никаких действий по сохранению каких-либо материальных прав, привилегий, прав
собственности на имущество, франшизы, а также необходимых или желаемых прав в ходе обычной
деятельности, мероприятий или операции, что (по мнению Доверительного лица) значительно ущемляет
интересы держателей Облигаций, и данные обстоятельства не изменяются в течение 30 дней (или в
течение более длительного периода, который Доверительное лицо может определить по своему
усмотрению) после предоставления Гаранту уведомления об этом; или
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12.7 Соблюдение действующего законодательства

Эмитент или Гарант не соблюдают в каком-либо (по мнению Доверительного лица) существенном
отношении действующее законодательство или положения (включая правила или положе ния в
отношении иностранной валюты) какого-либо государственного или другого распорядительного органа,
чтобы законно использовать свои права в любых целях, а также выполнять свои обязательства по
Облигациям, Договору поручения или Агентскому соглашению, или чтобы гарантировать то, что такие
обязательства являются юридически обязательными и имеющими правовое обеспечение, или что
заключены все необходимые соглашения или другие документы, и что все необходимые разрешения,
утверждения и регистрационные документы и заявки от любого связанного с этим органа, имеются в
наличии и остаются в полной силе; или

12.8 Необоснованность или отсутствие исковой силы

(а) законность Облигаций, Договора поручения или Агентского соглашения оспаривается Эмитентом
или Гарантом, либо Эмитент или Гарант отказываются от своих обязательств по Облигациям, Договору
поручения или Агентскому соглашению (либо в виде общего приостановления выплат, либо путем
введения моратория на погашение долга или иного); или (б) для Эмитента или Гаранта я вляется или
становится незаконным представление или выполнение всех или каких-либо обязательств, прописанных
в Облигациях, Договоре поручения или Агентском соглашении; или (в) все или какие -либо
обязательства Эмитента или Гаранта, прописанные в Облигациях,  Договоре поручения или Агентском
соглашении, не будут иметь или не имеют исковой силы, либо необоснованны, и, по мнению
Доверительного лица, возникновение какого-либо случая, указанного в данном Условии 12.8
(Необоснованность или отсутствие исковой силы), нанесет существенный ущерб интересам
держателей Облигаций; или

12.9 Вмешательство Государства

(а) все или какая-либо существенная часть обязательств, активов и доходов Эмитента, Гаранта или
какой-либо Дочерней компании Гаранта конфискованы, изъяты, национализированы или иным образом
ассигнованы каким-либо лицом, действующим с разрешения любого национального, регионального или
местного правительственного органа; или (б) Эмитент, Гарант или какая -либо Дочерняя компания
Гаранта, вследствие вмешательства данного лица, не может осуществлять обычный контроль всех или
какой-либо существенной части своих обязательств, активов, доходов и, по мнению Доверительного
лица, возникновение какого-либо случая, указанного в данном Условии 12.9, нанесет существенный
ущерб интересам держателей Облигаций.

Как указано в Условии 12 (Случаи невыполнения обязательств) "Имущественная дочерняя компания" -
это любая Дочерняя компания Гаранта, валовые активы или валовые доходы которой занимают по
меньшей мере, 5 процентов консолидированных валовых активов или, в зависимости от обстоятельств,
консолидированных валовых доходов Гаранта и его консолидированных Дочерних компаний, и в
данных целях (i) валовые активы и валовые доходы такой Дочерней компании будут определятся на
основе его последней аудированной финансовой отчетности (или, если такая отсутствует, на основе
последних управленческих отчетов); и (ii) консолидированные валовые активы и консолидированные
валовые доходы Гаранта и его консолидированных Дочерних компаний будут определя ться на основе
последней аудированной консолидированной финансовой отчетности, подготовленной в каждом случае,
в соответствии с МСФО.

Договор поручения предусматривает, что Доверительное лицо может в любое время проводить анализ
в соответствии с данными Условиями или Договором поручения, действовать по своему усмотрению,
рекомендации или информации, полученной от каких-либо экспертов, аудиторов, юристов или
профессиональных субъектов без дальнейшего исследования или доказательства. Если такое
доказательство имеет место, то анализ, проведенный Доверительным лицом будет неоспоримым и
обязательным для всех сторон; Доверительное лицо не будет отвечать по каким -либо убыткам,
обязательствам, затратам, претензиям, действиям, требованиям, расходам или затруднениям,
которые могут возникнуть в результате его деятельности.

13. Замена сертификатов облигаций

При потере, краже, деформации, порче и уничтожении любого Сертификата Облигации его можно
заменить в Установленном офисе Регистратора или у Платежного или Трансфертного Агента,
имеющего свой Установленный офис в  Лондоне, с учетом соблюдения всех применимых законов и
требований фондовой биржи при оплате заявителем расходов, понесенных в связи с такой заменой, и на
таких условиях как представление доказательств, поручительства, возмещение вреда или иными
способами, обоснованно требуемыми Эмитентом. Необходимо сдать деформированные или
испорченные  Сертификаты Облигаций перед выдачей замен.
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14. Собрание Держателей облигаций; Изменение и отказ

14.1 Собрание Держателей облигаций

Договор поручения содержит положения для созыва собрания Держателей облигаций, чтобы рассмотреть
вопросы, касающиеся Облигаций, включая изменения какого-либо положения настоящих Условий или
Договора поручения. Только после санкции по Чрезвычайному Решению любые такие изменения могут
быть исполнены. Доверительное лицо, Эмитент, Поручитель или же Доверительное лицо по
письменному требованию Держателей облигаций, владеющих не менее одной десятой частью
капитальной совокупной суммы Облигаций, выпущенных в обращение, могут созвать такое собрание.
Кворум для голосования по Чрезвычайному Решению на любом собрании должен состоять из двух или
более лиц, владеющих или представляющих более половины капитальной совокупной суммы
Облигаций, выпущенных в обращение, или из двух или более лиц являющихся или представляющие
Держателей облигаций на любом перенесенном собрании какой бы ни была капитальная совокупная
сумма Облигаций; но при условии, что определенные предложения (включая любое предложение по
изменению любого установленного срока по оплате капитала или процента в отношении Облигаций, по
уменьшению суммы капитала или процента, оплачиваемого в любой день в отношении Облигаций, по
изменению метода расчета суммы любого платежа в отношении Облигаций или срока для
осуществления такого платежа, по изменению валюты платежа по Облигациям или требования кворума,
относящегося к собраниям, или требования большинства по принятию Чрезвычайного решения
(каждые, "вопросы, отнесённые к исключительной компетенции держателей  облигаций") могут быть
санкционированы Чрезвычайным решением, принятым на собрании Держателей облигаций, на котором
два или более лиц, владеющие или представляющие не менее три четверти или, на любом перенесенном
собрании,  одной четверти капитальной совокупной суммы Облигаций, выпущенных на обращение,
составляют кворум. Любое Чрезвычайное решение, принятое должным образом на любом таком
собрании, является обязательным для всех Держателей облигаций, независимо от того, присутствовали
они на собрании или нет.

14.2 Письменное решение

Решение, составленное в письменной форме, подписанное всеми Держателями облигаций или от их
имени, которые по Договору поручения на настоящий момент имеют право получать уведомление о
проведении собрания Держателей облигаций, вступить в силу как будто это было Чрезвычайное
Решение. Такое письменное решение может выражаться одним документом или несколькими
документами одинаковой формы, каждый подписанный одним или более Держателями облигаций или
от их имени.

14.3 Изменение без согласия Держателей облигаций

Доверительное лицо может без согласия Держателей облигаций согласиться ( a) на любое изменение
настоящих Условий или Договора поручения (за исключением "вопросов, отнесённых к
исключительной компетенции держателей облигаций") которое, по мнению Доверительного лица,
является правильным для осуществления, если по его мнению, такое изменение не нанесет
материальный ущерб интересам Держателей облигаций и (b) на любое изменение Облигаций или
Договора поручения, что является официальным, второстепенным или техническим свойством, или на
исправление явной ошибки. Кроме того, Доверительное лицо может без согласия держателей
облигаций, дозволить или отказать любое предлагаемое нарушение или нарушение Облигаций или
Договора поручения (за исключением предлагаемого нарушения или нарушения, относящегося к
предмету вопросов, отнесённых к исключительной компетенции держателей облигаций) если тем
самым это по мнению Доверительного лица не нанесет материальный ущерб интересам Держателей
облигаций. Если Доверительное лицо не даст согласие по-иному, Держатели облигаций уведомляются о
любом таком санкционировании, отказе или изменений в кратчайший срок в соответствии с Условием
15 (Уведомления).

15. Уведомления

Уведомления Держателем облигаций отправляются почтовой корреспонденцией первого класса (или ее
аналогичной) или  (при отправке на заграничный адрес) по воздушной почте на их соответствующие
адреса в реестре. Любое такое уведомление считается доставленным на четвертый день после даты
отправки корреспонденции. Кроме того, поскольку Облигации вносятся в список на
Регламентированном рынке Люксембургской Торговой Биржи и правила биржи требуют этого,
уведомления для Держателей облигаций в день отправки публикуются на ведущих газетах, имеющих
массовый тираж в Люксембурге (ожидается, что такой газетой станет d’Wort) или, если такая
публикация не осуществима, в этом случае публикуется в ведущей англоязычной ежедневной газете,
имеющей массовый тираж в Европе, а также на веб-сайте Люксембургской Фондовой Биржи:
"www.bourse.lu".
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16. Доверительное лицо

16.1 Возмещение ущерба

Согласно Договору поручения Доверительное лицо имеет право получить возмещение ущерба и
освобождение от ответственности в определенных обстоятельствах и оплату издержек и расходов в
порядке срочности относительно претензий Держателей облигаций. Вместе с тем Доверительное лицо
имеет право заключить деловую сделку с Эмитентом и Гарантом или любым субъектом, связанным с
Эмитентом или Гарантом не учитывая любую прибыль.

16.2 Осуществление функций и полномочий

При осуществлении своих функций и полномочий согласно настоящим Условиям и Договору
поручения, Доверительному лицу необходимо принять во внимание интересы Держателей облигаций и
он не будет нести ответственность за любые последствия индивидуальных владельцев Облигаций,
связанных, так или иначе, с конкретной территорией или налоговой юрисдикцией.

16.3 Принуждение

В любое время Доверительное лицо, по своему усмотрению и без уведомления, имеет право возбуждать
такие разбирательства, какие он считает подходящим для обеспечения соблюдения своих прав по
Договору поручения в отношении Облигаций, но он не обязан сделать это, пока:

(a) этого от него письменно не потребуют владельцы как минимум одной четверти капитальной суммы
Облигаций, выпущенных в обращение, или он не будет направлен Чрезвычайным решением; и

(б) ему не возместят ущерб или не предоставят обеспечение, которое его устроит.

16.4 Бездействие

Ни один Держатель облигаций не может возбуждать дело непосредственно против Эмитента или
Гаранта, пока Доверительное лицо, обязанное действовать, бездействует в течение разумного срока и
такое бездействие продолжается. Облигации предоставляют возможность Доверительному лицу
действовать от имени Держателей облигаций в определенных обстоятельствах, н о только если ему
возместят ущерб, который его устроит. Доверительное лицо не может принимать определенные
действия в отношении Облигаций, и соответственно в таких обстоятельствах Доверительное лицо не
уполномочено предпринять какие-либо действия, несмотря на предоставление ему компенсации за
ущерб, и, в таком случае, непосредственно Держатели облигаций должны принимать меры.

16.5 Выход в отставку и отстранение

Любое Доверительное лицо может выйти в отставку  в любое время, письменно уведомив Эмитента и
Гаранта как минимум заранее за три месяца, не объясняя причины или неся ответственность за любые
издержки, вызванные такой отставкой, и Держатели облигаций могут отстранить любого
Доверительного лица по Чрезвычайному Решению при условии, что отставка или отс транение
единоличной трастовой корпорации не вступит в силу, пока трастовую корпорацию не назначат
последующим Доверительным лицом. Если единоличная трастовая корпорация предупреждает о выходе
в отставку, или принято Чрезвычайное Решение на его отстранение, он примет все разумные усилия для
обеспечения назначения другой трастовой корпорации в качестве Доверительного лица.

16.6 Замена

Договор поручения содержит положения следующего содержания: Доверительное лицо может (без
согласия Держателей облигаций) согласиться на такие условия, при которых он сможет предусмотреть
замену преемника Эмитента в бизнесе, Гаранта или его преемников в бизнесе или любой дочерней
фирмы Гаранта на место Эмитента в качестве Эмитента и основного должника по отношению к
Облигациям и в качестве основного должника по Договору поручения в зависимости от соблюдения
всех применимых условий Договора поручения. Не позднее, чем за 14 дней после выполнения
вышеуказанных требований, уведомление об этом дается Держателям облигаций Гарантом в
соответствии с условием 15 (Уведомления).

17. Последующие эмиссии

Время от времени Эмитент может, без согласия Держателей облигаций и в соответствии с Договором
поручения, создавать и выпускать дополнительные облигации, имеющие такие же сроки и условия, ка к
Облигации во всех отношениях (или во всех отношениях за исключением первоначального взноса
процентов) с тем, чтобы формировать единые серии с Облигациями. Время от времени Эмитент может,
с согласия Доверительного лица, создавать и выпускать серии Облигаций, имеющих пользы Договора
поручения.

www.bourse.lu
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18. Возмещение по валютным убыткам

Если любая причитающаяся сумма от Эмитента по отношению к Облигациям или от Гаранта по
Договору поручения или приказ или судебное решение, отданное или вынесенное по отношению к
Облигациям, должна конвертироваться от валюты  ("первая валюта") в которой сумма подлежит оплате
согласно настоящим условиям, Договору поручения или такому приказу или судебному решению в
другую валюту ("вторая валюта") для того, чтобы (a)предъявлять или направлять иск или
доказательство против Эмитента или Гаранта, (b) получить распоряжения или решения в любом суде
или в другом органе правосудия или (c) исполнить любое распоряжение или судебное решение,
отданное или вынесенное по отношению к Облигациям, или в отношении Облигаций по Договору
поручения, Эмитент или, в зависимости от обстоятельств, Гарант возмещает каждому Держателю
облигаций, по письменному требованию такого Держателя облигаций, направленного Эмитенту или,
зависимости от обстоятельств, Гаранту, или в Установленный офис Основного Платежного или
Трансфертного агента или Платежному или Трансфертному агенту, имеющему свой Установленный
офис в Лондоне, любой ущерб, понесенный вследствие любого несоответствия между ( i) валютным
курсом, использованным для конвертации рассматриваемой суммы от первой валюты на вторую ( ii)
курсом или курсами валюты, по которой такой Держатель облигации может,  в порядке обычной
деятельности, купить первую валюту со второй при получении суммы, оплаченной для уплаты долга
ему, полностью или частично, по любому такому распоряжению, судебному решению, претензии или
доказательству. Такое возмещение является отдельным и независимым обязательством каждого
Эмитента и Гаранта и является источником для отдельного или независимого осн ования для иска.

19. Закон о договорах от 1999 г. (Права третьей стороны)

Ни одно лицо не может принудительно применять какое-либо положение или условие Облигаций в
соответствии с Законом 1999 года о договорах (Права третьих сторон) , но это затрагивает право или
средство правовой защиты любого Лица, существующего или доступного независимо от такого закона.

20. Регулирующее право; Юрисдикция и арбитраж

20.1 Регулирующее право

Договор поручения и Облигации регулируются, и будут истолковываться в соответств ии с
законодательством Англии.

20.2 Подчинение юрисдикции; Арбитраж

В Договоре поручения Эмитент и Гарант (a) безоговорочно подчинились юрисдикции судов Англии для
реализации слушания и определения любого иска, судебного дела или разбирательства или улажи вания
споров возникающих из-за или в связи с Договором поручения, Облигаций или Гарантом; (b) отказались
от любого возражения, которое они могли иметь к таким судам, назначаемым судебным органом для
слушания и определения любого такого иска, судебного дела  или разбирательства или для решения
любых таких споров и согласились не предъявлять претензии, что любой такой суд не является удобной
или подходящей юрисдикцией; (c) назначили лицо в Англии для получения от их имени судебного
документа по любому процессу; (d) согласились на приведения любого судебного решения в
исполнение; (e) по мере того, что они могут в любой юрисдикции требовать неприкосновенности их
самих или их имущества от иска, судебного приказа, наложения ареста (в обеспечение иска, перед
судебным решением или иным способом) или другого судебного приказа, и по мере того, что любая
такая юрисдикция может быть приписана к такой неприкосновенности их самих или их имущества или
доходов (независимо от того заявлено или нет), согласились не предъявлять претензии и безоговорочно
отказались от такой неприкосновенности в полном размере, дозволенном правами такой юрисдикции; и
(f) согласились, что Доверительное лицо может по письменному уведомлению Эмитента и Гаранта
прийти к окончательному решению любого спора (включая претензию, спора или расхождений
относительно существования, прекращения или действительности Облигаций) в арбитражном порядке в
соответствии с правилами Лондонского международного третейского суда, с имеющим силу и
изменениями по Договору поручения.
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КРАТКИЙ ОБЗОР ПОЛОЖЕНИЙ, ПО ОБЛИГАЦИЯМ В ГЛОБАЛЬНОЙ ФОРМЕ

1. Сертификат глобальной облигации

При выпуске, Облигации подтверждаются  Сертификатом глобальной облигации (депонируемый в,
регистрируемый на имя номинанта, обычного депозитария Euroclear и Clearstream, Люксембург).

В любой момент процент в Сертификате глобальной облигации может быть удержан только через
Euroclear или Clearstream, Люксембург. Смотрите‘‘— Процедуры бухгалтерской записи". В процессе
получения процента в Сертификате глобальной облигации, покупателю необходимо подтвердить, что
он не является гражданином США, и что, если он определяет передать выгодный процент раньше
истечения 40-дневного срока распределения, он передает такой процент только тому лицу, которого
продавец разумно считает не гражданином США в оффшорной операции в соответствии с Правилом
903 или Правилом 904 Положения S.

Проценты в Сертификате глобальной облигации подвергаются некоторым ограничениям по передаче,
изложенным в нем и Договоре поручения, и Облигации будут иметь обозначения, установленные на них
относительно таких ограничений по существу следующего содержания:

Облигации, рассмотренные выше, не были зарегистрированы по  Закону о ценных бумаг США от 1933
г., с поправками ("Закон о ценных бумаг") и не могут быть предложены и проданы в США или
гражданину США,  или за счет или в интересах гражданина США, ( i) как часть распределения  в любое
время или (ii) иным способом до 40 дней после последнего начала предложения и заключительной даты,
исключая, так или иначе, в соответствии с Положением S согласно Закону о ценных бумагах.
Вышеприведенные условия имеют значения, приданные им Положением S.

За исключением в ограниченных случаях, описанных ниже, владельцы процентов в Сертификате
глобальной облигации не имеют право на физическую доставку аттестованных Облигаций в
окончательной форме ("Сертификат окончательной облигации"). Облигации не выпускаются на
предъявителя.

2. Поправки к условиям

Сертификат глобальной облигации содержит положения, применяемые к Облигациям, которы е он
представляет, некоторые из которых изменяют действие вышеприведенных Условий Облигации. Ниже
приводиться краткое изложение этих положений:

Выплаты. Выплаты капитала и процента от Облигаций, подтвержденных Сертификатом глобальной
облигации, производятся по предъявлению одобрения от Основного Платежного и Трансфертного
агента и, если в дальнейшем никаких дополнительных выплат не будет сделано по Облигациям, сдача
Сертификата глобальной облигации Основному Платежному и Трансфертному агенту или в их пользу
или другому такому Платежному и Трансфертному агенту, как следовало бы уведомить
соответствующих Держателей облигаций для такой цели. Запись о каждой выплате, осуществленного
таким образом, заноситься в соответствующий график для Сертификата глобальной облиг ации,
подтверждение которого является  подлинным доказательством того, что такая выплата произведена в
отношении соответствующей Облигации.

Уведомления. Поскольку любые Облигации представлены Сертификатом глобальной облигации,
уведомления для Держателей облигаций, подлежащих опубликованию в газете d’Wort, могут быть
переданы доставкой соответствующего уведомления той клиринговой системе, которая передает
уведомление правомочным владельцам счетов, а не доставляет его, что требует Условия таких
Облигаций,  если только Облигации вносятся в официальный список и допускаются к торговле на
Люксембургской Фондовой бирже. Согласно правилам биржи, необходимо публиковать уведомления в
ведущей газете, имеющей массовый тираж в Люксембурге (ожидается, что такой газетой ст анет d’Wort),
а также на веб-сайте Люксембургской Фондовой Биржи: "www.bourse.lu".

Собрания. Владелец Сертификата глобальной облигации будет рассмотрен в качестве двух лиц для
исполнения требований любого кворума, права на голосования на собрании Держателей облигации и, на
любом таком собрании, в качестве лица, имеющего один голос относительно каждого 1000 долларов
США в основной сумме Облигаций, на которые  Сертификат глобальной облигации может быть
заменен.

Полномочия Доверительного лица. Рассматривая интерес Держателей облигаций, в то время как
Сертификат глобальной облигации представлен в клиринговой системе, Доверительное лицо может
учитывать любую информацию, предоставленную ему такой клиринговой системой или ее оператором
в отношении личности (либо индивидуально, либо по категориям) его владельцев счетов с правами на
Сертификат глобальной облигации и может рассматривать такой интерес, словно владельцы счетов
являются держателями Сертификата глобальной облигации.
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Предписание. Претензии, предъявленные против Эмитента,  относительно капитала и процента по
Облигациям, несмотря на то, что Сертификат глобальной облигации представляет Облигации,
аннулируются, если они не предъявлены на оплату в течение 10-летного периода (в отношении
капитала) и пятилетнего периода (в отношении процента) с предназначенной соответствующей даты
(как определено в Условии 10 (Налогообложение) Облигаций).

Опцион на продажу. Опцион Держателей облигаций на продажу в Условии 9.3 (Погашение по
усмотрению держателей Облигаций) может быть реализован владельцем Сертификата глобальной
облигации путем уведомления Основного Платежного и Трансфертного агента об основной сумме
Облигаций на основе которой опцион реализуется, и путем представления Сертификата глобальной
облигации на ободрение реализации в срок, указанный в Условиях.

Выкуп и аннулирование. Аннулирование любой Облигации, потребованное Условиями аннулировать
вслед за выкупом, совершается путем уменьшения основной суммы Сертификата глобальной
облигации.

3. Обмен на утвержденный сертификат облигации

Обмен

Сертификат глобальной облигации станет взаимозаменяемым, бесплатным для владельца, полностью,
но не частично, на Сертификаты индивидуальной облигации, если: ( a) Euroclear или Clearstream,
Люксембург закроет деятельность на непрерывный срок в 14 дней (кроме как по причине официальных
праздничных дней) или объявит о намерении остановить деятельность навсегда или в действительности
выполнить это, или (b) произойдет случай невыполнения обязательств (как определено и установлено в
Условии 12 (Случаи невыполнения) Облигаций). В таком случае такие сертификаты окончательной
облигации зарегистрируются под тем именем, которое Euroclear и Clearstream, Люксембург письменно
направят, и Эмитент или Гарант должны удостовериться, что Регистратор уведомил владельцев в
максимально короткий срок после возникновения случаев, определенных в пунктах ( a) и (b).

Регистратор не регистрирует передачу какой-либо Облигации или обмен интересами в Сертификате
глобальной облигации на Сертификате индивидуальной облигации на период, составляющий 15 дней,
заканчивающийся на дату истечения срока для выполнения любой оплаты основной суммы или
процента по отношению к Облигациям.

Поставка

В таких обстоятельствах, Сертификат глобальной облигации должен быть полностью заменен на
Сертификаты индивидуальной облигации, и Эмитент добивается, без взимания платы с владельца или
владельцев Сертификатов индивидуальной облигации, но против такого возмещения вреда, какого
может потребовать Регистратор в отношении любого налога или другой пошлины любого характера,
взимаемых или налагаемых в связи с таким обменом, оформления  достаточного количества
Сертификатов  индивидуальной облигации и их доставку Регистратору для окончательного
оформления, удостоверения подлинности и отправки соответствующим Держателям облигаций. Лицо,
имеющее проценты в Сертификате глобальной облигации должен предоставить Регистратору
письменное распоряжение, содержащее инструкции и другую информацию, которую Эмитент, Гарант и
Регистратор могут потребовать для оформления, исполнения и доставки таких Облигаций.

Владелец Сертификата индивидуальной облигации может передать Облигацию, при полном или
частичном подтверждении в применимой минимальной деноминации путем сдачи ее в установленном
офисе Регистратора или любого Платежного или Трансфертного агента вместе с завершенной формой
перевода.

4. Процедуры бухгалтерской записи

Необходимо установить депозитарные соединения и соединения в заключении между Euroclear и
Clearstream, Люксембург для способствования начальному выпуску Облигаций и передачи между
рынками Облигаций, связанных с вторичной рыночной торговлей. Смотрите ниже "Владение по
бухгалтерской записи" и "Расчет и перевод Облигаций".

Инвесторы могут держать свои проценты в Сертификате глобальной облигации непосредственно чере з
Euroclear или Clearstream, Люксембург, если они являются владельцами счетов ("Прямые участники")
или косвенно ("Непрямые участники", далее совместно рассматриваются как "Участники") через
организации, в которых они являются владельцами счетов.

5. Euroclear и Clearstream, Люксембург

Euroclear и Clearstream, Люксембург, каждый из них держит ценные бумаги для своих клиентов и
обеспечивает понимание и урегулирование сделок с ценными бумагами посредством электронной
безбумажной передачи между своими владельцами счетов. Непрямой доступ в систему Euroclear and
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Cleastream, Люксембург доступен другим учреждениям, которые поддерживают кастодиальные
отношения с владельцами счетов любой системы. Euroclear и Clearstream, Люксембург предоставляют
разные услуги, включая хранения ценностей в сейфе, управление, очистку и уплату ценных бумаг,
торгуемых на международном рынке и предоставления ценных бумаг в заем и их заимствование.

Также Euroclear и Clearstream, Люксембург ведут дело с отечественными рынками ценных бумаг в
нескольких странах через установленные депозитарные и кастодиальные отношения. Системы Euroclear
и Clearstream, Люксембург установили электронный мост между двумя системами, по которому их
потенциальные клиенты могут вести торговлю друг с другом. Их клиентами являются всемирные
финансовые учреждения, включая страховые компаний, брокеров и дилеров ценных бумаг, банков,
трастовых компаний и расчетных корпораций.

6. Владение по бухгалтерской записи

Euroclear и Clearstream, Люксембург

Сертификат глобальной облигации, представляющий Облигации, будет иметь код ISIN и Обобщенный
Код, регистрируемый на имя номинанта и депонируемый обычным депозитарием от имени Euroclear и
Clearstream, Люксембург.

Система Euroclear находиться по адресу: 1 Boulevard du Roi Albert 11, B-1210 Брюссель, Бельгия, а
Clearstream находиться по адресу: Люксембург, Проспект Ж.Ф. Кеннеди 42, L-1855, Люксембург.

7. Отношения Участников с системами Clearing systems

Каждый из лиц, указанный в записях систем Euroclear и Clearstream, Люксембург в качестве владельцев
Облигаций, засвидетельствованных Сертификатом глобальной облигации, должен следить за системой
Euroclear или Clearstream, Люксембург (в зависимости от обстоятельств) за своей долей каждого
платежа, произведенного Эмитентом или же Гарантом, смотря по обстоятельствам, владельцу
Сертификата глобальной облигации и относительно всех других прав, возникающих по Сертификату
глобальной облигации, с соблюдением и в соответствии с применимыми правилами и процедурами
системы Euroclear или Clearstream, Люксембург (в зависимости от обстоятельств). Эмитент полагает,
что при получении любого платежа связанный с Облигациями, засвидетельствованной Сертификатом
глобальной облигации, обычный депозитарий, который владеет такой Облигацией, или номинант на чье
имя она зарегистрирована, немедленно кредитует счета соответствующих участников или владельцев
счетов в соответствующей клиринговой системе с платежами в суммах, пропорциональных к их
соответствующим процентам в основой сумме Сертификата глобальной облигации, как показано в
записях применимой  клиринговой системы или его номинанта. Также Эмитент рассчитывает на то, что
выплаты, производимые Прямыми участниками в любой клиринговой системе, владельцам процентов в
Сертификате глобальной облигации, производятся через таких Прямых участников в любой
клиринговой системе и будут регулироваться постоянно действующими инструкциями и привычными
практиками. За исключением вышесказанного, у таких лиц не должно быть претензий непосредственно
против Эмитента или Гаранта, в зависимости от обстоятельств, в отношении платежей в обусловленный
срок по Облигациям, поскольку Облигации подтверждаются Сертификатом глобальной облигации и
обязательства Эмитента, или Гаранта, погашаются выплатой зарегистрированному держателю, в
зависимости от обстоятельств, Сертификата глобальной облигации в отношении каждой суммы,
оплаченной таким образом. Никто из Эмитента, Гаранта, доверительного лица или любого Платежного
и Трансфертного агента не будет нести какую-либо ответственность  за любой аспект записей,
относящихся к выплатам, произведенным на основании доли участия в Сертификате глобальной
облигации или за поддержку, наблюдение или проверке любых записей, относящихся к таким долям
участия.

8. Расчет и перевод Облигаций

С соблюдением правил и процедур каждой применимой клиринговой системы, покупки Облигаций,
удерживаемых в клиринговой системе, должны производиться Прямыми участниками или через них,
которые получат кредит на такие Облигации по записям клиринговой системы. Доля участия каждого
фактического покупателя каждой такой Облигации ("Собственник-бенефициарий) в свою очередь
заноситься в записи Прямых и Непрямых участников.

Собственники-бенефициарии не получат письменное подтверждение от какой -либо клиринговой
системы о своих покупках, но предполагается, что они получат письменные подтверждения,
предоставляющие подробности сделки, а также периодические отчетности о своих вкладов от Прямого
или Непрямого участника, через которого такой Собственник-бенефициар заключил сделку.

Передача доли участия в Облигации, содержащаяся в клиринговой системе, будет затронута в  записях,
вносимых в бухгалтерские книги Участников, действующих от имени Собственников -бенефициариев.
Собственники-бенефициарии не получат сертификаты, представляющие их доли участия в таких
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Облигациях, пока и прежде чем проценты в Сертификате глобальной облигации, удерживаем ые в
клиринговой системе, не поменяются на Сертификаты окончательной облигации.

Ни в одной клиринговой системе нет информации о фактических Собственников -бенефициариев
Облигаций, удерживаемых в такой клиринговой системе, и в их записях содержится только информация
о личности Прямых Участников, на чьи счета такие Облигации кредитованы, которые могут и не могут
являться Собственником-бенефициарием. Участники остаются ответственными за ведение счета своих
вкладов от имени своих клиентов. Доставка уведомлений и другие сообщения клиринговыми системами
Прямым участникам, Прямыми участниками Непрямым участникам, Прямыми и Непрямыми
участниками Собственникам-бенефициариям регулируется договоренностями между ними, в
зависимости от любых законодательных и нормативных требований, которые время от времени могут
вступать в силу.

Законы некоторых юрисдикций могут потребовать физическую доставку ценных бумаг некоторым
лицам в определенной  форме. Следовательно, возможность передавать проценты в Сертификате
глобальной облигации таким лицам может быть ограничена.

9. Торговля между Участниками систем Euroclear и/или Clearstream, Люксембург

Продажа на вторичном рынке существующих в бухгалтерской записи процентов в Облигациях,
находящихся под владением через систему Euroclear или Clearstream, Люксембург, покупателям таких
процентов будут производиться в соответствии со стандартными правилами и порядками проведения
операций системы Euroclear и Clearstream, Люксембург и регулируется использованием процедур,
применимых к обычным Еврооблигациям.
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ОПИСАНИЕ ЭМИТЕНТА

История

Эмитент был зарегистрирован в качестве частной компании с ограниченной ответственностью ( besloten
vennootschap met beperkte aansprakelijkheid или B.V.) в соответствии с законодательством Нидерландов 31
июля 2006 года на неограниченный срок. Номер компании в торговом реестре Роттердама, Нидерланды,
24399079. Эмитент является непосредственной, стопроцентной дочерней компанией Банка.

Капитализация

В следующей таблице представлена капитализация Эмитента по состоянию на 31 июля 2006 года (дата
регистрации) с поправками, которая отражает эмиссию и продажу Облигаций без вычета комиссионных и
расходов, и участие Банка в капиталовложениях в сумме 2 миллиона евро:

С поправками
Фактически С поправками

(долл.
США)(1)

(евро) (долл.
США)(1)

(евро)

Приоритетные долгосрочные обязательства (2).................. – – 150 000 000 119 227 406
Суммарный собственный капитал ...................................... 22 646 18 000 2 538 846 2 018 000
Итого собственный капитал и долгосрочные
обязательства ...................................................................... 22 646 18 000 152 538 846 121 245 406
_________________

(1) По валютному курсу 1,00 евро = 1,2581 доллар США (отчет Европейского центрального банка) на 27 июля 2006 года.

(2) Приоритетные долгосрочные обязательства – это обязательства, подлежащие оплате через один год, и не субординированные.

Акционерный капитал Эмитента составляет 90 000 евро. Он разделен на обыкновенные акции номинальной
стоимостью 100 евро каждая. На дату данного проспекта, общая капитализация Эмитента составляет 18 000
евро, состоящие из 180 обыкновенных акций, выпущенных и полностью оплаченных Банком. Банк увеличил
общий оплаченный капитал Эмитента на сумму, равную 2 миллионам евро, посредством добавочного
капитала.

12 октября 2006 года Эмитент получил срочную кредитную линию на сумму 135 миллионов долларов США
в иностранном банковском консорциуме, возглавляемом лондонским отделением Citibank N.A. и ING Bank
N.V., при этом Банк выступает Гарантом. Более подробное описание кредитной линии представлено в
пункте "Кредиты в иностранной валюте – Кредитная линия Citibank/ING".

За исключением выпуска Облигаций и Срочной ссуды, указанной выше, в капитализации, финансовом
состоянии или планах на будущее Эмитента не происходили существенн ые неблагоприятные изменения с
даты его учреждения.

Эмитент депонирует чистый доход эмиссии в Банке, и Эмитент отдаст в залог свои права на депозит для
обеспечения своих обязательств по возмещению Банку платежей, совершенных по Гарантии.

Деятельность

Как указано в Статье 2 Устава, Эмитент был учрежден главным образом с целью привлечения средств в
международные рынки ценных бумаг и предоставления этих средств Банку или его дочерним компаниям.
См. "Использование доходов". Эмитент не имеет сотрудником или дочерних компаний.

Эмитент не имеет непогашенной задолженности в виде займов, гарантий или условных задолженностей на
дату данного Проспекта.

Со дня своего учреждения против Эмитента не возбуждались государственные, юридические или
арбитражные процессы, которые могли или в недавнем прошлом имели сильное влияние на финансовое
положение или доходность. Эмитент не осведомлен о таких исках, потенциальных или находящихся на
рассмотрении суда.

Финансовая отчетность

Эмитент опубликует необъединенную годовую бухгалтерскую отчетность в соответствии с
законодательством Королевства Нидерландов. В соответствии с требованием НБРК о том, что счета
зарубежных дочерних компаний банков Казахстана должны проходить независимую проверку, Эмитент
наймет Mazars Paardekooper Hoffman N.V. для проведения годовой проверки своей официальной
финансовой отчетности. Эмитент не должен, и не намерен, представлять промежуточный финансовый
отчет.
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Управление

В настоящее время у Эмитента два управляющих директора, Арыстанбек Курмангалиев, управляю щий
директор/Заведующий международным отделом Банка, расположенного по адресу Казахстан 050013,
Алматы, ул. Желтоксан, 167 Б, и компания с ограниченной ответственностью Equity Trust Co. N.V.,
расположенная по адресу: Schouwburgplein 30-34, 3012 CL Роттердам, Нидерланды ("Акционерный траст"),
зарегистрированная в Нидерландах.

Кроме указанных в данном проспекте, между обязанностями управляющих директоров отсутствуют
возможные конфликты интересов по отношению к Эмитенту и их личных интересов и/или прочих
обязанностей.

Общая информация

Служебный адрес Эмитента: Schouwburgplein 30-34, 3012 CL Роттердам, Нидерланды; номер телефона: 010-
2245333. Акционерный траст оказывает Эмитенту административные услуги. Служебный адрес траста:
Schouwburgplein 30-34, 3012 CL Роттердам, Нидерланды.

Эмитент получил все необходимые согласия, разрешительные документы и лицензии в Нидерландах в связи
с эмиссией Облигаций и выполнением своих обязательств в отношении эмиссии.
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ИСПОЛЬЗОВАНИЕ ДОХОДОВ

Чистый доход от эмиссии Облигаций, ожидаемый в сумме около 146 500 000 долларов США за вычетом
объединенной организаторской и гарантийной комиссии и оценочных расходов, понесенных в связи с
эмиссией Облигаций, будет предоставлен в качестве займа Эмитентом Банку. Банк будет использовать
доходы для финансирования планируемого увеличения займов малым и средним предприятиям, в том числе
оборотного капитала, финансирования торговли, проектного финансирования, краткосрочной аренды
оборудования, и в других общих корпоративных целях, в том числе для управления ликвидными фондами.
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ВАЛЮТНЫЕ КУРСЫ И ВАЛЮТНЫЕ ОГРАНИЧЕНИЯ

Валютные курсы

Валюта Казахстана – Тенге – была введена в ноябре 1993 года. До 5 апреля 1999 года НБРК работал в
системе управления плавающего валютного курса, при этом курс определялся с  учетом рыночного развития,
а роль НБРК в установлении валютного курса сводилась к вмешательству во внутренний рынок валюты в
Казахстане для предотвращения постоянных колебаний валютного курса, вызванных краткосрочными
изменениями спроса и предложения.

В результате экономического кризиса в Азии и России в 1997-1998 годах и последующего обесценения
валюты, прежде всего в России и других бывших союзных республиках, объемы экспорта Казахстана стали
менее конкурентоспособными на международных рынках, тогда как объемы импорта из этих стран
увеличились. Кроме этого, спад мировых товарных цен, в частности на нефть, цветные и драгоценные
металлы и зерно, снизил валютную выручку Казахстана. В результате дисбаланс в торговле, а также низкая
прибыль от приватизации ослабили Тенге. НБРК поддержал Тенге, вмешавшись в валютные рынки.
Подобное вмешательство, вкупе с обслуживанием внешнего долга Казахстана, привело к уменьшению
валютных резервов.

В апреле 1999 года НБРК и Правительство публично объявили о том, что они прекратят вмешательство в
валютные рынки с целью поддержки Тенге, и разрешат свободное колебание валютного курса. Это решение
поддержали международные финансовые организации, такие как Международный валютный фонд
("МВФ"). В результате, Тенге обесценился с курса, зафиксированного до такого объявления, 1,00 доллар
США = 88,00 казахских тенге до курса 1,00 доллар США = 130,00 казахских тенге к маю 1999 года. В
течение последующих трех лет Тенге продолжал обесцениваться в цене по отношению к американскому
доллару, хоть и более медленными темпами. Однако с 2003 года Тенге повысился в цене по отношению
доллара США, и по данным НБРК за первое полугодие 2006 года Тенге повысился на 11,3% по отношению
к американскому доллару.

В следующей таблице представлены официальные валютные курсы Тенге/Доллар США на конец периода,
максимальные, средние и минимальные значения по данным НБРК:

За год,
закончившийся

31 декабря
Конец

периода
Максимальное

значение
Среднее

значение(1)
Минимальное

значение
2000........................ 145,40 145,40 142,26 138,59
2001........................ 150,94 150,94 146,92 145,05
2002........................ 155,60 156,29 153,28 151,31
2003........................ 144,22 155,89 149,58 143,66
2004........................ 130,00 143,33 136,04 130,00
2005........................ 133,77 136,12 132,88 129,83

Конец
периода

Максимальное
значение

Среднее
значение(1)

Минимальное
значение

январь 2006............ 132,17 133,28 133,13 132,05
февраль 2006 ......... 130,30 133,37 131,40 130,30
март 2006 ............... 128,45 130,35 128,76 127,40
апрель 2006............ 124,42 128,95 126,94 122,92
май 2006................. 121,48 124,42 122,62 212,00
июнь 2006.............. 118,69 121,26 119,76 118,26
июль 2006 ............. 118,41 118,49 118,13 117,25
август 2006 ............ 125,24 125,24 122,63 118,41

___________
(1) Средневзвешенный курс по данным НБРК за каждый месяц в течение соответствующего периода.

Валютный курс тенге/доллар США на КФБ по данным НБРК от 15 сентября 2006 года был 126,15 тенге за
1,00 доллар США.

Вышеуказанные курсы могут отличаться от фактических курсов, использованных при подготовке
консолидированной финансовой отчетности Банка и других финансовых данных, имеющихся в настоящем
Проспекте. Включение этих валютных курсов не предполагает то, что сумма в Тенге фактически отражает
эту сумму в долларах США или что такие суммы могут быть переведены в доллары США по любому
определенному курсу.
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Валютные ограничения

Казахстан принял условия параграфов 2, 3 и 4 Статьи VIII Хартии МВФ и в результате согласился не
применять и не увеличивать валютные ограничения, не внедрять и не менять практику множественных
валютных курсов, не заключать двусторонние соглашения, нарушающие Статью VIII, и не налагать
импортные ограничения. В соответствии со Статьей VIII, новый закон о валютном регулировании был
принят парламентом Казахстана в 1996 году. Согласно этому закону все текущие операции по счетам, в том
числе переводы дивидендов, процентов и прочих инвестиционных доходов, могут совершаться без
ограничений. Только определенные операции с оттоком по счету движения капитала подлежат
лицензированию или регистрации в НБРК. Притоки капитала регистрируются и наблюдаются только в
целях статистического учета, но не подлежат ограничению.

В 2005 году Парламент принял новый закон о валютном регулировании взамен старого закона, принятого в
1996 году. Новый закон значительно упростил правила, применимые к валютным операциям. В
соответствии с новым законом только определенные виды валютных операций предусматривают
лицензирование, регистрацию или уведомление. В частности, по отношению к большинству
трансграничных операций банков, банки обязаны только уведомить НБРК о таких операциях, а не
регистрировать их в НБРК, что является более сложной процедурой.

Притоки капитала регистрируются и наблюдаются  только в целях статистического учета, но не подлежат
ограничению. Новые правила лицензирования, принятые в ходе реализации закона о валю тном
регулировании в 2005 году, смягчили режим оттока капитала. Одной из целей либерализации является
избежание давления, вызванного притоком американских долларов в Казахстан вследствие высоких
рыночных цен на экспортные товары Казахстана, путем направления экспортных поступлений за границу.

В соответствии с Программой на 2005-2007 годы по либерализации валютного регулирования, принятой
Правительством в июне 2004 года, полная либерализация операций с капиталом начнется в 2007 году.
Однако органы валютного контроля смогут ввести ограничения на валютные транзакции в случае наличия
риска для Казахстана по выплате внешнего долга, или в случае угрозы стабильности его внутреннего
валютного рынка. Президент также будет иметь право, предоставленное ему Конституцией  Казахстана,
устанавливать ограничения на валютные транзакции.
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КАПИТАЛИЗАЦИЯ

В следующей таблице представлена сводная капитализация Банка в долларах США и Тенге по состоянию на
30 июня 2006 года по факту и с поправками, отражающими эмиссию Облигаций:

По состоянию на 30 июня 2006 года
Фактически С поправками(1)

(тыс. долл.
США)(2)

(неауд.)

(тыс. тенге)
(неауд.)

(тыс. долл.
США)(2)

(неауд.)

(тыс. тенге)
(неауд.)

Пассивы(3)

Приоритетная долгосрочная задолженность(4) 481 579 57 158 545 631 579 74 962 112
Второстепенная долгосрочная
задолженность(5) ................................................. 41 457 4 920 542 41 457 4 920 542
Итого долгосрочные обязательства .............. 523 036 62 079 087 673 036 79 882 654

Собственный капитал
Собственный капитал(6)...................................... 84 253 10 000 000 84 253 10 000 000
Дополнительный оплаченный капитал............. 254 30 205 254 30 205
Резерв переоценки ценных бумаг ..................... (2 404) (285 295) (2 404) (285 295)
Собственные акции ............................................ (75) (8 900) (75) (8 900)
Резерв переоценки материалов и
оборудования ...................................................... 4 145 491 932 4 145 491 932
Нераспределенная прибыль............................... 67 785 8 045 343 67 785 8 045 343
Доля меньшинства.............................................. 3 109 369 030 3 109 369 030
Итого собственный капитал........................... 157 067 18 642 315 157 067 18 642 315
Итого капитализация....................................... 680 103 80 721 402 830 103 98 524 969
______________
Примечания:

(1) С поправками, отражающими получение доходов от эмиссии и реализации Облигаций Банком.

(2) По состоянию на 30 июня 2006 года валютный курс тенге/доллар США по данным НБРК был 118,69 тенге за 1,00 доллар США.

(3) Без учета дополнительных 37,391 миллиона тенге условных обязательств в отношении обязательства по предоставлению кредита,
гарантий и документарных аккредитивов за вычетом денежного залога и резервных фондов.

(4) Приоритетная долгосрочная задолженность представляет собой обязательства, подлежащие оплате через один год, и не подлежащие
субординации.

(5) Второстепенная долгосрочная задолженность состоит из субординированных облигаций, выпущенных Банком, индексированных к
долларам США и выраженных в тенге.

(6) Выпущенный и оплаченный акционерный капитал по состоянию на 30 июня 2006 года состоял из 864 480 обыкновенных акций и
135 520 привилегированных акций.

За исключением указанного выше, в капитализации Банка не происходили существенные изменения с 30
июня 2006 года.
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ФИНАНСОВЫЙ ОБЗОР И ФИНАНСОВОЕ СОСТОЯНИЕ

Следующее наблюдение следует рассматривать вкупе с Финансовой отчетностью Банка, представленной
в данном Проспекте. Данное исследование включает в себя заявления  на перспективу, основанные на
предположениях о будущей деятельности Банка. Фактические результаты Банка могут существенно
отличаться от результатов, указанных в таких заявлениях на перспективу.

Введение

Банк, существующий с 1992 года, по данным Агентства по надзору финансовых рынков, был восьмым
крупнейшим коммерческим банком в Казахстане по общему объему фондов по состоянию на 30 июня 2006
года. За полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, Банк получил чистый доход 815 миллионов тенге (по
сравнению с 848 миллионами тенге чистого дохода за тот же период 2005 года), общий объем фондов
составил 141,623 миллионов тенге и общий акционерный капитал 18,642 миллионов тенге на 30 июня 2006
года (по сравнению с общим объемом фондов 121,482 миллионов тенге и общим акционерным капиталом
14,040 миллионов тенге на 31 декабря 2005 года). За год, закончившийся 31 декабря 2005 года, Банк
получил чистый доход 2,009 миллионов тенге.

Аудированные финансовые отчеты были подготовлены Банком в соответствии с МСФО и проверены
аудиторской фирмой Ernst & Young. Промежуточный финансовый отчет был подготовлен Банком в
соответствии с МСБУ 34 "Промежуточная финансовая отчетность" и проверен фирмой Ernst & Young.
Финансовые отчеты отражают результаты операций Банка и его четырех стопроцентных дочерних
компаний: АО ООИУПА "Нур-Траст", ТОО Лизинговая компания "Нур-Инвест", АО "Money Experts" и
ТОО "Гранд Ломбард"; дочерней компании с долей участия 81,5% АО Страховая компания "Нурполис", и
дочерней компании с долей участия 53,0% АО АПФ "Атамекен", за полугодие, закончившееся 30 июня 2006
года.

Средний остаток и статистические данные, включенные в данный Проспект, были подготовлены на
основании среднесуточного остатка для информации в 2005 и 2006 годах, тогда как для 2004 года они
подсчитывались с помощью среднего арифметического (т.е. в случае балансовых данных, рассмотрение
сальдо на начало и на конец периода за соответствующий период). Соответственно, инвесторы должны
знать, что такую информацию нельзя сравнивать со средним остатком и статистическими данными 2005 и
2006 годов.

Следующий финансовый обзор, который следует рассматривать вкупе с Финансовыми отчетами, основан на
Промежуточных финансовых отчетах и Аудированных финансовых отчетах.

Экономика Казахстана

Обзор

Казахстан был признан как Европейским Союзом, так и Соединенными Штатами как страна с "рыночной
экономикой". Он прошел через широкомасштабные экономические преобразования со дня получения
независимости в 1991 году. Например, реальный ВВП, упавший на 38,6% в период между 1990 и 1995
годами, оценивается как выросший почти в восемь раз с тех пор; и в частности с апреля 1991 года, когда
был введен плавающий курс Тенге, после чего последовало его обесценивание, улучшение мирового
экономического окружения и повышение товарных цен равномерно в течение всего периода.

Добыча минеральных полезных ископаемых – крупнейшая отрасль в экономике Казахстана, что делает ее
слишком зависимой от мировых рыночных цен на минеральные полезные ископаемые. Поэтому основные
задачи, стоящие перед Казахстаном в долгосрочной перспективе, состоят из д иверсификации своей
экономики и перевода ее производства на полезную продукцию.

Валовой внутренний продукт

Сектор черного рынка составляет значительную часть экономики Казахстана, и АРКС корректирует свои
данные по ВВП в соответствии с утвержденной практикой МВФ для реального их отражения. В данный
момент размер черного рынка составляет около 20-25% ВВП. Однако другие организации оценивают долю
черного рынка выше, чем на самом деле.
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В следующей таблице представлена конкретная информация в отношении ВВП Каз ахстана за указанные
периоды:

За шесть
месяцев,

закончившихся
30 июня За год, закончившийся 31 декабря

2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Номинальный ВВП
(млн. тенге)............. 7 367 900 7 453 000 5 542 500 4 449 800 3 747 200 3 250 593 2 599 902
Реальный ВВП
(процентное
изменение за год,
закончившийся
тогда же)................. 9,3 9,4 9,4 9,2 9,5 13,5 9,8
Номинальный ВВП
на душу населения
(тенге) ..................... 285 458 489 475 367 783 297 844 252 263 219 170 174 854
Население (млн.
среднегодовое)....... 15,3 15,2 15,1 14,9 14,9 14,9 14,9
_______________________

Источник: АРКС, НБРК

Рост реального ВВП за период – это преимущественно результат реформ (в том числе ценовая и торговая
либерализация, а также приватизация), иностранных инвестиций (в частности в нефтегазовой отрасли и
цветной металлургии), роста сельскохозяйственного производства, устойчивых товарных цен в последние
годы и плавающего курса Тенге в апреле 1999 года. Рост реального ВВП в первой половине 2006 года
составил 9,3%, по сравнению с первой половиной 2005 года.

ВВП по отраслям

В следующей таблице представлено сравнение номинального ВВП по отрасли за указанные периоды:

За год, закончившийся 31 декабря
2005 2004 2003 2002 2001 2000

(процентная доля ВВП)
Промышленность .................................................. 29,7 31,1 29,5 29,3 30,7 31,9
Строительство........................................................ 7,4 5,9 6,2 6,1 5,5 5,3
Сельское хозяйство ............................................... 6,5 7,9 7,3 7,9 8,7 8,7
Транспорт и телекоммуникации........................... 11,6 12,2 12,1 11,5 11,2 12,0
Торговля ................................................................. 12,4 11,4 12,1 12,0 12,1 12,6
Прочее(1) ................................................................. 32,4 31,5 32,8 33,2 31,8 29,5
Итого ...................................................................... 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
______________
(1) В том числе финансовый и непроизводственный сектора, такие как медицина, образование, культура, оборона и государственное
управление, а также налоги.

Источник: АРКС

За последние годы изменился состав ВВП Казахстана, при этом доля сельского хозяйства и
промышленности уменьшилась, а доля строительства увеличилась примерно на 40% с 2000 года.

Добыча и производство углеводородов (например, нефть, газ и газоконденсат) и полезных ископаемых
является наиболее значимыми отраслями промышленности в экономике Казахстана. Экспорт углеводородов
и полезных ископаемых занимает 73,8% и 68% от общего объема экспорта в 2005 и 2004 годах
соответственно.

Официальные золотовалютные резервы

Золотовалютные резервы Казахстана регулирует и контролирует НБРК, являющийся независимым
юридическим лицом. Законодательство Казахстана не предусматривает передачу в залог золотовалютных
резервов, а также НБРК не имеет права использовать золотовалютные резервы в качестве обеспечения
займов Правительства.  На 30 июня 2006 года вследствие высоких цен на нефть и ряд других факторов,
валовые золотовалютные резервы Казахстана достигли 13,084 миллионов долларов США по сравнению с
валовыми золотовалютными резервами 7,069 миллионов долларов США на конец  2005 года, 9,277
миллионов долларов США на конец 2004 года, 4,959 миллионов долларов США на конец 2003 года, и 3,146
миллионов долларов США на конец 2002 года.

Правительство создало Национальный фонд Казахстана ("Национальный фонд") в августе 2000 года для
накопления государственных поступлений от реализации казахстанских углеводородов и полезных
ископаемых, приватизации государственной собственности, связанной с нефтегазовой промышленностью,
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реализации сельскохозяйственных земель. На 30 июня 2006 года Национальный фонд обладал активами в
размере 9,848 миллионов долларов США по сравнению с 8,074 миллионами долларов США на конец 2005
года, 5,131 миллионом долларов США на конец 2004 года, 3,663 миллионами долларов США на конец 2003
года, и 1,915 миллионами долларов США на конец 2002 года.

В следующей таблице представлены данные о золотовалютных резервах Казахстана по состоянию на
указанные даты:

За шесть
месяцев,

закончившихся
30 июня За год, закончившийся 31 декабря

2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
(млн. долл. США)

Экспорт (f.o.b.)............... 17 336 27 849 20 096 13 233 10 027 8 928 9 288
Импорт (f.o.b.)................ 9 945 17 353 12 781 9 145 (7 726) (7 607) (6 848)
Валютные резервы......... 11 929 6 080 8 473 4 233 2 548 1 990 1 594
Золото(1) .......................... 1 154 986 804 726 586 510 502
Валовые
золотовалютные
резервы ........................... 13 084 7 069 9 277 4 959 3 146 2 508 2 096
_______________
Источник: НБРК

(1) Золото оценивается по рыночной цене, действующей в начале соответствующего периода.

Государственный бюджет

В следующей таблице представлены данные об определенных изменениях в фактических доходах и
расходах Республики Казахстан (кроме квазифискальных операций) за указанные периоды:

За шесть
месяцев,

закончившихся
30 июня За год, закончившийся 31 декабря

2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
(млн. тенге)(1)

Доходы ............ 1 251 882 2 098 511 1 305 124 1 022 256 821 153 746 612 598 746
Расходы ........... 1 111 394 1 946 128 1 323 821 1 062 611 820 162 759 610 602 024
Бюджетный
профицит
(дефицит)......... 66 030 46 662 18 697 (40 355) (991) (12 998) (3 278)
Профицит
(дефицит) в %
к ВВП............... 1,5 0,6 (0,3) (0,9) (0,3) (0,4) 0,1
________________
Источник: НБРК
(1) Если не указано иное.

Инфляция

Годовой темп инфляции потребительских цен снизился с 9,8% в конце 2000  года до 7,6% в конце 2005 года,
и 8,7% в конце июня 2006 года, несмотря на повторяющееся иногда инфляционное давление в этом периоде,
преимущественно в результате плавающего курса Тенге и растущих товарных цен.

В следующей таблице представлены годовые темпы инфляции потребительских цен и цен производителей
за указанные периоды:

За шесть
месяцев,

закончившихся
30 июня За год, закончившийся 31 декабря

2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
%

Потребительские
цены ............................ 4,8 7,6 6,7 6,8 6,6 6,4 9,8
Цены производителей 15,8 23,7 23,8 5,9 11,9 (14,1) 19,4
______________
Источник: НБРК
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Текущий счет

По данным НБРК, положительное сальдо по текущим счетам Казахстана за первое полугодие 2006 года
составило 913 миллионов долларов США. Дефицит текущего счета в 2005 году составил 486 миллионов
долларов США по сравнению с профицитом в 530 миллионов долларов США в 2004 году, и дефицитом в
2003, 2002 и 2001 годах 270 миллионов долларов США, 1,024 миллиона долларов США и 1,390 миллионов
долларов США, соответственно.

За шесть
месяцев,

закончившихся
30 июня За год, закончившийся 31 декабря

2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
(млн. долл. США)

Текущий счет… 913 (486) 530 (270) (1,024) (1,390) 366

Счет движения капитала и учета

Дефицит текущего счета был взаимозачтен притоком иностранных прямых инвестиций. Профицит счета
движения капитала и учета в 2000 году составил 1,017 миллионов долларов США, что привело к профициту
платежного баланса в 585 миллионов долларов США. В 2001 году иностранные прямые инвестиции в сумме
4,557 миллионов долларов США привели к профициту счета движения капитала и учета в 2,429 миллионов
долларов США. В 2002 году иностранные прямые инвестиции за год составили 4,107 миллионов долларов
США, что привело к профициту счета движения капитала и учета в 1,239 миллионов долларов США. В 2001
году иностранные прямые инвестиции составили 4,607 миллионов долларов США, а профицит счета
движения капитала и учета – 2,755 миллионов долларов США. В 2004 году иностранные прямые
инвестиции составили 8,424 миллиона долларов США, что привело к профициту счета движения капитала и
учета в 4,593 миллиона долларов США. В 2005 году иностранные прямые инвестиции составили 4,178
миллионов долларов США, что привело к профициту счета движения капитала и учета в 532 миллиона
долларов США.

За год, закончившийся 31 декабря
2005 2004 2003 2002 2001

(млн. долл. США)
Иностранные прямые инвестиции .......................................... 4 178 8 424 4 607 4 107 4 557
Счет движения капитала и учета............................................. 532 (4 856) 2 755 1 239 2 429

Результаты операций за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года по сравнению с полугодием,
закончившимся 30 июня 2005 года

Чистый процентный доход

В следующей таблице представлены основные компоненты сводного чистого процентного  дохода Банка за
полугодия, закончившиеся 30 июня 2006 и 2005 годов:

За шесть месяцев,
закончившихся 30 июня Отклонение

2006 2005 2006/2005
(тыс. тенге)

(неаудир.)
(%)

Процентный доход ............................................................................... 6 120 831 5 066 259 20,8
Процентный расход .............................................................................. (3 861 976) (2 544 146) 51,8
Чистый процентный доход до обесценения ................................... 2 258 855 2 522 113 (10,4)
Обесценение процентных активов ...................................................... (338 925) (236 695) 43,2
Чистый процентный доход ............................................................... 1 919 930 2 285 418 (16,0)

Процентный доход

В следующей таблице представлены основные компоненты сводного чистого процентного дохода Банка за
полугодия, закончившиеся 30 июня 2006 и 2005 годов:

За шесть месяцев,
закончившихся 30 июня Отклонение

2006 2005 2006/2005
(тыс. тенге)

(неаудир.)
(%)

Проценты по займам ............................................................................... 5 372 711 4 710 625 14,1
Проценты по ценным бумагам ............................................................... 496 985 204 272 143,3
Проценты по депозитам и займам у других банков ............................. 251 135 151 362 65,9
Итого процентный доход...................................................................... 6 120 831 5 066 259 20,8
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Процентный доход увеличился на 20,8% или на 1,055 миллионов тенге по сравнению с 5,066 миллионами
тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2005 года, и по сравнению с 6,121 миллионом тенге за
полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года. Данный рост произошел в основном вследствие роста на
22,8% среднего остатка кредитного портфеля с 70,164 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30
июня 2005 года до 86,144 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года. Это было
компенсировано падением процентных ставок, когда средняя эффективная процентная ставка по займам для
потребителей упала с 13,3% за полугодие, закончившееся 30 июня 2005 года до 12,4% за полугодие,
закончившееся 30 июня 2006 года, с целью соответствия уровню ставок, установленных конкурентами.

Процентный доход по ценным бумагам вырос на 143,3% с 204 миллионов тенге за полугодие,
закончившееся 30 июня 2005 года до 497 миллионов тенге за этот же период 2006 года. Увеличение доходов
по портфелю ценных бумаг произошло вследствие роста на 854,6% среднего остатка финансовых активов
Банка по справедливой стоимости с отражением ее изменений в составе прибыли и убытков, и вследствие
увеличения на 5,3% среднего остатка ценных бумаг, доступных для продажи за полугодие, закончившееся
30 июня 2006 года по сравнению с соответствующим средним остатком ценных бумаг, доступных для
продажи в течение первого полугодия 2005 года. Рост портфеля ценных бумаг Банка произошел из -за
отсрочки между моментом, когда Банк получил суммы по линии синдицированного кредита и
Еврооблигациям, и когда Банк смог воспользоваться этими суммами для финансирования планируемого
усиления операций Банка по кредитованию. В то время как оставшиеся средства ожидают размещения среди
заемщиков, Банк размещает их в высоколиквидные ценные бумаги с относительно низкой доходностью.
Поэтому до размещения этих средств среди заемщиков, общий процентный доход Банка не был таким
высоким, каким он будет после планируемого размещения. Процентный доход от средств, кредитованных и
депонированных в кредитные учреждения увеличился на 65,9% в течение полугодия,  закончившегося 30
июня 2006 года по сравнению с тем же периодом 2005 года вследствие повышенных процентных ставок на
размещение в тенге и долларах США в кредитных учреждениях, что привело к увеличению средней
процентной ставки за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, до 5,5% с 5,0% за полугодие,
закончившееся 30 июня 2005 года.

Процентный расход

В следующей таблице представлены основные компоненты сводного процентного расхода Банка за
полугодия, закончившиеся 30 июня 2006 и 2005 годов:

За шесть месяцев,
закончившихся 30 июня Отклонение

2006 2005 2006/2005
(тыс. тенге)

(неаудир.)
(%)

Проценты по депозитам клиентов....................................................... (816 102) (1 096 775) (25,6)
Проценты по ценным бумагам ............................................................ (1 221 059) (624 420) 95,6
Проценты по долговым ценным бумагам........................................... (1 824 815) (822 951) 121,7
Итого процентный расход................................................................. (3 861 976) (2 544 146) 51,8

За полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, суммарный процентный расход увеличился на 51,8% или
на 1,318 миллионов тенге с 2,544 миллионов тенге за полугодие,  закончившееся 30 июня 2005 года, до 3,862
миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года. Основная причина роста процентных
расходов связана с увеличением финансирования Банка с помощью синдицированных займов и
Еврооблигаций, выпущенных в 2006 и 2005 годах. Процентные расходы по  депозитам и займам от
кредитных учреждений увеличились с 624 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2005 года,
до 1,221 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, или на 95,6%. Процентные
расходы по долговым ценным бумагам увеличились с 823 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30
июня 2005 года, до 1,825 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, или на 121,7%.
Средние процентные ставки по депозитам и займам от кредитных учреждений увеличились в первом
полугодии 2006 года до 8,0% с 5,6% в полугодие, закончившееся 30 июня 2005 года, вследствие общего
повышения плавающих процентных ставок на межбанковском рынке из расчета ставки ЛИБОР/ЕВРИБОР.
Процентные расходы по долговым ценным бумагам увеличились вследствие процентов, начисленных на
первый выпуск Еврооблигаций Банка, выпущенных в апреле 2005 года, в полугодии, закончившемся 30
июня 2005 года, только за период с 26 апреля по 30 июня, по сравнению с полными на числениями в
полугодии, закончившемся 30 июня 2006 года. Повышение процентных расходов было компенсировано в
определенной степени падением процентных ставок по депозитам, в то время как стоимость обслуживания
депозитной базы Банка снизилась. Тогда как средний остаток сумм, причитающихся клиентам, остался
относительно постоянным, увеличившись с 46,073 миллионов тенге в полугодии, закончившемся 30 июня
2005 года, до 48,440 миллионов тенге в полугодии, закончившемся 30 июня 2006 года, состав депозитной
базы Банка изменился вследствие перехода к корпоративным депозитам до востребования (которые
обладают низкой процентной ставкой в отличие от срочных вкладов) и вследствие изъятия в январе 2006
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года долгосрочного депозита. Изъятие было ожидаемым, так как этот вкладчик являлся временным
клиентом Банка и годичный депозит подлежал оплате 19 января 2006 года.

Процентная маржа

Общая чистая процентная маржа Банка (чистый процентный доход до обесценения оценивается как процент
средних процентных активов) снизилась с 6,3% за полугодие, закончившееся 30 июня 2005 года, до 4,2% за
полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года. Данное снижение в общей чистой процентной марже
произошло из-за сочетания возросшей конкуренции на кредитные продукты, в частности в секторе
высокодоходной розничной торговли и секторе кредитования малых и средних предприятий, высокого
процента низкодоходных активов в сумме активов Банка (так как Банк повысил свою ликвидность, увеличив
свой портфель ценных бумаг и  займы и депозиты в кредитных учреждениях) и возросших расходов по
процентам, связанных с Еврооблигациями Банка и синдицированными займами.

В следующей таблице представлены эффективные средние процентные ставки на основные активы и
пассивы Банка, приносящие процентный доход, за полугодия, закончившиеся 30 июня 2006 и 2005 годов:

За шесть месяцев, закончившихся
30 июня

2006 2005
(%)

Финансовые активы, оцениваемые по справедливой стоимости по доходам и
расходам ......................................................................................................................... 5,0 5,4
Средства в кредитных учреждениях ............................................................................ 5,5 5,0
Ценные бумаги, имеющиеся в наличии для продажи ................................................ 6,0 5,6
Займы клиентам............................................................................................................. 12,4 13,3
Средства кредитных учреждений................................................................................. 8,0 5,6
Средства клиентов......................................................................................................... 3,4 4,8
Выпущенные долговые ценные бумаги....................................................................... 10,3 9,1

Обесценение активов, приносящих процентный доход, и прочих  активов

Обесценение активов, приносящих процентный доход, и прочих  активов, составило 339 миллионов тенге за
полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, по сравнению с 237 миллионами тенге за полугодие,
закончившееся 30 июня 2005 года. Более высокие затраты за полугодие, закон чившееся 30 июня 2006 года,
по сравнению с соответствующим периодом 2005 года, были вызваны увеличением кредитного портфеля
Банка. Безнадежные кредиты как процент от общего кредитного портфеля уменьшились с 2,4% до 1,8% по
состоянию на 31 декабря 2005 и 30 июня 2006 годов соответственно, отражая общее повышение качества
кредитного портфеля Банка.

Как процент от общей суммы выданных клиентам кредитов, начисление убытков по займам уменьшилось
до 3,2% по состоянию на 30 июня 2006 года, с 3,7% по состоянию на 31 декабря 2005 года. С учетом
намерения Банка расширить диапазон операций по кредитованию, в частности на рынке розничной торговли
и для частных предпринимателей, Банк ожидает, что этот процент вырастет в 2006 году.

Непроцентный доход

В следующей таблице представлены основные компоненты сводного дохода Банка, не связанного с
получением процентов, за полугодия, закончившиеся 30 июня 2006 и 2005 годов:

За шесть месяцев,
закончившихся 30 июня Отклонение

2006 2005 2006/2005
(тыс. тенге)

(неаудир.)
(%)

Доходы за вычетом убытков от финансовых активов,
оцениваемых по справедливой стоимости по доходам и
расходам ............................................................................................. (565 393) 11 615 (4 967,8)
Доходы за вычетом убытков от ценных бумаг, имеющихся в
наличии для продажи ........................................................................ (5 875) 7 317 (180,3)
Доходы за вычетом убытков от иностранной валюты:
– сделки .............................................................................................. 165 271 341 183 (51,6)
– курсовая разница ............................................................................ 664 138 (381 776) 274,0
Доля дохода от ассоциированных компаний .................................. — 14 016 (100,0)
Доходы от операций страхования .................................................... 98 760 144 016 (31,4)
Расходы по операциям страхования ................................................ (3 766) (86 324) (95,6)
Другой доход ..................................................................................... 222 218 45 993 383,2
Итого непроцентный доход............................................................ 575 353 96 040 499,1
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Суммарный непроцентный доход увеличился на 499,1%, или 479 миллионов тенге, до 575 миллионов тенге
за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, с 96 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30 июня
2005 года. Этот рост в основном отражает увеличение курсовой разницы от доходов за вычетом убытков от
иностранной валюты, и увеличение другого дохода, преимущественно из-за превышения справедливой
стоимости приобретенных чистых активов над выплаченными суммами, возникшего в результате
приобретения АО АПФ "Атамекен", и увеличения доли в уставном капитале АО Страховая компания
"Нурполис". Уменьшение доходов за вычетом убытков от ценных бумаг, доступных для продажи,
произошло в основном из-за перерасчета справедливой стоимости портфеля ценных бумаг, доступных для
продажи. Увеличение доходов за вычетом убытков от курсовой разницы произошло в основном всле дствие
короткой позиции Банка в сделках с долларами США и евро в 2006 году, тогда как тенге повысился в цене
по отношению к доллару США с 133,98 тенге за 1,00 доллар США по состоянию на 31 декабря 2005 года до
118,69 тенге за 1,00 доллар США по состоянию на 30 июня 2006 года. Понижение на 4967,8% за полугодие,
закончившееся 30 июня 2006 года, по сравнению с тем же периодом 2005 года, в доходах за вычетом
убытков от финансовых активов по справедливой стоимости с отражением ее изменений в составе прибыли
и убытков произошло прежде всего из-за понижательной тенденции мировых рыночных цен на облигации и
ценные бумаги в портфеле ценных бумаг Банка, который существенно уменьшился.

Комиссионные доходы

В следующей таблице представлены основные компоненты сводного комиссионного дохода Банка за
указанные периоды:

За шесть месяцев,
закончившихся 30 июня Отклонение

2006 2005 2006/2005
(тыс. тенге)

(неаудир.)
(%)

Сделки за наличные........................................................................... 228 933 136 519 67,7
Аккредитивы...................................................................................... 152 163 126 677 20,1
Переводные операции ....................................................................... 148 207 115 108 28,8
Расчетные операции .......................................................................... 146 488 83 777 74,9
Покупка-продажа валют ................................................................... 117 876 93 517 26,0
Выданные гарантии........................................................................... 58 458 51 170 14,2
Комиссионные от пенсионной деятельности .................................. 51 949 22 068 135,4
Другое................................................................................................. 69 498 18 006 286,0
Итого комиссионные доходы......................................................... 973 572 646 842 50,5

За полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, общие комиссионные доходы выросли на 50,5%, или 327
миллионов тенге, по сравнению с тем же периодом 2005 года. Этот рост произошел в основном благодаря
увеличению сделок за наличные, комиссионных от расчетных операций, и благодаря росту комиссионных
от пенсионной деятельности. Комиссионные доходы от сделок за наличные увеличились на 67,7%, а
комиссионные доходы от расчетных операций увеличились на 74,9% за полугоди е, закончившееся 30 июня
2006 года, вследствие увеличения сделок за наличные и расчетных операций, обусловленных открытием
новых филиалов в Алматы, Петропавловске, Таразе и Уральске, и вследствие увеличения объема транзакций
и роста клиентской базы Банка. Увеличение комиссионных от пенсионной деятельности (135,4%) было
связано, главным образом, с увеличением объема пенсионных накоплений, управляемых Банком.

Комиссионные расходы

В следующей таблице представлены основные компоненты сводных комиссионных расход ов Банка за
указанные периоды:

За шесть месяцев,
закончившихся 30 июня Отклонение

2006 2005 2006/2005
(тыс. тенге)

(наудир.)
(%)

Аккредитивы...................................................................................... (84 948) (39 993) 112,4
Дебетовые/кредитные карты ............................................................ (43 979) (30 583) 43,8
Переводные операции ....................................................................... (26 695) (25 790) 3,5
Сделки за наличные........................................................................... (14 395) (9 591) 50,1
Выданные гарантии........................................................................... (6 525) (2 899) 125,1
Операции с ценными бумагами........................................................ (4 361) (5 617) (22,4)
Другие операции................................................................................ (16 614) (8 598) 93,2
Итого комиссионные расходы....................................................... (197 517) (123 071) 60,5
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Суммарные комиссионные расходы увеличились на 60,5%, или на 74 миллиона тенге, до 198 миллионов
тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, по сравнению с 123 миллионами тенге за тот же
период 2005 года. Этот рост произошел в основном благодаря увеличению пошлин, начисленных по
документарным операциям, которые составили 43,0% от общих комиссионных расходов Банка за
полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года. Рост документарных транзакций произошел благодаря более
благоприятным тарифам на документарные услуги. Рост расходов на пошлины, связанные с
дебетовыми/кредитными картами, произошел вследствие роста расходов, вызванных увеличением на 13,4%
числа кредитных карт, выпущенных за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, а также вследствие
роста расходов, понесенных при установке и эксплуатации новых банкоматов, число которых возросло на
13,7% за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года. Комиссионные расходы, связанные с другими
операциями, увеличились на 93,2% с 9 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2005 года, до
17 миллионов тенге за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года,  в основном, отражая увеличение
объема транзакций по корреспондентским счетам вследствие увеличения международных займов.

Операционные расходы

В следующей таблице представлены основные компоненты сводных операционных расходов Банка за
полугодия, закончившиеся 30 июня 2006 и 2005 годов:

За шесть месяцев,
закончившихся 30 июня Отклонение

2006 2005 2006/2005
(тыс. тенге)

(неаудир.)
(%)

Зарплаты и бонусы ............................................................................ (803 857) (698 240) 15,1
Затраты на социальное обеспечение ................................................ (114 860) (86 403) 32,9
Другие платежи сотрудникам........................................................... (130 086) (86 368) 50,6
Амортизация ...................................................................................... (216 210) (147 847) 46,2
Налоги кроме подоходного налога .................................................. (69 449) (80 381) (13,6)
Другие резервы/(ликвидация резервов)........................................... (1 404) 60 273 102,3
Аренда ................................................................................................ (268 971) (277 314) (3,0)
Расходы на рекламу........................................................................... (241 557) (133 185) 81,4
Связь ................................................................................................... (78 681) (71 703) 9,7
Административные расходы дочерних компаний .......................... (48 204) (40 839) 18,0
Ремонт и техническое обслуживание .............................................. (36 084) (32 270) 11,8
Транспортировка ............................................................................... (32 645) (37 260) (12,4)
Профессиональные услуги ............................................................... (31 633) (16 255) 94,6
Командировочные расходы .............................................................. (20 640) (26 512) (22,1)
Расходы на инкассирование наличности ......................................... (17 540) (14 032) 25,0
Безопасность ...................................................................................... (17 184) (14 510) 18,4
Страхование депозитов ..................................................................... (16 320) (10 818) 50,9
Тренинги ............................................................................................ (14 007) (8 040) 74,2
Коммунальные услуги....................................................................... (12 094) (10 505) 15,1
Почтовые услуги................................................................................ (8 792) (9 732) (9,7)
Канцтовары и расходные материалы ............................................... (7 805) (9 174) (14,9)
Убыток от реализации имущества и оборудования........................ (3 960) (3 063) 29,3
Услуги информационных технологий ............................................. (3 752) (1 232) 204,5
Благотворительность......................................................................... (2 976) (1 808) 64,6
Штрафы и пени.................................................................................. (2 713) (2 678) 1,3
Другое................................................................................................. (102 507) (197 916) (48,2)
Итого операционные расходы ....................................................... (2 303 931) (1 957 812) 17,7

Операционные расходы увеличились на 17,7% за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, по
сравнению с тем же периодом 2005 года. Это увеличение было в основном результатом повышения
заработных плат, бонусов и расходов на рекламу.

Зарплаты и бонусы увеличились в первом полугодии 2006 года до 804 миллионов тенге по сравнению с 698
миллионами  тенге за тот же период 2005 года. Рост заработной платы произошел вследствие увеличения
числа персонала после открытия пяти дополнительных филиалов с 30 июня 2005 года по 30 июня 2006 года,
вместе с 20% увеличением средней зарплаты всем сотрудникам для привлечения и найма профессиональной
и квалифицированной рабочей силы в увеличивающийся конкурентный рынок.

Другие выплаты сотрудникам увеличились до 130 миллионов тенге в первом полугодии 2006 года, по
сравнению с 86 миллионами тенге за тот же период 2005 года, отражая оказанную Банком финансовую
помощь своим сотрудникам в соответствии с политикой выплат.

По мере того как Банк снизил или ограничил рост операционных расходов в ряде областей в 2005 году и
первой половине 2006 года, расходы в некоторых областях значительно увеличились, приведя к росту



59

операционных расходов на 17,7% за полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, по сравнению с
соответствующим периодом 2005 года.

Расходы на рекламу выросли в результате запуска рекламной кампании в начале 2006 года, предлага ющей
ряд новых кредитных продуктов для малых и средних предприятий, включая кредиты "экспресс кредит" и
"челноки", и проекта по повышению репутации с использованием треугольного логотипа Банка в ряде
солидных рекламных материалов.

Расходы на информационные технологии и связь выросли в результате модернизации
аппаратного/программного обеспечения внутренних систем ИТ и связи Банка, подсоединения пяти
дополнительных филиалов к сети Банка, подсоединения новых банкоматов, покупки серверов базы данных
и привлечения дополнительного поставщика услуг связи. Расходы на обучение выросли вследствие
образовательных семинаров по тимбилдингу для директоров и персонала всех филиалов, организованных
Банком. Рост затрат, связанных с профессиональными услугами, последовал всле дствие исследований
взаимоотношений с клиентами и консультативных услуг (для филиала в Алматы). Расходы на страхование
депозитов выросли в результате увеличения ряда розничных депозитов Банка, обеспечиваемых казахским
депозитным фондом.

За полугодие, закончившееся 30 июня 2006 года, налоги, кроме подоходного налога, снизились на 13,6% по
сравнению с тем же периодом 2005 года. Это снижение было в основном связано со снижением удержанных
налогов вследствие увеличения числа сертификатов налогового резидентства , поданных плательщиками-
нерезидентами во избежание применения повышенной ставки обязательного удержания платежей у лиц,
находящихся за пределами Казахстана.

Операционные расходы как процент средних активов в первой половине 2006 года снизились до 3,5% по
сравнению с 3,9% за соответствующий период 2005 года. Эта тенденция была вызвана бюджетным
контролем Банка над операционными расходами.

Налогообложение

Корпоративный налог, действующий в Казахстане, составляет 30%. За полугодие, закончившееся 30 июня
2006 года, ориентировочная эффективная ставка подоходного налога составила 15,7% по сравнению с
эффективной ставкой подоходного налога 10,5% за полугодие, закончившееся 30 июня 2005 года.
Повышение эффективной налоговой ставки было связано преимущественно с рос том убытков, не
подлежащих вычету, от переоценки ценных бумаг.

Результаты операций за годы, закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 годов

Чистый процентный доход

В следующей таблице представлены основные компоненты сводных чистых процентных доходов Банка за
годы, закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 годов:

За год, закончившийся
31 декабря Отклонение

2005 2004 2005/2004
(тыс. тенге)

(аудир.)
(%)

Процентный доход ............................................................................ 10 443 871 8 829 915 18,3
Процентный расход ........................................................................... (6 284 040) (3 594 265) 74,8
Чистый процентный доход до обесценения ................................ 4 159 831 5 235 650 (20,5)
Сторнирование/(обесценение) процентных активов ...................... 784 352 (1 797 897) 143,6
Чистый процентный доход ............................................................ 4 944 183 3 437 753 43,8

Процентный доход

В следующей таблице представлены основные компоненты сводных процентных доходов Банка за годы,
закончившиеся 31 декабря 2004 и 2005 годов:

За год, закончившийся
31 декабря Отклонение

2005 2004 2005/2004
(тыс. тенге)

(аудир.)
(%)

Проценты по кредитам...................................................................... 9 416 402 7 952 949 18,4
Проценты по ценным бумагам ......................................................... 583 150 743 512 (21,6)
Проценты по депозитам и кредитам у других банков .................... 444 319 133 454 232,9
Итого процентный доход................................................................ 10 443 871 8 829 915 18,3
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Процентный доход увеличился на 18,3% или на 1,614 миллионов тенге, с 8,830 миллионов тенге за год,
закончившийся 31 декабря 2004 года, до 10,444 миллионов тенге за год, закончившийся 31 декабря 2005
года. Этот рост произошел из-за увеличения процентного дохода по займам, который увеличился на 18,4%.
Проценты по кредитам увеличились вследствие роста средних остатков кредитного портфеля, который
вырос на 34,4% в 2005 году по сравнению с 2004 годом. Средние процентные ставки по кредитам остались
относительно постоянными в 2005 году, при средней эффективной ставке, равной 13,2%,  по сравнению с
13,5% в 2004 году. Кроме этого, вырос объем межбанковских займов, размещенных в банках -резидентах и
нерезидентах, который привел к повышению средней эффективной процентной ставки в 2005 году (5,1% по
сравнению с 1,8% в 2004 году), увеличив процентный доход по таким займам. Рост процентного дохода по
кредитам был компенсирован снижением на 21,6% процентного дохода по ценным бумагам в 2005 году, по
сравнению с 2004 годом. Это снижение явилось результатом отсутствия стабильного портфеля ценных
бумаг в 2005 году, при этом большинство покупок ценных бумаг в 2005 году было произведено в конце
года.

Процентные расходы

В следующей таблице представлены основные компоненты сводных процентных расходов Банка за годы,
закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 годов:

За год, закончившийся
31 декабря Отклонение

2005 2004 2005/2004
(тыс. тенге)

(аудир.)
(%)

Проценты по депозитам клиентов..................................................... (2 071 437) (1 890 443) 9,6
Проценты по депозитам и займам у кредитных учреждений ......... (1 564 282) (891 129) 75,5
Проценты по долговым ценным бумагам......................................... (2 648 321) (812 693) 225,9
Итого процентные расходы ............................................................ (6 284 040) (3 594 265) 74,8

За год, закончившийся 31 декабря 2005 года, процентные расходы увеличились на 74,8% или на 2,690
миллионов тенге, с 3,594 миллионов тенге за год, окончившийся 31 декабря 2004 года, до 6,284 миллионов
тенге за год, закончившийся 31 декабря 2005 года.

Увеличение процентных расходов отражает рост объемов займов у кредитных учреждений, увеличение
счетов клиентов (из-за увеличения депозитов частных лиц) и эмиссию долговых ценных бумаг (как
внутренних, так и международных). По мере того, как Банк продолжал диверсифицировать свои источники
финансирования от депозитов клиентов (что обеспечивает более дешевый источник финансирования, н о в
целом отрицательно сказывается на ликвидности Банка), стоимость финансирования увеличилась. За 2005 и
2004 годы соответственно, средние эффективные процентные ставки по депозитам клиентов, выплаченным
Банком, составили 4,6% и 4,3%, средние эффективные ставки по суммам, подлежащим выплате кредитным
учреждениям, были 6,7% и 5,0%, а по выпущенным долговым ценным бумагам – 9,7% и 12,0% за 2005 и
2004 годы соответственно.

Процентная маржа

Общая чистая процентная маржа Банка снизилась до 4,6% за год, закончив шийся 31 декабря 2005 года, с
7,9% за год, закончившийся 31 декабря 2004 года. Это снижение произошло в основном из -за увеличения
расходов по процентам во второй половине 2005 года. Более высокий темп роста расходов по процентам по
сравнению с процентным доходом в 2005 году произошел из-за увеличения задолженности, финансируемой
эмиссией внутренних отечественных облигаций и привлечения синдицированного займа в четвертом
квартале 2004 года, при этом был понесен расход по процентам, и из -за эмиссии Еврооблигаций в апреле
2005 года.

В следующей таблице представлены эффективные средние процентные ставки по основным категориям
активов Банка, приносящих процентный доход, за годы, закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 годов:

За год, закончившийся
31 декабря

2005 2004
(%)

Финансовые активы, оцениваемые по справедливой стоимости по доходам и расходам ........ 4,7 2,1
Средства в кредитных учреждениях .............................................................................................. 5,1 1,8
Ценные бумаги, имеющиеся в наличии для продажи .................................................................. 5,7 6,6
Займы клиентам............................................................................................................................... 13,2 13,5
Средства кредитных учреждений................................................................................................... 6,7 5,0
Депозиты клиентов.......................................................................................................................... 4,6 4,3
Выпущенные долговые ценные бумаги......................................................................................... 9,7 12,0
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Снижение эффективных средних процентных ставок по ценным бумагам, доступным для продажи, отражает
низкую прибыльность государственных ценных бумаг, доступных для продажи.

Обесценение процентных активов и других активов

Обесценение процентных активов и других активов снизилось от убытка 1,798 миллионов тенге за год,
закончившийся 31 декабря 2004 года, до прибыли 784 миллиона тенге за год, зак ончившийся 31 декабря
2005 года. Это полное изменение произошло в результате взыскания безнадежного долга с государственной
региональной электрической компании (один из крупнейших недействующи х кредитов в кредитном
портфеле Банка за 2005 год), признанной банкротом. Кредит был полностью погашен в октябре 2005 года.

Как процент от общего объема кредитов клиентам, резерв на обесценение по кредитам составил 3,7% по
состоянию на 31 декабря 2005 года по сравнению с 4,9% по состоянию на 31 декабря 2004 года. Это
снижение было вызвано главным образом повышением качества кредитного портфеля Банка и погашением
вышеуказанного кредита.

Непроцентный доход

В следующей таблице представлены основные компоненты сводных доходов, не связанных с получением
процентов, Банка за годы, закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 годов:

За год, закончившийся
31 декабря Отклонение

2005 2004 2005/2004
(тыс. тенге)

(аудир.)
(%)

Доходы за вычетом убытков от финансовых активов,
оцениваемых по справедливой стоимости по доходам и
расходам............................................................................................. (29 220) (39 952) 26,9
Доходы за вычетом убытков от ценных бумаг, имеющихся в
наличии для продажи ........................................................................ 37 151 275 458 (86,5)
Доходы за вычетом убытков от иностранной валюты:
– сделки .............................................................................................. 168 841 (322 755) 152,3
– курсовая разница ............................................................................ 21 405 406 042 (94,7)
Доля дохода от ассоциированных компаний .................................. 22 628 8 344 171,2
Доходы от операций страхования .................................................... 247 350 202 196 22,3
Расходы по операциям страхования ................................................ (112 243) (168 595) (33,4)
Другой доход ..................................................................................... 62 425 172 185 (63,7)
Итого непроцентный доход............................................................ 418 337 532 923 (21,5)

Общий непроцентный доход, снизился на 21,5% или 115 миллионов тенге, т.е. до 418 миллионов тенге за
год, закончившийся 31 декабря 2005 года, с 533 миллионов тенге за год, закончившийся 31 декабря 2004
года. Это снижение отражает уменьшение дохода за вычетом убытков от ценных бумаг, доступных для
продажи, компенсированных доходом по транзакциям в иностранной валюте в 2005 году по сравнению с
убытком в 2004 году, хотя этот доход был также компенсирован значитель ным уменьшением дохода от
курсовой разницы в 2005 году по сравнению с 2004 годом. Доход за вычетом убытков по ценным бумагам,
доступным для продажи, уменьшился в основном в результате убытков по сделкам от продажи
государственных ценных бумаг. Увеличение дохода за вычетом убытков от сделок с иностранной валютой
произошло в результате высокой прибыльности валютных операций, а также увеличения объема торговли
иностранной валютой, в частности, торговли "доллары США/тенге", а также "евро/тенге" и "фунты
стерлингов/тенге". Снижение дохода за вычетом убытков по курсовой разнице иностранных валют
произошло из-за изменений валютного курса доллар США/тенге. По состоянию на 31 декабря 2004 года,
валютный курс доллар США/тенге составил 130,00 тенге за 1,00 доллар США. В 2005 году курс доллар
США/тенге менялся между 133,33 тенге и 136,12 тенге за 1,00 доллар США.
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Комиссионные доходы

В следующей таблице представлены основные компоненты комиссионного дохода Банка за годы,
закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 годов:

За год, закончившийся
31 декабря Отклонение

2005 2004 2005/2004
(тыс. тенге)

(аудир.)
(%)

Сделки за наличные........................................................................... 332 954 414 998 (19,8)
Переводные операции ....................................................................... 266 329 219 497 21,3
Аккредитивы...................................................................................... 259 915 316 229 (17,8)
Расчетные операции .......................................................................... 246 286 147 161 67,4
Покупка-продажа валют ................................................................... 194 924 194 868 —
Выданные гарантии........................................................................... 91 960 185 132 (50,3)
Комиссионные от пенсионной деятельности .................................. 45 564 26 719 70,5
Другое................................................................................................. 57 768 32 878 75,7
Итого комиссионные доходы......................................................... 1 495 700 1 537 482 (2,7)

За год, закончившийся 31 декабря 2005 года, общие комиссионные доходы уменьшились на 2,7% или 42
миллиона тенге, по сравнению с годом, закончившимся 31 декабря 2004 года. Это снижение произошло
преимущественно в результате снижения комиссионных, полученных по гарантиям и аккредитивам,
выданным Банком, и снижения комиссионных доходов по сделкам за наличные. Доход по сделкам за
наличные уменьшился на 82 миллиона тенге или 19,8% с 415 миллионов тенге за 2004 года до 333
миллионов тенге за 2005 года вследствие увеличения объема кредитных карт, используемых
корпоративными клиентами Банка, и сниженного объема сделок за наличные, совершенных в расчетно -
кассовых отделах. Доход от операций по кредитным картам увеличился на 74,5% с 140 миллионов тенге за
год, закончившийся 31 декабря 2004 года, до 245 миллионов тенге за год, закончившийся 31 декабря 2005
года. Доход от переводных операций увеличился на 21,3% или 47 миллионов тенге до 266 миллионов тенге
в 2005 году с 219 миллионов тенге в 2004 году. Это повышение было связано с увеличением действий
клиентов. Комиссионный доход от выданных аккредитивов и гарантий уменьшился на 149 миллионов тенге
или на 29,8% с 501 миллиона тенге в 2004 году до 352 миллионов тенге в 2005 году, в основном из -за более
низких объемов гарантий, выданных Банком, в результате переноса использования клиентами аккредитивов,
и новых льготных тарифов, внедренных для конкурирования с конкурентами Банка, в сфере документарных
инструментов (в том числе аккредитивов). Доход от расчетных операций увеличился на 67,4% или 99
миллионов тенге до 246 миллионов тенге в 2005 году по сравнению с 147 миллионами тенге в 2004 году.
Этот рост был в основном связан с увеличением расчетных операций, выполненных через
корреспондентские счета в Банке клиентами по своим экспортно-кредитным договорам.

Комиссионные расходы

В следующей таблице представлены основные компоненты комиссионных расходов Банка за годы,
закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 годов:

За год, закончившийся
31 декабря Отклонение

2005 2004 2005/2004
(тыс. тенге)

(аудир.)
(%)

Аккредитивы...................................................................................... (181 078) (209 228) (13,5)
Дебетовые/кредитные карты ............................................................ (72 813) (79 477) (8,4)
Переводные операции ....................................................................... (53 880) (38 515) 39,9
Операции с ценными бумагами........................................................ (10 722) (19 034) (43,7)
Выданные гарантии........................................................................... (8 893) (24 604) (63,9)
Другое................................................................................................. (2 179) (2 103) 3,6
Итого комиссионные расходы....................................................... (329 565) (372 961) (11,6)

За год, закончившийся 31 декабря 2005 года, общие комиссионные расходы снизились на 11,6%, или на 43
миллиона тенге, до 330 миллионов тенге, по сравнению с 373 миллионами тенге за год, закончившийся 31
декабря 2004 года. Это снижение было связано со снижением объема операций, в том числе сокращением
количества выданных гарантий и аккредитивов, а также с более низкими тариф ами, взимаемыми за
документарные транзакции, в том числе с банками-корреспондентами.
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Операционные расходы

В таблице ниже приводятся основные компоненты консолидированных операционных расходов за года,
закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 гг.:

За год, закончившийся
31 декабря Отклонение

2005 2004 2005/2004
(тыс. тенге)

(аудир.)
(%)

Заработные платы и бонусы ............................................................. (1 318 991) (845 957) 55,9
Расходы на социальное обеспечение ............................................... (175 982) (132 813) 32,5
Другие выплаты сотрудникам .......................................................... (204 226) (148 845) 37,2
Расходы на покрытие обесценивания и амортизации .................... (342 151) (252 735) 35,4
Выплаты налогов, исключая подоходный налог ............................ (187 553) (98 930) 89,6
Расходы, связанные с переоценкой имущества и оборудования (10 047) - 100,0
Другие резервы/(изменение резервов)............................................. (8 159) 94 493 108,6
Расходы на рекламу........................................................................... (593 248) (302 563) 96,1
Оплата аренды ................................................................................... (583 078) (450 106) 29,5
Обеспечение связи............................................................................. (172 917) (135 352) 27,8
Оплата квалифицированных услуг .................................................. (135 710) (36 302) 273,8
Транспортные расходы ..................................................................... (81 313) (52 271) 55,6
Ремонт и обслуживание .................................................................... (77 303) (49 256) 56,9
Командировочные расходы .............................................................. (56 139) (50 293) 11,6
Административные расходы дочерних компаний .......................... (45 265) (86 282) (47,5)
Расходы на инкассирование наличных средств .............................. (33 827) (19 301) 75,3
Расходы на канцелярские принадлежности для офиса................... (33 589) (28 387) 18,3
Обеспечение охраны ......................................................................... (28 835) (30 523) (5,5)
Расходы на оплату услуг в сфере информационных технологий (27 966) (11 365) 146,1
Страхование депозитов ..................................................................... (26 571) (21 798) 21,9
Коммунальные услуги....................................................................... (24 934) (13 286) 87,7
Благотворительность......................................................................... (7 767) (6 968) 11,5
Убытки от реализации имущества и оборудования........................ (6 423) - 100,0
Штрафы и пени.................................................................................. (2 798) (53 581) (94,8)
Другие расходы ................................................................................. (167 311) (209 459) (20,1)
Итого операционных расходов...................................................... (4 352 103) (2 941 880) 47,9

В 2005 году операционные расходы выросли на 47,9 процентов. Данный рост расходов был обусловлен
повышением заработных плат, бонусов, аренды и расходов на рекламу, выплат по налогам, искл ючая
подоходный налог.

В 2005 году заработные платы и бонусы увеличились до 1,319 миллионов тенге в сравнении с 846
миллионами в 2004 году. Увеличение штата сотрудников Банка на 27,6 процента в филиалах и в головном
офисе (по состоянию на 31 декабря 2004 года численность сотрудников составила 937 человек и 1196
человек по состоянию на 31 декабря 2005 года), открытие новых филиалов в 2005 году,  а также повышение
заработной платы для всех сотрудников Банка, ввиду повышенного спроса на квалифицированные кадр ы в
Казахстане, привело к увеличению расходов по заработной плате. Повышение заработных плат привело к
повышению расходов на социальное обеспечение на 32,5 процента.

Другие выплаты сотрудникам увеличились на 37,2 процента, достигнув отметки в 204 миллиона  тенге по
состоянию на 31 декабря 2005 года в сравнении с 149 миллионами тенге на 31 декабря 2004 года, что
отражает стратегию Банка по привлечению, удержанию и мотивированию квалифицированных
сотрудников, предоставляя дополнительные пособия, такие как социальный пакет (включая медицинское
страхование) и обучение.

Расходы на рекламу выросли ввиду развития программы стимулирования розничного бизнеса – "Максимум
Программа", а также дополнительных расходов на продвижение продуктов Банка в регионах Казахстана.
Расходы на оплату аренды и коммунальных услуг выросли в результате переезда остальных отделов Банка в
новое здание в 2005 году, а также в результате повышения арендной платы. Рост расходов, связанных с
обеспечением связи, был обусловлен проведением аппаратной модернизации внутренней системы связи
Банка, подключением новых банковских кассовых аппаратов и привлечением дополнительного провайдера
связи. Расходы на квалифицированные услуги выросли ввиду повышения объема консультативных услуг,
связанных с менеджментом (включая исследование качества обслуживания клиентов) и организации
продвинутых курсов обучения для сотрудников среднего звена. Транспортные расходы увеличились в
основном, за счет перемещения головного офиса Банка в новое здание, открытия региональ ных управлений
и пополнения автопарка. Расходы на ремонт и обслуживание в 2005 году были связаны, в основном, с
расходами филиалов Банка. Расходы на оплату услуг, связанных с информационными технологиями
выросли ввиду приобретения в 2005 году программного и аппаратного обеспечения и модернизации
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имеющегося программного обеспечения Банка. Повышение суммарных операционных расходов было
частично компенсировано (i) сокращением административных расходов и расходов на охрану филиалов в
рамках внутренней политики, нацеленной на оптимизацию расходов и снижения арендных выплат и ( ii)
существенным снижением штрафов и пени, которые были выплачены в 2005 году в сравнении с 2004 годом.
В 2004 году штрафы и пени выплачивались в отношении подоходного налога, штрафов, транс портного
налога, налога на недвижимость и начисленного НДС между 2000 и 2002 гг. (включая отсроченные
налоговые обязательства).

Расходы на рекламу в 2005 году составили 593 миллиона тенге, увеличившись на 96,1 процента по
сравнению с показателями 2004 года. Повышение было обусловлено проведением активных рекламных
кампаний, запущенных АО НПФ "Атамекен" с целью продвижения своего нового названия и ввиду общих
маркетинговых расходов Банка для создания нового узнаваемого торгового названия Банка и более
позитивного восприятия его продуктов потребителями.

Повышение выплат по налогам, исключая подоходный налог, на 89,6 процента с 99 миллионов тенге в 2004
году до 188 миллионов в 2005 году, было вызвано повышением объема недвижимости и оборудования,
указанного на балансе Банка, повышением общих административных расходов и повышением спектра
услуг, предоставляемых Банком, и подлежащих обложению НДС, а также увеличением количества
филиалов Банка.

Операционные расходы, представленные в виде процента от основных фондов, в значительной степени,
оставались на прежнем уровне в течение года, закончившегося 31 декабря 2005 года по сравнению с годом,
закончившемся 31 декабря 2004 года, составляя 4 процента в 2004 году в сравнении с 4,1 процентами в 2005
году.

Налогообложение

Расходы Банка на выплату подоходного налога составили 167 миллионов за год, закончившийся 31 декабря
2005 года по сравнению с 286 миллионами тенге за год, закончившийся 31 декабря 2004 года. Действующие
налоговые ставки Банка составили 7,7 и 13 процентов за года, закончившиеся 31 декабря 2005 и 2004 гг.
соответственно. Снижение налоговой ставки в 2005 году стало результатом повышения объема инвестиций
Банка в государственные ценные бумаги, не облагаемые налогом, и ссуды, не облагаемые налогом, сро ком
погашения свыше трех лет, и выпущенных для приобретения, строительства и содержания недвижимости.

Финансовое состояние на 30 июня 2006 год и на 31 декабря 2005 и 2004 гг.

Суммарные активы

По состоянию на 30 июня 2006 года суммарные активы Банка составили 141,623 миллионов тенге,
увеличившись на 16,6 процента по сравнению с суммарными активами за год, закончившийся 31 декабря
2005 года. Рост в течение первых шести месяцев 2006 года, был в большей степени обусловлен повышением
чистого кредитного портфеля на 28,5 процента и увеличением финансовых активов, оцениваемых по
справедливой стоимости через отчет о доходах и расходах, на 25,2 процента.

По состоянию на 31 декабря 2005 года суммарные активы Банка составили 121,482 миллионов тенге,
увеличившись до 35,9% по сравнению с 89,390 миллионов тенге за год, закончившийся 31 декабря 2004
года. Рост в 2005 году был преимущественно обусловлен размещением средств, полученных от
еврооблигаций, выпущенных в апреле 2005 года, что привело к повышению объема сумм, по длежащих
выплате кредитными институтами, на 477,8 процента, увеличению чистого кредитного портфеля на 8,9
процента и увеличению наличных средств и эквивалентов наличности на 116 процентов, однако данные
меры были незначительно ослаблены (на 11,3 процента) сокращением объема ценных бумаг, доступных для
продажи.

По состоянию на 30 июня 2006 года наличные средства и эквиваленты наличности Банка сократились до
19,515 миллионов тенге с 23,060 миллионов тенге за год, закончившийся 31 декабря 2005 года,
сократившись до 15,4 процента. Сокращение было преимущественно обусловлено повышением уровня
кредитования Банка, в результате которого часть активов Банка, размещенных в НБРК, других банках и
кредитных институтах, была использована для обеспечения кредитования.

По состоянию на 31 декабря 2005 года объем наличных средств и эквивалентов наличности Банка выросли
до 23,060 миллионов тенге с 10,674 миллионов тенге за год, закончившийся 31 декабря 2004 года, достигнув
116 процентов. Данное повышение было обусловлено в большей степени  увеличением банковской базы
розничных депозитов  и привлечением большого количества межбанковских синдицированных кредитов,
что привело к увеличению объема наличных средств Банка, так как кредиты не были выделены из средств,
заимствованных у других компаний на момент даты составления баланса. Для выполнения своих
обязательств по поддержанию определенного объема денежных средств на корреспондентских счетах, Банк
разместил избыточные наличные средства в других банках, в результате краткосрочные  депозиты и сальдо
корреспондентских счетов выросли по сравнению с 2004 годом. Банк поддерживает высокий уровень
наличных средств и сальдо корреспондентских счетов для обеспечения своих межбанковских сделок, таких
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как денежные переводы, документарные и казначейские операций, и поддерживает ликвидность в
соответствии с требованиями Банка, обозначенных в политике по управлению ликвидностью, принятой
Банком.

Банк формирует свой портфель ценных бумаг на основе определенных факторов, включая ликвидность,
диверсификацию и доходность при погашении ценных бумаг, находящихся в распоряжении Банка. Ввиду
своего статуса первичного дилера государственных ценных бумаг в Казахстане, значительная часть
совокупного портфеля ценных бумаг Банка состоит из ценных бумаг, пред оставленных Государством,
Министерством Финансов и Национальным Банком Республики Казахстан (35,2 процента за год,
закончившийся 31 декабря 2005 года по сравнению с 44,4 процентами  за год, закончившийся 31 декабря
2004 года). По состоянию на 31 декабря 2005 года портфель еврооблигации, выпущенных казахскими
банками как доля ценных бумаг Банка, доступных для продажи вырос до 36,6 процентов по сравнению с 29
процентами по состоянию на 31 декабря 2004 года. Остальная часть портфеля состоит из облигаций,
деноминированных в тенге, и выпущенных субъектами Казахстана, включая финансовые институты и
крупные корпорации.

Портфель ценных бумаг, доступных для продажи, увеличился на 48,5 процента за шестимесячный период,
закончившийся 30 июня 2006 года, с 5,276 миллионов тенге с 31 декабря 2005 года до 7,834 миллионов
тенге к 30 июню 2006 года. Данное увеличение демонстрирует необходимость в поддержании достаточного
объема ликвидных средств  Банка. С целью повышения ликвидности  и состава своих активов, Банк
увеличил свою долю корпоративных облигаций  на 168,8 процента с 787 миллионов тенге с 31 декабря 2005
года до 2,115 миллионов тенге к 30 июню 2006 года и долю облигаций казахских банков на 310,7 процента
по состоянию на 30 июня 2006 года в сравнении с показателями на 31 декабря 2005 года, также значительно
повысив долю облигаций казахских кредитных институтов, исключая банки, с 14 миллионов по состоянию
на 31 декабря 2005 года до 652 миллионов тенге по состоянию на 30 июня 2006 года.

Финансовые активы Банка, оцениваемые по справедливой стоимости через отчет о доходах и расходах,
значительно выросли, достигнув отметки в 9,922 миллионов тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года с
590 миллионов тенге на 31 декабря 2004 года. По состоянию на 30 июня 2006 год портфель  финансовых
активов, оцениваемых по справедливой стоимости через отчет о доходах и расходах, вырос еще на 2,502
миллионов тенге с 9,922 миллионов тенге с 31 декабря 2005 года до 12,424 миллионов тенге к 3 июню 2006
года. Значительный объем увеличения портфеля характеризуется приобретением казначейских векселей
Государств ОЭСР и еврооблигаций банков и кредитных институтов. Увеличение финансовых активов,
оцениваемых по справедливой стоимости через отчет о доходах и расходах, стало результатом повышения
объема синдицированного займа, еврооблигаций и решения Правления Банка сделать приоритетной целью
размещение краткосрочных инвестиций на рынке ценных бумаг.

По состоянию на 30 июня 2006 года общая сумма чистых непогашенных кредитов и авансовых платежей
клиентам (исключая суммы, причитающиеся от Государства, кредитных институтов и Национального Банка
Республики Казахстан) составила 94,466 миллионов тенге, увеличившись на 28,5 процента по сравнению с
73,492 миллионами на 31 декабря 2005 года. Увеличение кредитного портфеля было преимущественно
обусловлено успешной реализацией Банком стратегии увеличения объемов кредитования физических лиц и
субъектов малого и среднего бизнеса.

По состоянию на 30 июня 2006 года недвижимые материальные активы, за вычетом начисленной
амортизации Банка, выросли с 230 миллионов тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года до 277
миллионов тенге. Объем недвижимых материальных активов вырос ввиду приобретения нового
программного обеспечения Банком.

Общая задолженность

По состоянию на 30 июня 2006 года общая задолженность Банка составила 122,981 миллионов тенге,
увеличившись на 14,5 процента по сравнению с 107,443 миллионами по состоянию на 31 декабря 2005 года.
Данное увеличение преимущественно обусловлено ростом численности клиентск их счетов, увеличением
сумм, подлежащих выплате кредитным институтам и в выпущенных долговых ценных бумагах.

По состоянию на 30 июня 2006 года суммы, подлежащие выплате клиентам, составили 47,246 миллионов
тенге, обозначив незначительное увеличение сумм, подлежащих выплате клиентам, с 46,492 миллионов
тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года. Не смотря на то, что общая сумма выплат клиентам не выросла
значительно, состав клиентских счетов изменился. По состоянию на 30 июня 2006 года количество срочных
депозитов сократилось на 20 процентов, достигнув отметки в 26,510 миллионов тенге, в сравнении с 33,127
миллионами тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года. Причиной снижения стали продолжительные
усилия Банка, направленные на диверсификацию своей депозитной структуры. В результате проведения
данной политики концентрации депозитов десяти ведущих заемщиков по состоянию на 30 июня 2006 года
упало до 27,1 процентов от общего объема депозитов с 39,7 процентов по состоянию на 31 декабря 2005
года. По состоянию на 31 декабря 2005 года срочные депозиты Банка сократились на 7,2 процента или 2,574
миллионов тенге до 33,127 миллионов тенге по сравнению с 35,701 миллионами тенге по состоянию на 31
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декабря 2004 года, ввиду внутренней политики Банка, нацеленной на диверси фикацию накопления
депозитов ведущих вкладчиков и низких процентных ставок на депозиты в 2005 году по сравнению с 2004
годом. В результате чего, количество срочных депозитов от юридических лиц в 2005 году сократилось
приблизительно на 21,3 процента; тем не менее, данная тенденция была компенсирована увеличением
количества депозитов от физических лиц на 32,4 процента в 2005 году в сравнении с 2004 годом, ввиду
запуска Банком программы "Максимум Программы". По состоянию на 30 июня 2006 года количество счетов
до востребования, принадлежащих юридическим лицам, увеличились на 49,3 процента до 14,700 миллионов
тенге с 9,847 миллионов тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года, в то время как количество срочных
депозитов от юридических лиц сократились на 32,7 процента до 13,952 миллионов тенге по сравнению с
20,738 миллионами тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года. Банк достиг успеха в привлечении новых
депозитов до востребования; однако данный успех был ослаблен изъятием крупного депозита,
размещенного в 2005 году временным клиентом сроком на один год, что привело к сокращению количества
срочных депозитов. В общем, принимая во внимание быстро развивающуюся экономическую конъюнктуру,
корпоративные клиенты стали держать средства до востребования, предоставляя возможность выгодного
использования таких средств, не связывая их в виде срочных депозитов.  В плане депозитов от физических
лиц, Банк сумел обеспечить значительный рост депозитов до востребования, увеличив количество депозитов
до 180,2 процентов по состоянию на 30 июня 2006 года в сравнении с 31 декабря 2005 годом. Количество
депозитов от физических лиц осталось относительно постоянным, увеличившись на 1,4 процента. По
состоянию на 31 декабря 2005 года клиентские счета до востребования сократились на 7,9 проце нта в
сравнении с 11,702 миллионами тенге по состоянию на 31 декабря 2004 года. Снижение было
преимущественно обусловлено политикой Банка, нацеленной на сокращение накопления корпоративных
клиентов на клиентских счетах Банка. Суммы, подлежащие выплате в кредитных организациях,  выросли на
10,9 процентов по состоянию на 31 декабря 2005 год в сравнении с 31 декабря 2004 года, в основном за счет
привлечения синдицированных кредитов и депозитов от банков в странах ОЭСР. По состоянию на 31
декабря 2005 года объем выпущенных долговых ценных бумаг вырос на 336,3 процента, достигнув отметки
в 36,154 миллионов тенге в сравнении с 8,286 миллионами тенге по состоянию на 31 декабря 2004 года.
Данное увеличение обусловлено первым выпуском Банка еврооблигаций на сумму 150  миллионов долларов
США в апреле 2005 года.

По состоянию на 30 июня 2006 года, чистые обязательства по отсроченным налоговым платежам составили
277 миллионов тенге в сравнении с 224 миллионами тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года. Данные
различия преимущественно обусловлены ростом инвестиций в филиалы в июне 2006 года. Объем чистых
обязательств по отсроченным налоговым платежам вырос на 195 миллионов тенге по состоянию на 31
декабря 2005 года с 28 миллионов тенге на 31 декабря 2004 года, ввиду уве личения объема отсроченных
налоговых активов на 8 миллионов тенге и обязательств по отсроченным налоговым платежам на 203
миллиона тенге в 2005 году.

Объем выпущенных долговых ценных бумаг незначительно сократился на 1,9 процента с 36,154 миллионов
тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года до 35,453 миллионов тенге на 30 июня 2006 года. Не смотря на
тот факт, что Банк разместил субординированные облигации на сумму 1,9 миллиардов тенге в течение
шести месяцев за период, закончившийся 30 июня 2006 года, объем долговых ценных бумаг сократился в
результате повышения стоимости тенге по отношению к доллару США  на 11,4 процента с 133,98
миллионов тенге до 118,69 долларов США по состоянию на 31 декабря 2005 года и 30 июня 2006 года
соответственно, согласно Казахстанской Фондовой Бирже (КФБ). Повышение стоимости тенге по
отношению к доллару главным образом повлияло на еврооблигации, деноминированные в долларах США,
выпущенные в апреле 2005 года.

Увеличение объема сумм, подлежащих выплате кредитным институтам на 65, 5 процентов за шесть месяцев,
закончившихся 30 июня 2006 года, стало результатом получения синдицированного кредита в январе и
июне 2006 года, организованного банками стран ОЭСР.

Другие задолженности возросли на 27,9 процента с 1,053 миллионов тенге по состоянию на 31 декабря 2005
года до 1,347 миллионов тенге на 30 июня 2006 года. Увеличение было преимущественно обусловлено
выплатой налоговых платежей после привлечения синдицированных кредитов и налога на добавленную
стоимость, подлежащего уплате за лизинговые услуги, предоставленных одному из корпоративных
клиентов Банка.

Рост других задолженностей на 650 миллионов тенге или на 161,2 процента до 1,053 миллионов тенге по
состоянию на 31 декабря 2005 года в сравнении с 403 миллионами тенге на 31 декабря 2004 года, был
обусловлен увеличением начисленных расходов на административную деятельность, ставших результатом
активных рекламных кампаний, организованных Банком в 2005 году, ввиду повышения начисленного
арендного дохода будущих периодов.

Собственный капитал и коэффициент достаточности капитала

По состоянию на 30 июня 2006 года акционерный капитал Банка вырос на 4,603 миллионов тенге, достигнув
отметки в 18,642 миллионов тенге по сравнению с 14,04 миллионами тенге по состоянию на 31 декабря 2005
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года. Данное повышение на 32,8 процента было вызвано размещением 352 480 обыкновенных и 35 520
привилегированных акций Банка за шесть месяцев, закончившихся 30 июня 2006 года. По состоянию на 31
декабря 2005 года совокупный акционерный капитал Банка вырос на 32,9  процента, достигнув отметки в
14,04 миллионов тенге по сравнению с 10,560 миллионами тенге на 31 декабря 2004 года.  Рост
акционерного капитала в 2005 году стал результатом размещения 112 000 обычных акций Банком в декабре
2005 года.

По состоянию на 30 июня 2006 года доля участия внешних владельцев, относящихся к акционерам АО
Страховой компании "Нурполис" и АО "НПФ Атамекен" составила 369 миллионов тенге. По состоянию на
31 декабря 2005 года доля участия внешних владельцев, относящихся к акционерам Компан ии "Нурполис"
составила 202 миллионов тенге, по сравнению с 146 миллионами тенге в 2004 году.

В таблице ниже представлена определенная информация в отношении капитала первого и второго уровней и
коэффициенты достаточности капитала, взвешенные по степени риска, на основе международного стандарта
финансовой отчетности  по состоянию на 30 июня 2006 года, 31 декабря 2005 года и 31 декабря 2004 года, и
рассчитанного в соответствии с Базельским Соглашением.

По
состоянию
на 30 июня По состоянию на 31 декабря

2006 2005 2004
(тыс. тенге, за исключением процентов)

Капитал первого уровня.................................................................... 16 585 274 11 082 704 10 414 172
Капитал второго уровня .................................................................... 6 479 062 6 371 751 4 600 686
Капитал I + II уровней (суммарный капитал) ................................. 23 064 336 17 454 455 15 014 858
Итого активов, взвешенных по степени риска................................ 114 744 386 91 038 540 87 036 371
Коэффициент достаточности капитала, взвешенного по степени
риска (в процентах) ........................................................................... 20,1 19,2 17,3

Согласно коэффициента, рассчитанного в соответствии с Базельским Соглашен ием, капитал первого уровня
Банка составил 14,5 процентов по состоянию на 30 июня 2006 года в сравнении с 12,2 процентами на 31
декабря 2005 года и 12 процентами на 31 декабря 2004 года. Коэффициент достаточности капитала,
взвешенный по степени риска (включая суммарный капитал, поделенный на активы, взвешенные по степени
риска) составил 20,1 процента по состоянию на 30 июня 2006 года, 19,2 процента на 31 декабря 2005 года и
17,3 процента на 31 декабря 2004 года, который в каждом случае превысил 0,8 процентов, рекомендованных
Базельским Соглашением.

По мере того, как Банк продолжает наращивать свой кредитный портфель, коэффициент минимальной
достаточности капитала Банка будет значительно превышать минимальные требования НБРК.

Соответствие местным пруденциальным нормам

По состоянию на 30 июня 2006 года суммарный неконсолидированный капитал Банка, рассчитанный в
соответствии с требованиями АФН РК, составил 22,669 миллионов тенге, включая капитал первого уровня в
размере 16,477 миллионов тенге, увеличившись на 29 процентов в сравнении с суммарным капиталом по
состоянию на 31 декабря 2005 года. По состоянию на 31 декабря 2005 года суммарный капитал Банка,
рассчитанный в соответствии с требованиями АФН РК, составил 17,571 миллионов тенге, включая капитал
первого уровня в размере 10,998 миллионов тенге, увеличившись на 34,4 процента в сравнении с
суммарным капиталом в 13,072 миллионов тенге по состоянию на 31 декабря 2004 года.

В таблице ниже представлены определенные коэффициенты, рассчитанные в соответствии с тре бованиями
АФН РК, на основе неконсолидированной финансовой отчетности по состоянию на 30 июня 2006 года, на
31 декабря 2005 года и на 31 декабря 2004 года в отношении достаточности капитала, остатка средств банка
в иностранной валюте, кредитного лимита и других аспектов:



68

По
состоянию
на 30 июня

По состоянию на
31 декабряМинимальные требования

АФН РК 2006 2005 2004
Акционерный капитал(1) ..................... Не меньше 2 млрд. тенге 10 000 000 6 120 000 5 000 000
K1—Отношение капитала первого
уровня к активам, взвешенным по
степени риска ..........................................

Не меньше 6 процентов(3) 11,5 9,0 9,4

K2—Отношение собственного
капитала к активам, взвешенным по
степени риска ..........................................

Не меньше 12 процентов(3) 16,0 15,4 14,6

K4—Текущий коэффициент
ликвидности ............................................

Выше 30 процентов 138,1 125,4 86,6

K5—Коэффициент краткосрочной
ликвидности ............................................

Выше 50 процентов 141,5 191,9 91,0

K6 — Отношение инвестиций в
основные фонды и нефинансовые
активы к акционерному капиталу в
процентах от собственного капитала

Не выше 50 процентов от
собственного капитала
Банка(2)

14,6 18,9 14,3

Максимальная совокупная чистая
открытая позиция ...................................

30* процентов от
собственного капитала банка

3,0 10,8 25,9

Максимальная чистая открытая
(краткосрочная или долгосрочная)
позиция по валютам в странах класса
"А" и выше и евро...................................

15** процентов от
собственного капитала Банка

1,7 5,2 27,6

Максимальная чистая открытая
(краткосрочная или долгосрочная)
позиция по валютам в странах ниже
класса "А"................................................

5 процентов от собственного
капитала Банка

0,1 2,2 0,2

Отношение максимального
совокупного размера кредитных
вложений к связанных сторонам
(включая балансовые и внебалансовые
счета) в виде процента от собственного
капитала (4)...............................................

Не более 100 процентов от
минимального капитала
Банка

5,0 6,8 11,1

Коэффициент вложения средств во
внутренние активы .................................

1,6 1,6 1,5

Отношение кредитных лимитов в виде
процента от собственного капитала к
какому-либо одному заемщику
— связанные стороны ............................ Максимум 10 процентов 3,9 5,7 5,4
— другие заемщики................................ Максимум 25 процентов 16,7 21,6 17,7
— необеспеченный кредит .................... Максимум 10 процентов 5,1 2,5 4,7
_____________
* 25 процентов, начиная с 1 сентября 2006 года.

** 12,5  процентов, начиная с 1 сентября 2006 года, 30 процентов по состоянию на 31 декабря 2004 года.

Примечания:

(1) По закону Республики Казахстан "акционерный капитал" означает капитал, который должен быть обеспечен для открытия
компании или банка. Акционерный капитал банка может быть сформирован только за счет денежных взносов. Источники
финансирования, пополняющие акционерный капитал Банка подлежат определенным процедурам обнародования.

(2) Согласно определению НБРК "собственный капитал" является суммой капитала первого уровня плюс капитал второго уровня (в
степени, не превышающей капитал первого уровня) и, начиная с 1 января 2006 года, капитал третьего уровня (не превышающий 250
процентов от объема капитала первого уровня, нацеленного на покрытие рыночного риска) за вычетом вложений в акции. Капитал
первого уровня представляет собой сумму акционерного капитала плюс надбавку к курсу акций плюс нераспределённую прибыль за
вычетом недвижимых материальных активов, и начиная с 22 ноября 2005 года, долгосрочный за вычетом долговых обязательств или
субординированного долга первого уровня в размере, не превышающем 15 процентов от капитала первого уровня. Капитал второго
уровня представляет собой сумму текущей прибыли за период плюс резервный фонд для ревальвации плюс общие резервы (в степени,
не превышающей 1,25 процента от активов, взвешенных по степени риска) плюс субординированный долг второго уровня (но не более
50 процентов от капитала первого уровня); и начиная с 22 ноября 2005 года, субординированный долг первого уровня не используется
при расчете капитала первого уровня. Начиная с 1 января 2006 года, капиталом третьего ур овня является сумма субординированного
долга третьего уровня плюс субординированный долг второго уровня, не включенный в расчеты капитала второго уровня.

В дополнение, начиная с 1 января 2006 года активы, взвешенные на кредитные, рыночные и операционные р иски (в
противоположность активам, взвешенным прежде на кредитные риски), необходимо учитывать при расчете коэффициента К2.

(3) По новым нормативным положениям АФН РК коэффициенты K1 и K2 должны быть не менее 6 процентов и 12 процентов
соответственно, однако для коммерческих банков, акционеры которых имеют статус банковского холдинга, согласно положениям АФН
РК, данные коэффициенты не должны превышать 5 процентов и 10 процентов соответственно.
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(4) Вступив в действие 22 ноября 2005 года, данный коэффициент был упразднен и заменен на требование, суть которого заключается в
том, чтобы совокупный кредитный риск для заемщиков, при котором каждый риск превышает 10 процентов от собственного капитала
Банка, не должен превышать собственный капитал в 8 раз.
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ОПИСАНИЕ БАНКА

История

3 августа 1992 года группа казахских акционеров при поддержке Акимата Атыра у (местные региональные
власти) зарегистрировали Акционерный Банк "Нурбанк" как открытое акционерное общество, действующее
согласно законодательству Республики Казахстан для целей содействия инвестированию в местные
нефтегазовые компании, расположенные в Западном Казахстане. Банк был зарегистрирован как
коммерческий банк 8 сентября 1993 года. После постановления, принятого на общем собрании ак ционеров,
Акционерный Банк "Нурбанк" был перерегистрирован в открытое акционерное общество "Нурбанк" 20 мая
1998 года. В феврале 1999 года Банк был приобретен АО "Мангистаумунайгаз", АО "Сахарный центр" и
другими. В настоящее время Банк принадлежит местным компаниям, частн ым лицам и Правлению.
Смотрите раздел "Акционерный капитал и основные акционеры". 9 ноября 2004 года Банк завершил
перерегистрацию  в качестве открытого акционерного общества для соответствия требованиям за кона об
акционерных обществах в Казахстане от 13 мая 2003 (согласно поправкам). На общем собрании акционеров
акционеры Банка 31 декабря 2005 года приняли новый Устав, который был согласован с АФН РК 24
февраля 2006 года. Правление полагает, что данные изменения не оказали ощутимого воздействия на
операции Банка. 11 апреля 2006 года АФН РК выдал Банку текущую лицензию на проведение банковских
операций (№142). В дополнение, у Банка есть лицензия (№0401101167) на предоставление
дилерских/брокерских услуг.

Банк зарегистрирован Министерством Юстиции в рамках сертификата номер N3868-1900-AO. Банк
зарегистрирован по адресу Улица Желтоксан 168Б, г. Алматы 050013, Республика Казахстан; номер
телефона: +7 3272 599 710.

После своего открытия в 1992 году, Банк позиционировал себя в качестве банка, принадлежащего
корпорации, работая в основном с крупными нефтегазовыми промышленными компаниями в Атырауском
регионе. Головной офис Банка был расположен в городе Атырау в Атырауской области, в месте
сосредоточения нефтедобывающих компаний. С 1996 года после обновления соста ва Правления, Банк
расширил спектр операций для охвата новых потребительских сегментов, таких как сегменты обслуживания
физических лиц и субъектов малого и среднего бизнеса. До 2001 года Банк являлся крупнейшим
региональным банком в Казахстане.

В 2002 году Банк начал процесс перемещения своего головного офиса в город Алматы, финансовую столицу
Казахстана. Перемещение головного офиса Банка было завершено в июне 2003 года. Банк продолжает
поддерживать прочные связи с городом Атырау, который остается вторым крупным филиалом Банка.

Обзор

В соответствии с законами Республики Казахстан  и статьи 3 его Устава, Банк как коммерческий банк
уполномочен предлагать широкий спектр традиционных продуктов и услуг для физических лиц и компаний,
включая: прием вкладов, предоставление кредитов, выпуск аккредитивов, услуги по переводу денежных
средств, выпуск платежных карт и предоставление связанных с ними, услуг, обмен валюты, предоставление
гарантий, проведение операций с наличными средствами, трастовые банковские услуги, о перации по сбору,
лизинг, посреднически-дилерские операции, клиринговые операции, сейфовое хранение. Группа также
предоставляет услуги в области пенсионного накопления, и ведет определенную деятельность в области
страхования и управления активами.

Банк участвует в финансировании Государственных объектов, таких как: кредитование малого и среднего
бизнеса, поддержка местного экспорта и торговое финансирование. Деятельность Банка в отношении
казначейских ценных бумаг ограничена коммерческими операциями с обли гациями с фиксированной
процентной ставкой для целей управления ликвидностью и активами. Банк также участвует на рынках
краткосрочного капитала, включая операции с облигациями с фиксированной процентной ставкой и
рынками иностранной валюты в Казахстане. Основные банковские операции на международном
направлении, в основном, ограничиваются управлением платежами и наличными средствами и торговым
финансированием.

По состоянию на 30 июня 2006 года, согласно финансовой отчетности Банка и его основных конкурентов,
Банк, согласно АФН РК, занял восьмое место в рейтинге самых крупнейших банков Казахстана в плане
акционерного капитала (18,642 миллионов тенге) и активов (141,623 миллионов тенге). В список
корпоративных клиентов Банка входят АО "Арна", третья по величине телекоммуникационная компания  в
Казахстане, АО "Казахстан Кагазы", производитель бумаги в Казахстане, АО "Атырау Ауэ Жолы", местные
авиалинии, ОСОО "Агро Центр Астана", производитель сельскохозяйственной продукции, ОСОО "Стандарт
Ойл Снаб", оператор трубопровода, АО "Хабар", национальный телевизионный канал, АО "Сахарный
Центр", крупнейший производитель сахарного сырца в Казахстане, ОСОО "Ардагер", мелькомбинат, ОСОО
"Лит Азия ЛТД", производитель мясной продукции и ТС "Инжиниринг", одна из ведущих строительных
компаний в г. Алматы.
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По состоянию на 30 июня 2006 года Банк обслуживает приблизительно 38 200 индивидуальных клиентских
счетов и 8830 счетов, принадлежащих корпорациям, малым и средним предприятиям и другим
юридическим лицам. В 2004 году Банк установил свой собственный процессинговый центр, и по состоянию
на 30 июня 2006 года он выпустил 137 704 карты, из которых 128 760 были VISA Electron, 7267 - Visa
Classic, 445 - Visa Business и 1232 - Visa Gold. Из общего числа карт, выпущенных Банком, приблизительно
30 процентов представлены кредитными картами, обеспеченными наличными средствами, и 20 процентов
представлены дебитными картами, уровень превышения кредитного лимита которых установлен на уровне
заработной платы держателя карты.

На момент написание настоящего Проспекта, Банк, помимо своего головного офиса в городе Алматы, имеет
15 филиалов, охватывая почти все крупные экономические регионы Республики Казахстан, включая города
Астана, Атырау, Актобе, Актау, Караганда, Шымкент, Уральск, Павлодар,  Костанай, Усть-Каменгорск,
Петропавловск, Кокшетау и Тараз, а также расчетно-кассовые отделения по всему Казахстану. Банк имеет
представительский офис в городе Москва, Российская Федерация. Банк ожидает открытия еще двух
филиалов с целью увеличения ограниченного количества расчетно-кассовых отделений для усиления своих
позиций в основных экономических и бизнес регионах Казахстана к концу 2006 году.

Для расширения спектра предлагаемых услуг, Банк создал группу финансовых услуг, состоящую из четырех
дочерних компаний, находящихся в полной собственности Банка: АО ООИУПА "Нур-Траст", ТОО
лизинговая компания "Нур-Инвест", АО "Money Experts", ОСОО Гранд Ломбард, доля участия Банка в АО
Страховой компании "Нурполис" составляет 81,5 процента, а в Накопительном пенсионном фоне доля
составила 53 процента по состоянию на 30 июня 2006 года.

По мере того, как экономика Казахстана продолжает расти, а частный сектор расширяться, Банк ожидает
повышения спроса на финансирование среди компаний, представляющих частный сек тор. Для
удовлетворения данного спроса банковский сектор значительно вырос после усилий НБРК по развитию и
стабилизации банковской системы. АФН РК принял функции контролирующего органа в банковском
секторе Казахстана от НБРК 1 января 2004 года; и хотя НБРК продолжает действовать как Центральный
Банк Казахстана, сохранив за собой обязанность по ведению денежной политики Правительства. Разделение
данных регулирующих функций  было осуществлено с целью усиления банковского сектора путем
укрепления доверия граждан к системе.

Стратегия

Стратегия Банка заключается в наращивании своего присутствия на розничном рынке и внедрения своих
продуктов и услуг среди субъектов малого и среднего бизнеса в стратегически важных промышленных и
финансовых целевых регионах Казахстана и для обеспечения устойчивого роста Банка. Банк также надеется
повысить свои доходы в виде комиссионных в рамках стратегии по расширению клиентской базы,
улучшения качества обслуживания клиентов и запуска новых продуктов для удовлетворения потребносте й
растущей численности опытных и требовательных корпоративных и физических клиентов. В дополнение,
Банк намеревается повысить доходы от работы дочерних компаний, оперирующих в области управления
активами, брокерского дела, пенсионных накоплений и страхования.

Стратегия Банка включает следующие основные элементы:

Расширение спектра банковских услуг при обслуживании малых и средних предприятий и физических лиц.

 Корпоративные клиенты, представленные субъектами малого и среднего бизнеса . Банк намеревается
существенно увеличить свой кредитный портфель для малого и среднего бизнеса в плане ценности и
количества клиентов. Банк также планирует привлечь и удержать корпоративных клиентов из малого и
среднего бизнеса посредством предоставления современных документарных и расчетно-наличных
продуктов, кросс-продаж розничных продуктов сотрудникам малого и среднего бизнеса, а также
предоставляя такие услуги как выплата заработной платы, кредитные и дебитные карты и ипотечные
кредиты на приобретение недвижимости, а также обслуживание клиентов на высоком уровне. Банк
намеревается расширить сеть офисов и открыть новые филиалы и расчетно-кассовые отделения в 2006 и
2007 гг. Банк также планирует организовать различные рекламные кампании для продвижения своих
продуктов среди субъектов малого и среднего бизнеса.

 Розничные клиенты. Банк испытал значительное повышение розничной депозитной базы за последние
несколько лет, хотя показатели банковских услуг для физических лиц в Казахстане представлены
относительно низким процентом от ВВП страны. Банк намеревается повысить свою долю на рынке
розничных операций посредством:

 концентрации внимания на физических лицах со средним уровнем доходов и высоким уровнем
капитала; по мнению Банка, в данном сегменте имеется значительный потенциальный спрос;

 развития новых каналов сбыта, продуктов, пакетов и дисконтных программ;
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 увеличения объема ипотечного кредитования, развития долгосрочного кредитования и увеличения
объема и диверсификации операций с картами; и

 расширения депозитной базы в рамках проведения активных рекламных кампаний и введения
новых депозитных программ в сочетании с кросс-продажами.

Банк расценивает розничных клиентов и субъектов малого и среднего бизнеса как основу для развития
клиентской базы, и ожидает повышения своей доли в суммарном кредитном портфеле Банка с текущего
уровня в 51,2 процента по состоянию на 30 июня 2006 года до 70 процентов на конец 2007 года. Правление
планирует повысить долю кредитов для физических лиц в своем кредитном портфеле до 30 процентов,
повысить и удержать уровень малых и средних предприятий в своем совокупном кредитном портфеле до 40
процентов. Остальная доля совокупного кредитного портфеля будет выделена на кредиты для крупных
корпоративных клиентов.

 Корпоративные клиенты. Банк планирует расширить свою кредитную базу для охвата финансирования
проектов, ипотечного кредитования, проведения экспортно-импортных операций и финансирование
после совершение экспортно-импортных операций в своем кредитном портфеле для корпоративных
клиентов. В долгосрочной перспективе, Банк ожидает падения в данном секторе до уровня в 30
процентов от своего совокупного кредитного портфеля с текущего в 48,8 процентов по состоянию на 30
июня 2006 года.

Для достижения данных стратегических задач, Банк намерен в дальнейше м инвестировать в обучение и
развитие кадров для вступления в соглашение о предоставление качественных услуг со своими клиентами .
Банк уже сконцентрировал все функции операционного отдела Банка в своем головном офисе,
следовательно, сократил операционные расходы, и стандартизировал бизнес процессы.

Дальнейшее развитие и увеличение объема торгово-финансовых операций

Стремительный и продолжительный экономический рост в Казахстане привел к значительному росту в
импортно-экспортных операциях. Банк намерен повысить объем операций по торговому финансированию,
особенно в плане проведения выплат по документарным операциям и финансирование после совершения
экспортно-импортных операций для своих корпоративных клиентов  и субъектов малого и среднего бизнеса
для поддержания своих импортно-экспортных операций. Для этих целей Банк планирует поддерживать и
развивать дальше долгосрочные схемы кредитования с зарубежными банками и экспортно -кредитными
агентствами  в странах с высокими объемами Казахского торгового оборота, в частности с: Hermes
Kreditversicherung; EDC Канада; SACE; EKN; Finnvera; Coface; CESCE; Mehip; Atradius; KUKE; US Exim; и
экспортно-импортными банками Кореи, Малайзии и Китая. Правление Банка полагает, что Банк сможет
существенно расширить сферу торгового финансирования на среднесрочной основе. Положительным
фактором, способствующим развитию сферы торгового финансирования, является проведение серии
семинаров, организованных Банком для компаний. Данные обучающие и лекционные семинары (включая
рассмотрение конкретных случаев) проводятся ежегодно сотрудниками Банка, занимающихся торговым
финансирования с целью повышения количества операций по торговому финансированию, проводимых
Банком.

Предложение выборочных пакетов продуктов для охвата целевых групп клиент ов

Банк планирует реализовать стратегию по продвижению своих продуктов на розничном рынке и среди
субъектов малого и среднего бизнеса в рамках действующей сети филиалов, предлагая пакеты продуктов,
адаптированные для конкретных групп физических лиц и субъектов малого и среднего бизнеса по всей
стране. Такие пакеты продуктов будут включать кредитные и дебитные карты, потребительское
кредитование, ипотечные кредиты для розничных и корпоративных клиентов, срочные депозиты и депозиты
до востребования, долгосрочные корпоративные кредиты, торговое и проектное финансирование. Банк
намерен расширить свои каналы распределения, открыв и продвигая новые филиалы, развивая
региональные управления, ориентированные на определенные отрасли совместно с местными
региональными директорами, предлагая банковские услуги через Интернет и мобильные средства связи, и
модернизируя имеющуюся сеть автоматических кассовых аппаратов. Банк намерен реализовать свою
стратегию, в течение 12-18 месяцев в трех других  регионах: сначала в городах Алматы, Астана и Актобе;
далее в Актау, Атырау и Шымкент, и в конечном счете в городах Караганда и Усть -Каменогорск.

Диверсификация корпоративной клиентской базы

Банк планирует в дальнейшем расширять спектр услуг, предлагаемых корпоративным клиентам,
сосредоточить внимание на диверсификации и увеличения своего кредитного портфеля посредством
привлечения новых крупных корпоративных клиентов и субъектов малого и среднего бизнеса и продолжить
развитие проектов по торговому и проектному финансированию среди таких клиентов, одновременно
поддерживая высокое качество кредитов в портфеле. Основной задачей Банка в отношении его кредитной
деятельности является диверсификация в различные области экономики с целью снижения рисков
потенциальных убытков в какой-либо отдельной отрасли.
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Диверсификация и расширение ресурсной базы

Банк надеется расширить свою ресурсную базу, увеличив свою рыночную долю внутренних депозитов в
рамках расширяющейся сети филиалов и розничных точек, заимствуя средства у международных банков и
организаций по развитию, и проникая на международные рынки капиталов посредством выпуска
необеспеченных  долговых инструментов. Долгосрочные планы Банка по финансированию включают
выпуск внутренних облигаций с залогом имущества и еврооблигаций.

Дальнейшее развитие бизнеса кредитных карт

Банк намеревается  сделать большой упор на сферу кредитных и дебитных карт. В 2003 году статус Банка по
отношению к Visa International был обновлен до уровня "Полноправного члена платежной системы". Бизнес
кредитных и дебитных карт является растущей сферой в секторе предоставления банковских услуг
физическим лицам в Казахстане, и в рамках своего плана по развитию данной сферы, Банк намерен
увеличить свою рыночную долю в данном сегменте. В рамках стратегии, нацеленной на разв итие Банка, как
банка способного предоставить полный спектр услуг, Банк намерен сконцентрировать свои усилия на
улучшении качества обслуживания карт и повышения функциональности дебитных и кредитных карт и
автоматических кассовых аппаратов для охвата, таких услуг как карта к карте, коммунальные платежи,
оплата телефонных и телевизионных услуг, создание базы для предоставления банковских услуг
пользователям сотовых телефонов (через СМС или ММС), а также для предоставления банковских услуг
домашним Интернет пользователя (с личной учетной записью) для того, чтобы сделать процесс
отслеживания и осуществления операций более эффективным. Банк сфокусируется на продвижении услуг в
сфере карт наряду с другими розничными продуктами в важных регионах Казахстана. В допо лнение, в 2005
году, ввиду растущего рыночного спроса на различные виды кредитных карт,  Банк стал членом системы
Мастер Кард для удовлетворения растущего рыночного спроса на различные виды кредитных карт.

Укрепление управления рисками

Банк установил внутренние правила, политику и руководящие нормы для управления рисками в
соответствии с требованиям АФН РК, а в прошлом, согласно постановлениям НБРК. Два кредитных
комитета Банка отвечают за кредитные риски, связанные с корпоративными и розничными клиентами.
Комитет Банка по управлению активами и пассивами (КУАП) проводит управление рисками, связанными с
ликвидностью, сроком погашения, уровнем процентной ставкой и курсом обмена иностранных валют.  В
дополнение, Банк укрепил свой отдел по управлению рисками в соответствии с рекомендациями НБРК,
разделив его на отдельные отделы: отдел по управлению кредитными рисками, отдел по управлению
финансовыми рисками и отдел по управлению операционными рисками. Все три отдела контролирует
заместитель председателя Правления Банка; отделы отвечают за развитие и управление политикой Банка по
управлению рисками, предоставляя отчеты непосредственно Совету Директоров Банка. Банк намерен
продолжить развитие и усиление мер по управлению рисками и увеличению уровня капитализации. Бан к
намерен продолжить строгое кредитование и поддержание надлежащего уровня резервирования. В
дополнение, Банк намерен укрепить свою структуру корпоративного управления.

Повышение производительности труда

Банк намерен повысить свою производительность труда посредством изменения организационной
структуры, развития человеческих ресурсов, улучшения и модернизации своей информационно -
технологической базы. Все филиалы Банка подключены к глобальной сети, обеспечивая связь с головным
офисом в режиме реального времени. Филиалы ведут свои собственные базы данных независимо от
головного офиса, и используют электронную систему обмена сообщениями для подключения к головному
офису для передачи данных. Несмотря на то, что у Банка имеется определенная система связи в режи ме
реального времени на уровне филиалов (включая наблюдение за изъятием наличных средств и депозитов),
Правление Банка полагает, что повысить эффективность можно будет за счет установки дополнительной
системы связи в режиме реального времени, в частности, касательно функций по управлению рисками,
связанных с казначейским ценными бумагами, управлению активами и пассивами, управлению
ликвидностью и отслеживанием кредитной деятельности. Банк планирует инвестировать в более
продвинутую информационную банковскую систему, и установить единую компьютерную систему, которая
позволит соединить все филиалы в режиме реального времени с учетом всех аспектов управления
информационными потоками. В ноябре 2004 года Банк начал установку приложений по управлению
финансовой системой программы Oracle. Банк намерен продолжить инвестирование в завершение установки
данной информационной системы на краткосрочной и среднесрочной основах. Для обеспечения
стабильности операций, проводимых Банком, он планирует открыть центр резервного хранения данных и
операционный центр в городе Астана помимо операционного центра и офф-сайт центра хранения данных в
городе Алматы. Банк также планирует на среднесрочной основе установить дополнительный офф-сайт
центр в городе Астана.

Банк разработал и реализовал внутренние и внешние программы обучения для повышения уровня
квалификации своих сотрудников. Банк полагает, что такие программы обучения, наряду с более четко
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сформулированными принципами кадровой политики и политикой управления человеческими ре сурсами
позволят повысить квалификацию штатных сотрудников Банка, тем самым повысить производительность
труда.

Наращивание регионального присутствия

В рамках стратегии роста Банк стремиться увеличить свое присутствие в важных промышленных регионах
Казахстана. Политика Банка относительно регионального присутствия и расширения заключается в
предоставлении своим клиентам постоянного доступа к широкому спектру высокотехнологичных,
высококачественных банковских продуктов и обслуживанию по мировому классу. В рамках данной
стратегии  и последующего расширения своей бизнес деятельности в Российской Федерации, Банк открыл
представительский офис в городе Москва в феврале 2004 года. Банк, изучив рынок, и проконтролировав
спрос в банковских продуктах в Российской Федерации, определит необходимость открытия операционного
филиала в городе Москва. На момент написания настоящего Проспекта , Банк не имеет конкретных планов
по расширению за пределы Казахстана.

Основная бизнес деятельность

Для проведения банковских операций в соответствии с современными требованиями и повышения
управленческой эффективности в Банке, деятельность Банка делится на два основных операционных
банковских отдела и подразделения:

 Отдел по обслуживанию корпоративных клиентов: предоставляет корпоративные и международные
банковские услуги, и консультаций по финансовым вопросам и инвестированию; и

 Отдел бизнес развития, специализирующийся на обслуживании субъектов малого и среднего бизнеса и
предоставлении услуг физических лицам.

Данные основные группы обслуживаются следующими отделами и подразделениями Банка: Главное
Операционное Управление, Управление Казначейства, Управление финансовыми рисками, Управление
кредитными рисками, Управление операционными рисками, Отдел по работе с залоговым имуществом и
Отдел невозвратных задолженностей, Отдел внутреннего управления, Отдел по управлению кредитной
деятельностью, Отдел бухгалтерского учета, Юридический отдел, Отдел информационных технологий,
Отдел по развитию человеческих ресурсов, Международный отдел, Отдел по управлению вопросами
кредитных карт, Отдел стратегического и бюджетного планирования, Отдел внутренней безопасности,
Отдел банковских технологий, Контактный центр (колл-центр) и Отдел банковского инвестирования.

Предоставление банковских услуг корпоративным клиентам

После своего открытия в 1993 году, Банк сконцентрировался на корпоративном и торговом финансировании
для крупных промышленных и торговых компаний в западном Казахстане. С тех пор Банк расширял свое
присутствие в сегменте малого и среднего бизнеса по всему Казахстану.

Основная часть деятельности Банка в корпоративном секторе, который состоит из торгового
финансирования, краткосрочных и среднесрочных объектов,  в основном в тенге и в долларах США,
включая аккредитивы, гарантии и кредиты на пополнение оборотных средств. Общая сумма обязательств
кредитного характера по состоянию на 31 декабря 2005 года составила 25,234 миллионов тенге, 50,5
процента из которых (12,751 миллионов тенге), были обязательствами по предоставлению кредита. По
состоянию на 30 июня 2006 года совокупный объем  аккредитивов  и гарантий (включая те, что были
выпущены в рамках текущих кредитных линий  и тех, что были обеспечены залоговыми наличными
средствами) достиг уровня 22,908 миллионов тенге (приблизительно 24,3 процента от чистого кредитного
портфеля Банка).

По состоянию на 31 декабря 2005 года Банк обслуживал приблизительно 1000 корпоративных счетов, а
объем займов, предоставленных корпоративным клиентам, составил приблизительно 50,3 процента от
суммарных активов Банка и 80,1 процента от суммарного кредитного портфеля Банка. По состоянию на 31
декабря 2005 года, исходя из информации, предоставленной НБРК, доля Банка в сфере корпоративного
кредитования в Казахстане осталась приблизительно на уровне 4-5 процентов. Банк предлагает широкий
спектр продуктов торгового финансирования, таких как пре-экспортное и импортное финансирование,
факторинговые и форфейтинговые операции, долговые обязательства и векселя валютных операции.
Помимо кредитования, Банк предлагает широкий спектр услуг по приему депозитов и начислению
заработной платы.

Банк сотрудничает с различными экспортно-кредитными агентствами, такими как Hermes
Kreditversicherung; EDC Канада; SACE; EKN; Finnvera; Coface; CESCE; Mehip; Atradius; KUKE; US Exim; и
Экспортно-импортными банками Кореи, Малайзии и Китая. Банк предлагает различные банковские
продукты своим корпоративным клиентам, обеспеченных гарантиями от выше перечисленных агентств.
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Банк проводит сделки с банками-корреспондентами через обширную сеть банков корреспондентов по всему
миру. Список банков-корреспондентов представлен следующими международными банками: HSBC Plc, ING
Bank, ABN AMRO Bank N.V., Dresdner Bank A.G., Citibank N.A., UBS A.G., Deutsche Bank A.G., JPMorgan
Chase N.Y., Wachovia, Unicredit Group, Банками СНГ, такими как ЗАО Московский Международный Банк,
ОАО Сберегальный Банк Российской Федерации (СберБанк) и местные банки Казахстана, такие как
БанкТурамАлем и Халык Банк. Сотрудничество такого рода позволяет Банку производить платежные
перечисления своим клиентам, практически в любую страну. Dresdner Bank A.G., ING Bank N.V., Citibank
N.A., UBS A.G. и другие банки предоставили Банку кредитные линии для различных документарных сделок.
По состоянию на 30 июня 2006 года общая стоимость кредитных линий и линий для страхового обеспечения
зарубежных торговых сделок,  открытых в пользу Банка такими банками  и экспортно -кредитными
агентствам,  составила приблизительно 568 миллионов долларов США, выделенных в общей сложности 106
финансовыми институтами.

В настоящее время Банк классифицирует своих клиентов на основе годового оборота. Корпоративные
клиенты с годовым оборотом меньше 5 миллионов долларов США классифицируются как клиенты с малым
и средним доходом, а другие корпоративные клиенты как крупные корпоративные клиенты. Банк также
участвует в финансировании Государственных проектов, таких как развитие малого и среднего бизнеса и
поддержка местного экспорта. Например, Банк предоставил финансирование малым и средним компаниям,
производящим хлопок, активно поддерживаемым органами местного управления в Южном Казахстане. В
рамках своей среднесрочной стратегии Банк намеревается существенно продвинуть свои банковские услуги
среди субъектов малого и среднего бизнеса в других целевых регионах Казахстана, в которых развиваются
горнодобывающая отрасль, сектора коммуникаций и полуфабрикатов.

Банк планирует занять новые сегменты, которые слабо освоены его конкурентами. Он планирует внедрить
программу "Экспресс кредиты", нацеленную на "челночников". Данная программа позволит обеспечить
высокие стандарты подтверждения статуса клиента, но вместе с тем и упрощенную процедуру получения
кредита для заемщиков, используя недвижимость в качестве залогового имущества.

Банковские услуги для физических лиц

В 2001 году рынок банковских услуг для физических лиц в Казахстане испытал значительный рост после
введения Фонда страхования депозитов, членом которого Банк стал в декабре 2002 года.

После расширения рынка банковских услуг для физических лиц (розничный) и переноса голо вного офиса
Банка в город Алматы в 2002 году, Правление определило рынок банковских услуг для физических лиц как
основной источник бизнеса. На основе программы по развитию розничного бизнеса, запущенной в 2003
году, Банк начал активно осваивать рынок. По состоянию на конец 2005 года Банк занял приблизительно
2,5-3 процента рынка банковских услуг для физических лиц согласно данным НБРК.

Банк имеет Управление поддержки продаж розничного бизнеса, и определил основные целевые группы для
продвижения своих услуг в розничной сфере. В рамках данной стратегии Банк стремится охватить
физических лиц со средним и высоким уровнем доходов, преимущественно из руководства и сотрудников
текущих корпоративных клиентов Банка. Банк предлагает клиентам этой группы широкий спект р
розничных услуг и продуктов, включая традиционные услуги, такие как прием депозитов и потребительское
кредитование (преимущественно ипотеки и автокредитование), а также более сложные продукты  и услуги,
такие как сейфовые услуги, страховые продукты, кредитные и дебитные карты, делая особый упор на
качество обслуживания. По состоянию на 30 июня 2006 года объем совокупных кредитов составил 17,192
миллионов тенге в сравнении с 15,158 миллионами тенге на 31 декабря 2006 года, что представляет 17,6
процентов от совокупного портфеля  Банка по состоянию на 30 июня 2006 года по сравнению с 19,9
процентами на 31 декабря 2005 года. В дополнение Банк предлагает своим розничным клиентам дорожные
чеки, выпускаемые American Express.

Правление Банка полагает, что сеть филиалов  и расчетно-кассовых отделений позволит Банку расширить
розничную клиентскую базу. По состоянию на 30 июня 2006 года Банк принял депозиты от физических лиц
на сумму 15,140 миллионов тенге (5,385 миллионов тенге из которых были гарантированы Фондом
страхования депозитов), большая часть (приблизительно 82,9 процента) депозитов является срочными
депозитами, остальная часть является текущими счетами  на ту же самую дату. Банк обслуживает 38224
розничных счета, а также 7006 счетов по срочным депозитам, открытые физическими лицами. В 2005 году
Банк запустил свою платежную систему "Нур Экспресс". Данная система рассчитана на перевод денежных
средств по территории Казахстана физическими лицами в тенге. Комиссия за перевод составляет 1 процент
от переведенной суммы. Система обеспечивает моментальное получение средств в любом филиале Банка,
расположенном на территории страны.

Наряду с выполнением задачи, связанной с обслуживанием субъектов малого и среднего бизнеса, Банк
планирует увеличить численность клиентов в сегменте обслуживания малого и среднего бизнеса,
поддерживая имеющуюся клиентскую базу, и привлекая новых клиентов следующими предложениями :

 продукты более высокого качества с более высокими процентными ставками по депозитам, чем у
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банков-конкурентов, такие как Наиболее популярные депозиты, которые сочетают характеристики, как
депозита, так и личного счета;

 более высокий уровень обслуживания, достигнутый в результате исследования взаимоотношений с
клиентами, проведенного Банком и постепенное внедрение автоматизированной системы во всех
филиалах  и колл-центрах; и

 упрощенные процедуры выдачи кредитов на основе новейшей системы подсчета, введенной Банком и
автоматизированной системы мониторинга задолженности клиентов.

Для достижения вышеуказанных целей Банк создал региональные управления для улучшения качества
услуг, представляемых субъектам малого и среднего бизнеса в регионах Казахстана. Банк также планирует
запустить рекламную кампанию "Золотой Тандем", делающей упор на успешное сотрудничество Банка и его
клиентов.

В 2005 году Банк продолжил продвижение своей продуктовой линейки в рамках программы  "Программа
Максимум", которая нацелена на розничный сегмент. Данная программа включает несколько депозитных
продуктов, таких как "Максимум Популярный" (данная депозитная программа позволяет извлечь деньги в
любое время без потери месячных процентных начислений), "Максимум Пенсионный" (депозитная
программа для пенсионеров), "Максимум Престиж" (для депозитов эквивалентных более чем 1000 долларам
США), "Максимум Плюс" (депозиты сроком на 37 месяцев с фиксированной процентной ставкой первые 18
месяцев и плавающей ставкой после), "Максимум Зарплатный" (для вкладчиков, которые уже являются
клиентами Банка в рамках проекта оплаты заработной платы) и "Максимум Бобек" (данный депозит
открывается родителями на имя детей и имеет самый долгий срок более пяти лет). Программа "Максимум"
основывается на дроблении розничных групп клиентов в зависимости от их возраста, трудоустройства и
уровня дохода. В качестве дополнения к некоторым другим депозитным продуктам  в рамках программы
"Максимум" предоставляются дополнительные банковские продукты, такие как карты Visa Electron, Visa
Classic и Visa Gold.

В 2003 году Банк стал полноправным членом платежной системы VISA International и в 2004 году запустил
свой собственный расчетный центр. Банк предлагает следующие типы кредитных карт своим розничным
клиентам: VISA Electron, Classic, Business и Gold, а также для физических лиц с высоким доходом: карты
American Express Platinum (хотя данная услуга находится на стадии доработки). По состоянию на 30 июня
2006 года Банк выпустил 137 704 кредитных карт, из которых 128 760 - карты VISA Electron, 7267 - Visa
Classic, 1232 - Visa Gold и 445 – карты Visa Business.

В 2003 году Банк организовал активные рекламные кампании для продвижения своих розничных продуктов.
Банк закрепил свои достижения, успешно организовав рекламную кампанию "Максимум Программа" в 2004
году.  В 2005 году Банк потратил около 60 процентов своего рекламного бюджета на рекл аму розничных
программ. Это было сокращение с 2004 года, когда расходы на рекламу составляли 70 процентов. Данное
сокращение расходов на рекламу было обусловлено эффективностью активных рекламных кампаний в 2003
и 2004 гг. Банк намеревается существенно увеличить инвестирование в рекламные кампании по
продвижению банковских услуг в розничном сегменте на краткосрочной и среднесрочной основах для
увеличения своей доли в совокупном розничном рынке.

По состоянию на 30 июня 2006 года Банк имел в своем распоряжении 153 автоматических кассовых
аппаратов по всей территории Казахстана, включая города Алматы, Астана, Атырау, Актау, Актобе,
Костанай, Павлодар, Тараз и Караганда, и готовится установить еще 50  аппаратов. Банк планирует довести
количество автоматических кассовых аппаратов до 200 к концу 2006 года. В дополнение,  если Банк
достигнет цели присоединения к Мастер Кард в качестве полноправного члена данной платежной системы в
2006 году, он сможет увеличить количество торговых и обслуживающих предприятий, подкл юченных к
нему через POS-терминалы в 591 точке.

В июне 2002  года Банк, с целью увеличения своей доли на рынке розничных банковских услуг, стал
действующим членом платежной системы Western Union для обеспечения международных денежных
переводов в Центральной Азии и на территории Казахстана.

Инвестиционные банковские услуги

Рынки капитала Казахстана постепенно развиваются по мере развития экономики. Важным фактором
развития стало основание в 1998 году отечественных частных пенсионных фондов и компаний по
управлению активами после более раннего открытия Фондовой Биржи и Центрального Депозитария.

Банк активно проводил и проводит брокерские/дилерские операции на рынке ценных бумаг в Казахстане с
ноября 1995 года. В 1997 году Банку был присвоен статус "Первичного Дилера" государственными ценными
бумагами, что позволяет Банку предоставлять широкий спектр услуг корпоративным и розничным
клиентам, желающим инвестировать в государственные ценные бумаги.
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С целью дальнейшего повышения уровня предлагаемых инвестиционн ых услуг, Банк открыл
Инвестиционно-банковский Отдел. Данный отдел предоставляет широкий спектр инвестиционно-
банковских услуг, включая консультации по инвестициям, консультации по финансовым вопросам,
рыночные исследования и информацию о слияниях, приобретениях и консультации по структуре. Обычно
Банк участвуют в размещениях местных муниципальных облигаций в качестве финансового консультанта и
организатора выпуска муниципальных облигаций. В 2003 году Банк был назначен финансовым
консультантом и организатором выпуска муниципальных облигации в Западно-Казахстанским регионе.

Услуги пенсионного фонда

Предоставление услуг пенсионного фонда все больше и больше набирает силу в Казахстане в результате
Правительственной реформы, проведенной в данной сфере в 1998 году, представляя частные пенсионные
фонды. На данный момент существует семь компаний, занятых управлением активами и четырнадцать
частных пенсионных фондов в Казахстане. Банк планирует увеличить доходы от предоставления услуг в
сфере пенсионных накоплений. По состоянию на 30 июня 2006 года доля Банка в доле акционерного
капитала АО "НПФ Атамекен" (в прошлом АО Народный Пенсионный Фонд) составляла 53 процента; Банк
владеет 100 процентами капитала АО ООИУПА "Нур-Траст". См. Дочерние Компании. Банк в своей
краткосрочной и среднесрочной стратегии рассматривает такие услуги как дополнение к основным
банковским услугам.

Услуги страхования

Рынок страхования быстро развивается в Казахстане после усиления регулятивного контроля и общего
экономического развития Казахстана. Согласно АФН РК, по состоянию на 1 июля 2006 года, было
зарегистрировано 39 страховых компаний (перестрахования) в Казахстане при общей сумме капитала
равной приблизительно 57,1 миллиарду тенге.

Банк предлагает широкий выбор продуктов страхования имущества через свою компанию, принадлежащую
Банку на 81,5 процента – Нурполис. Согласно информации, опубликованной АФН РК по состоянию на 30
июня 2006 года, эта компания занимала 29 место из 39 в рейтинге страховых компаний по чистому доходу
от сбора взносов. Компания "Нурполис"  перестраховывает свои обязательства, прибегая к помощи
различных международных страховых компаний. Банк сконцентрировал свои усилия на дальнейшем
освоении рынка страхования  на краткосрочной и среднесрочной основах. Компания "Нурполис" намерена
получить все необходимые нормативные разрешения и лицензии для расширения спектра продуктов, таких
как личное страхование, и другие страховые продукты. За шесть месяцев, закончившихся 30 июня 2006 года
объем страховых платежей, собранных страховыми компаниями в Казахстане увеличился в три раза по
сравнению с предыдущим периодом 2005 года.

Операции на уровне филиалов

По состоянию на 30 июня 2006 года сеть филиалов Банка, помимо головного офиса, насчитывала 15
филиалов, 22 расчетно-кассовых отделения, расположенных по всей территории Казахстана, которые будут
переделаны в новые филиалы и расчетно-кассовые отделения к концу 2006 года согласно требованиями
нового банковского законодательства. Деятельность каждого филиала регулируется внутренними
положениями и правилами, одобренными Советом Директоров Банка и отслеживаемых в головным офисе
Банка. Каждый филиал предоставляет широкий спектр банковских услуг. В сравнении с филиалами,
расчетно-кассовые отделения предоставляют ограниченное количество банковских услуг, таких как
коммунальные платежи, снятие наличных средств и денежные переводы; они преимущественно
предназначены для обслуживания розничных клиентов.

У каждого филиала есть определенный кредитный лимит, установленный главным кредитным коми тетом,
который не может превышать 500 000 долларов США для любого розничного заемщика. На любой встрече
всегда присутствует сотрудник от Специального отдела по управлению рисками, представляющий головной
офис Банка, и являющийся членом главного кредитного комитета. Все кредиты, которые выдаются
филиалами связанным сторонам, рассматриваются главным кредитным комитетом. Предоставление
кредитов корпоративным заемщикам рассматривается выездной группой главного кредитного комитета.
Совокупный лимит кредитования для каждого филиала ограничен в отношении к его суммарной депозитной
базе. Каждый филиал может проводить независимую оценку недвижимости и транспортных средств,
предложенные в качество залогового имущества. Управление оптимизации бизнес процессов координирует
планы и операции филиалов и наблюдает за результатами операций и финансовы х сделок, а также отвечает
за разработку политики филиалов и расширение стратегий.

Технологии

Банк использует интегрированную банковскую систему между головным офисом и филиалам и, и имеет
единую систему моментальных платежей, которая обеспечивает он -лайн интерактивное общение между
головным офисом Банка и его филиалами через сеть, охватывающую все филиалы. Для проведения
исходящих денежных переводов для физических лиц, Банк использует глобальную платежную систему
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Western Union. По запросу клиента Банк может предоставить услуги X 400 или Sprint mail. В дополнение,
филиалы ведут свои собственные базы данных независимо от основной базы данных в головном офисе, и
данные передаются в электронном формате  в головной офис, где подготавливаются консолидированные
счета. В ноябре 2004 года Банк начал установку приложений финансовой системы Oracle. Банк намерен
продолжить инвестирование в завершение установки данной информационной системы на краткосрочной и
среднесрочной основах. В 2003 году Банк успешно завершил переход на программное обеспечение
"Интегрированная Банковская система", разработанного Центром Финансовых Технологий. Данная система
позволяет сотрудникам работать эффективнее, предлагая клиентам широкий спектр услуг Банка. На момент
написания настоящего Проспекта, Банк входит в список из нескольких банков Казахстана, которые
получили сертификат соответствия международным банковским стандартам информационных технологий,
изданных Нацбанком РК. Использование высокотехнологичной системы передачи информации  позволяет
Банку выполнять платежи через надежные и защищенные каналы, объединяя все свои филиалы, отделы и
подразделения в единую корпоративную сеть, и обеспечивая обмен информацией с головным офисом Банка.
Не смотря на то, что  у Банка имеется определенные возможности обмена информацией в режиме реального
времени с филиалами, Правление полагает, что неэффективность и проблемы технического характера могут
возникнуть ввиду отсутствия дополнительной системы обмена информацией в режиме реального времени с
филиалами, в частности, в отношении функций по управлению рисками, связанных с казначейскими
ценными бумагами, управлением пассивами и активами, управлением ликвидностью и наблюдением за
кредитными операциями. Для решения данных проблем Банк планирует инвестировать во внедрение более
продвинутой информационной системы, и установить единую компьютерную систему для обеспечения
полного, интерактивного общения в режиме реального времени между филиалами и головным офисом.

Конкуренция

По состоянию на 30 июня 2006 года насчитывалось 34 коммерческих банков-конкурентов, исключая
Нацбанк РК и БРК, работающих на территории Казахстана. Коммерческие банки можно разделить на
четыре группы: (i) крупные отечественные банки, а именно АО "Казкоммерцбанк", АО "Халык Банк" и АО
"Банк ТуранАлем" (ii) банки, принадлежащие или управляемые иностранными владельцами, известные как
банки с иностранной долей капитала, такие как ABN AMRO Банк Казахстан, Citibank Казахстан и HSBC
Казахстан (iii) среднеразмерные отечественные банки, такие как АО "Альянс Банк", АО "Банк Центр
Кредит", АО "АТФ Банк", АО "Банк Каспийский" и Банк и (iv) различные малые региональные банки.

В банковской системе Казахстана доминируют три крупных отечественных банка: АО "Казкоммерцбанк",
АО "Халык Банк" и АО "Банк ТуранАлем", и принимая во внимание восьмую позицию Банка в списке
крупнейших банков Казахстана в плане активов в соответствии с опубликованной финансовой отчетностью
Банка и его банков-конкурентов, Банк работает в условиях существенной конкуренции со стороны данных
банков. В общем, Банк расценивает АО "Альянс Банк", АО "Банк Центр Кредит", АО "АТФ Банк", АО "Банк
Каспийский" как своих основных конкурентов на розничном рынке предоставления услуг субъектам малого
и среднего бизнеса ввиду их исторически значительной рыночной доли в данных потребительских
сегментах. В дополнение, Банк расценивает банки с иностранным участием как конкурентов,
преимущественно ABN AMRO Банк Казахстан и Citibank Казахстан, так как их международный опыт и
дешевое финансирование позволяют им привлекать крупных внутренних и иностранных корпоративных
клиентов, действующих в Казахстане. Правление Банка полагает, что Банк в меньшей степени конкурирует
с другими среднеразмерными и малыми отечественными банками ввиду сильной клиентской базы Банка,
доброй репутации на рынке, обширной сети филиалов и отделений, повышенного качества обслуживания и
признанного имени.
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В таблице ниже представлена определенная финансовая информация относительно Банка, нескольких
других отечественных банков и банков с иностранным участием:

По состоянию на 30 июня 2006
года

Активы Акционерный
капитал

(в миллионах тенге)
Крупные отечественные банки
АО "Казкоммерцбанк"(1) ................................................................................................ 1 165 984 87 022
АО "Банк ТуранАлем" (1) ............................................................................................... 1 145 928 122 427
АО "Халык Банк"(1)......................................................................................................... 762 654 67 543

Среднеразмерные отечественные банки
АО "Альянс Банк"(1) ....................................................................................................... 524 681 37 155
АО "АТФ Банк"(1) ........................................................................................................... 462 200 36 465
АО "Банк Центр Кредит(1).............................................................................................. 410 625 28 860
АО Банк Каспийский" (1) ................................................................................................ 170 056 13 995
АО "Нурбанк"(2) .............................................................................................................. 141 623 18 642

Банки с иностранным участием
Citibank Казахстан(1) ....................................................................................................... 72 847 6 285
ABN AMRO Банк Казахстан(1) ...................................................................................... 106 321 8 435
HSBC Казахстан(1) .......................................................................................................... 40 148 5 849
_____________
(1) Источник: АФН РК.

(2) Источник: промежуточная финансовая отчетность.

В 2001 году Правительство и несколько местных исполнительных органов власти основали БРК (Банк
Развития Казахстана). БРК был создан для предоставления финансирования крупным (стоимостью не менее
5 миллионов долларов США) и среднеразмерным проектам строительства промышленных объектов,
гарантий для инвестиционных проектов в качестве основного платежного и собирающего агента,
представляющего Государство. БРК не может кредитовать финансовые институты и принимать депозиты, и
ввиду этого, не может расцениваться как конкурент коммерческим банкам в Казахстане, включая Банк .

Дочерние компании

По состоянию на 30 июня 2006 года Банк имел четыре дочерние компании: АО ООИУПА "Нур-Траст", ТОО
Лизинговая компания "Нур-Инвест", АО "Нурбанк", АО "Money Experts", ОСОО "Гранд Ломбард", АО
"Нурполис", доля участия Банка в которой составляла 81,5 процентов и АО Накопительный пенсионный
фонд "Атамекен", доля участия Банка в которой составляла 53 процента.

АО ООИУПА "Нур-Траст"

АО ООИУПА "Нур-Траст" является дочерней компанией, полностью принадлежащей Банку, основанной  13
июля 2001 года. По состоянию на 30 июня 2006 года акционерный капитал АО ООИУПА "Нур-Траст"
составил 309,5 миллионов тенге, а его активы оценивались в 307,7 миллионов тенге.

АО ООИУПА "Нур-Траст" имеет лицензию, дающую право управлять пенсионными накоплениями на
инвестиционной основе, № 01412200214, выданную 11 марта 2005 года; в список основных операций
данной компании входит инвестиционное управление активами частных инвестиционных фондов. АО
ООИУПА "Нур-Траст" зарегистрирована по адресу: улица Желтоксан 173, г. Алматы, Казахстан.

ТОО Лизинговая компания "Нур-Инвест"

ТОО Лизинговая компания "Нур-Инвест" была основана 23 июля 2001 года как дочерняя компания,
полностью принадлежащая Банку. Компания предоставляет консультационные услуги по финансовым
вопросам и лизинговые услуги корпоративным клиентам. По состоянию на 30 июня 2006 года акционерный
капитал  лизинговой компании "Нур-Инвест" составлят 349,5 миллионов тенге, а его активы оценивались в
1 664 100 тенге. ТОО Лизинговая компания "Нур-Инвест" зарегистрирована по адресу: улица Желтоксан
173, г. Алматы, Казахстан.

АО "Money Experts"

АО "Money Experts" было создано 21 марта 2002 года как дочерняя компания, полностью принадлежащая
Банку. После выхода законодательных требований об акционерных обществах, 1 сентября 2003 года
компания была перерегистрирована в акционерное общество, АО "Money Experts".

По состоянию на 30 июня 2006 года, акционерный капитал АО "Money Experts" составил 109,3 миллионов
тенге, а суммарные активы оценивались в 125,7 миллионов тенге. За год, закончившийся 31 декабря 2005
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года АО "Money Experts" не выплачивал дивиденды. АО "Money Experts" предлагает широкий выбор
брокерских продуктов, включая управление инвестиционными портфелями.

АО "Money Experts" имеет государственную лицензию на ведение брокерской деятельности № 0401200555,
перевыпущенную в декабре 2003 года и лицензию на управление инвестиционными портфелями №
0403200157, выпущенную 24 мая 2004 года. АО "Money Experts" зарегистрировано по адресу: улица
Желтоксан 173, г. Алматы, Казахстан.

ОСОО Гранд Ломбард

ОСОО Гранд Ломбард было учреждено 19 ноября 1999 года как дочерняя компания, полностью
принадлежащая Банку. Компания предлагает широкий спектр услуг, включая предоставление
краткосрочных кредитов физическим лицам, приобретение, ростовщические услуги и услуги по хранению
ценностей. По состоянию на 30 июня 2006 года акционерный капитал компании составлял 26 миллионов
тенге, а суммарные активы 44,1 миллионов тенге.

ОСОО Гранд Ломбард имеет лицензию № 4430-1900-TOO, выданную 20 декабря 2001 года на проведение
банковских операций в тенге, включая хранение ценностей, ростовщических и других операций. ОСОО
Гранд Ломбард зарегистрировано по адресу: улица дом 80, кв. 1, мкр-н Самал 2, г. Алматы, Казахстан.

АО Страховая компания "Нурполис"

АО Страховая компания "Нурполис" была создана 24 декабря 1999 года. По состоянию на 30 июня 2006
года, доля участия Банка в Компании составила 81,5 процентов. Остальная часть принадлежит АО Алма ТВ
(9,5 процентов) и ОСОО Телемедия Реклама (9 процентов).

АО Страховая компания "Нурполис" предлагает широкий выбор страховых продуктов, позволяющих
производить личное и имущественное страхование. Компания расположена в городе Алматы. По состоянию
на 30 июня 2006 года суммарные активы АО Cтраховой компании "Нурполис" составляли 672,2 миллионов
тенге, а ее акционерный капитал оценивался в 469 миллионов тенге.

АО Страховая компания "Нурполис" имеет лицензию добровольного страхования № DOS 34-8/1 и лицензию
обязательного страхования, выданную 10 октября 2005 года. АО Страховая компания "Нурполис"
зарегистрирована по адресу: улица дом 4, мкр-н Самал 1, г. Алматы, Казахстан.

АО Накопительный пенсионный фонд "Атамекен"

АО Накопительный пенсионный фонд "Атамекен" был учрежден как ЗАО "Народный пенсионный фонд" 7
августа 1997 года и перерегистрировано в акционерное общество Народный Пенсионный Фонд 24 ноября
2003 года. Изменение названия с АО Народный Пенсионный Фонд на АО НПФ "Атамекен" произошло в
феврале 2005 года. Целью изменения было создание узнаваемого названия для пенсионного Фонда Банка.
Люди часто путали старое название с названием Народный Пенсионный Фонд (принадлежащий АО "Халык
Банк") и Государственным накопительными пенсионным фондом. В 2005 году Фонд Атамекен запустил
обширную рекламную кампанию по продвижению своего нового названия. По состоянию на 30 июня 2006
года Банку принадлежало 53 процентов акционерного капитала АО НПФ "Атамекен". АО НПФ "Атамекен"
является негосударственным пенсионным фондом, учрежденным для привлечения пенсионных отчислений
и для произведения пенсионных выплат.

По состоянию на 30 июня 2006 года акционерный капитал АО НПФ "Атамекен" составил 599,9 миллионов
тенге, а суммарные активы оценивались в 623,5 миллиона тенге.

АО НПФ "Атамекен"  зарегистрировано по адресу: улица Торекулова 71, город Алматы, Казахстан.

Сотрудники

По состоянию на 30 июня 2006 года численность штата, работающего на Группу, составила 1296 человек по
сравнению с 1196 по состоянию на 31 декабря 2005 года. В настоящее время не существует профсоюзов,
представляющих интересы каких-либо сотрудников Группы. Группа никогда не испытывала каких-либо
производственных конфликтов или остановки работы ввиду каких-либо споров или недовольств. Средний
возраст сотрудников Группы составляет 30 лет, а 70 процентов сотрудников, занимающих
квалифицированные должности, имеют университетские степени. Большое число сотрудников, занимающих
ключевые позиции, прошли обучение в банках-корреспондентах, включая Bank Gesellschaft Berlin A.G. и
Commerzbank A.G.

Имущество

Юридический адрес Банка: улица Желтоксан 186Б, 050013, город Алматы, Казахстан, однако Банк арендует
офисные помещения для головного офиса в бизнес центре Кен Дала по адресу Достык Авеню 38, 050010,
город Алматы, Казахстан.

Банку принадлежат здания в городах Алматы, Актау, Актобе, Астана и Уральск. Банк арендует офисные
помещения для своих филиалов и расчетно-кассовых отделений.
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Судебное разбирательство

Ни Банк, ни его дочерние компании не являются участниками каких-либо судебных разбирательств,
которые могут нанести существенный ущерб результатам операций, финансовому полож ению и
потенциальным клиентам; в отношении Банка нет открытых судебных исков, как известно Банку, не
подвергался угрозам, что может оказать существенное воздействие на результаты операций Банка,
финансовое положение и потенциальных клиентов Банка в отношении имущества, активов и операций
Банка, или каких-либо его дочерних или ассоциированных компаний.

Управление активами, пассивами и рисками

Введение

Операции Банка подвергаются различным рискам, включая риски, связанные с изменениями процентных
ставок и курсов иностранных валют, сокращением ликвидности и ухудшением качества кредитного
портфеля и ценных бумаг. Банк отслеживает и управляет процентной ставкой и рисками, связанными с
курсом иностранных валют и кредитным качеством с целью минимизации последствий, вызванных
изменениями данных факторов на финансовое положение Банка.

Управление активами, пассивами и рисками

Комитет по управлению активами и пассивами (КУАП) был создан как неотъемлемая часть Банка для
наблюдения и управления общей позицией банка в отношении активов и привлеченных средств Банка.
КУАП предоставляет отчеты Правлению Банка. Данный Комитет принимает стратегически важные решения
с учетом изменения в структуре портфеля и привлечения и размещения ресурсов на основе результатов
анализа и прогнозирования Банковских операций.

Возглавляет КУАП первый заместитель председателя Правления совета д иректоров; в состав Комитета
входят: заместитель председателя, управляющий директор, управляющий директор – руководитель
Международного Отдела, руководитель Казначейского Управления, руководитель Отдела стратегического и
бюджетного планирования, руководитель Отдела по управлению финансовыми рисками и руководитель
Подразделения по управлению активами и привлеченными средствами. КУАП проводит еженедельные
встречи для рассмотрения позиций Банка по активам и привлеченным средствам на основе информации,
предоставленной Подразделением по управлению активами и привлеченными средствами, Отделом по
управлению финансовыми рисками и Казначейским Управлением по различным вопросам, включая сроки
погашения займов, процентные ставки и доходы по ценным бумагам, размерам и с рокам погашения
кредитного портфеля Банка, срочным депозитам и депозитам до востребования и инвестициям, чистой
позиции Банка по иностранной валюте, соответствии Банка операционным коэффициентам, установленным
НБРК и АФН РК, курсы обмена валют, уровни инфляции и другие экономические показатели и общие
национальные, международные, политические и экономические события. КУАП принимает решения по
структуре финансирования Банка и об использовании финансовых ресурсов.

Банк осуществляет управление рисками на нескольких уровнях, в зависимости от степени риска. В 2005
году Банк преобразовал Отдел по управлению рисками, и создал отдельные отделы, которые отвечают за
разработку, реализацию и мониторинг политики Банка по управлению рисками. Среди них:

 Отдел по управлению финансовыми рисками, который отвечает за оценку и смягчение финансовых
рисков, которым подвергается Банк в процессе управления активами и привлеченными средствами.
Отдел по управлению финансовыми рисками вплотную сотрудничает с КУАП и другими Отделами
Банка;

 Отдел по управлению кредитными рисками, который отвечает за оценку и смягчение кредитных рисков,
которым подвергается Банк. Отдел по управлению кредитными рисками отвечает за определение
кредитных рисков в отношении одного заемщика или группы заемщиков и одной отрасли или региона.
Данные лимиты анализируется один раз в шесть месяцев. Отдел по управлению кредитными рисками
регулярно проверяет соответствие установленным лимитам. В дополнение, Отдел по управлению
кредитными рисками анализирует национальные макро- и микроэкономические показатели и развитие
отраслевых сегментов для определения или корректировки определенных лимитов, установленных по
суммам, срокам погашения, процентным ставкам и размеру и качеству залога.

 Отдел по управлению операционными рисками отвечает за оценку и смягчение операционных рисков,
которым подвергается Банк, которые среди других включают риски, связанные с законодательными и
регулятивными изменениями.

Сроки погашения

В таблице ниже представлена разбивка по активам и привлеченным средствам Банка по срокам погашения
по состоянию на 30 июня 2006 года, 31 декабря 2005 года и содержит информацию относительно риска
недостатка ликвидности, которому подвергается Банк. Риск недостатка ликвидности относится к нехватке
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средств в наличии при изъятии депозитов и других финансовых обязательств, связанных с финансовыми
инструментами по мере наступления срока погашения. См. также – Финансирование и ликвидность.

По состоянию на 30 июня 2006 года
До

востребо
вания

Меньше
одного
месяца

От 1 до 3
месяцев

От 3
месяцев
до 1 года

От 1 года
до 5 лет

Свыше 5
лет Итого

(в тысячах тенге)
(неаудир.)

Активы:
Денежные
средства и их
эквиваленты .......... 18 456 525 1 000 417 58 349 — — — 19 515 291
Обязательные
резервы .................. — — — — 1 104 163 — 1 104 163
Финансовые
активы,
оцениваемые по
справедливой
стоимости по
доходам и
расходам ................ 12 424 058 — — — — — 12 424 058
Средства в
кредитных
учреждениях ......... 142 903 704 283 57 041 471 534 161 982 — 1 537 743
Ценные бумаги,
имеющиеся в
наличии для
продажи ................. 7 833 577 — — — — — 7 833 577
Займы клиентам.... ----- 8 131 874 5 994 075 26 862 924 46 097 300 10 542 324 97 628 497
Резервы по
возмещению
страховых
убытков, доля
перестраховщика — — — 16 275 — — 16 275
Прочие активы ...... — 688 061 321 951 374 608 28 137 12 633 1 425 390

38 857 063 10 524 635 6 431 416 27 725 341 47 391 582 10 554 957 141 484 994
Обязательства:
Средства
Правительства....... — 74 — 6 195 47 979 — 54 248
Средства
кредитных
учреждений ........... 78 114 797 639 4 424 405 12 083 420 20 936 062 — 38 319 640
Средства клиентов 16 944 827 2 629 003 1 918 126 15 966 926 9 758 023 28 671 47 245 576
Выпушенные
долговые ценные
бумаги.................... — — — 4 318 318 29 431 595 1 702 807 35 452 720
Резервы по
возмещению
страховых
убытков.................. 27 102 — — 172 740 — — 199 842
Налоговые
платежи.................. 276 812 — — — — — 276 812
Прочие
обязательства ........ 667 626 239 219 019 326 951 173 950 — 1 346 826

17 327 522 4 052 955 6 561 550 32 874 550 60 347 609 1 731 478 122 895 664
Чистая
балансовая
позиция................. 21 529 541 6 471 680 (130 134) (5 149 209)

(12 956
027) 8 823 479 18 589 330

Накопившийся
разрыв.................... 21 529 541 28 001 221 27 871 087 22 721 878 9 765 851 18 589 330
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По состоянию на 31 декабря 2005 года
До

востребо
вания

Меньше
одного
месяца

От 1 до 3
месяцев

От 3
месяцев
до 1 года

От 1 года
до 5 лет

Свыше 5
лет Итого

(в тысячах тенге)
(аудир.)

Активы:
Денежные
средства и их
эквиваленты .......... 17 020 890 5 836 352 22 000 181 000 — — 23 060 242
Обязательные
резервы .................. — — — — 1 344 789 — 1 344 789
Финансовые
активы,
оцениваемые по
справедливой
стоимости по
доходам и
расходам ................ 9 921 757 — — — — — 9 921 757
Средства в
кредитных
учреждениях ......... 437 768 1 122 678 1 897 541 95 393 200 000 135 370 3 888 750
Ценные бумаги,
имеющиеся в
наличии для
продажи ................. 5 276 421 — — — — — 5 276 421
Займы клиентам.... ----- 7 150 049 5 368 539 18 799 247 34 673 097 10 332 405 76 323 337
Инвестиции в
ассоциированные
компании ............... — — — — — 131 478 131 478
Резервы по
возмещению
страховых
убытков, доля
перестраховщика — — 25 538 — — — 25 538
Прочие активы ...... — 623 032 275 618 215 224 23 821 12 199 1 149 894

32 656 836 14 732 111 7 589 236 19 290 864 36 241 707 10 611 452 121 122 206
Обязательства:
Средства
Правительства....... — — — 6 239 74 880 — 81 119
Средства
кредитных
учреждений ........... 166 039 46 689 176 938 17 246 630 5 521 900 — 23 158 196
Средства клиентов 12 404 374 11 121 631 6 509 620 8 369 831 8 049 244 37 611 46 492 311
Выпушенные
долговые ценные
бумаги.................... — — — 317 340 32 236 458 3 600 548 36 154 346
Резервы по
возмещению
страховых
убытков.................. 39 713 — — 156 556 — — 196 269
Налоговые
платежи.................. 223 569 — — — — — 223 569
Прочие
обязательства ........ — 526 482 58 971 243 898 223 811 — 1 053 162

12 833 695 11 694 802 6 745 529 26 340 494 46 106 293 3 638 159 107 358 972
Чистая
балансовая
позиция................. 19 823 141 3 037 309 843 707 (7 049 630) (9 864 586) 6 973 293 13 763 234
Накопившийся
разрыв.................... 19 823 141 22 860 450 23 704 157 16 654 527 6 789 941 13 763 234

Весь портфель ценных бумаг классифицируется как ценные бумаги, доступные для продажи; по мнению
Банка, он надлежащим образом отражает наличие ликвидных средств. Банк полагает, что не смотря на тот
факт, что существенная доля розничных депозитов представлена депозитами до востребования, срочные
депозиты являются долгосрочным и стабильным источником финансирования Банка.
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Банк поддерживает процессы по управлению пассивами с целью обеспечения наличия средств во все
времена для покрытия текущих обязательств по мере истечения их сроков погашения.  И хотя
относительные сроки погашения активов и обязательств Банка сигнализируют о чувствитель ности Банка к
колебаниям процентной ставки, это неточный инструмент, так как он не учитывает частоту, с которой Банк
способен переоценивать свои активы и обязательства. Долгосрочные займы корпоративным клиентам  и
овердрафт не доступны в Казахстане за исключение программ, реализуемых международными
финансовыми институтами. Большое количество краткосрочных кредитов выдаются без ожидания их
обновления при наступлении срока погашения. Ввиду этого, окончательный срок погашения может
отличаться от анализа, представленного в таблице выше. В дополнение, анализ разрывов в сроках
погашения выше не отражает историческую стабильность текущих счетов, чья ликвидация проходила более
длительный период времени, чем тот, что указан в таблице выше. Таблица основана на счетах,  средства с
которых должны быть выплачены при востребовании.

Цель Банка в отношении коэффициента ликвидности на 2006 год составляла 12,5 процентов. Однако по
состоянию на 30 июня 2006 года коэффициент ликвидности был выше намеченного. Это было обусловлено
получением доходов от синдицированного кредита размером 135 миллионов долларов США в июне 2006
года. Большая часть дохода, полученная с этого кредита, остается на корреспондентских счетах, что привело
к более высокому коэффициенту ликвидности в сравнении с намеченным.

Выпуск облигаций является одной из мер, предпринятых Правлением Банка, направленных на
диверсификацию и продление сроков погашения своих источников финансирования. Банк увеличил свой
акционерный капитал до 10 миллиардов тенге (84 миллиона долларов США) по состоянию на 30 июня 2006
года, в сравнении с 6 миллиардами тенге на 31 декабря 2005 года, повысив его на 63,4 процента, по
сравнению с 31 декабря 2005 года.

По состоянию на 10 декабря 2004 года Банк зарегистрировал внутренние облигаци и в АФН РК на общую
сумму в 10 миллиардов тенге. 25 января 2006 года Банк зарегистрировал облигации с более низким статусом
(субординированные) в размере 5 миллиардов тенге сроком погашения  десять (10) лет, 1,9 миллиарда из
которых была размещена 30 июня 2006 года. 18 мая 2006 года выпуск был зарегистрирован на КФБ РК. По
состоянию на 18 августа 2006 года было размещено облигаций с более низким статусом на сумму 3,3
миллиарда тенге.

Риск изменения процентной ставки

В таблице ниже приводятся эффективные средние ставки процента по процентным денежным финансовым
инструментам по состоянию на указанные даты:

За шесть
месяцев,

закончившихся
30 июня

За год, закончившийся
31 декабря

2006 2005 2004
(в процентах)

Финансовые активы, оцениваемые по справедливой
стоимости по доходам и расходам ............................................ 5,0 4,7 2,1
Средства в кредитных учреждениях ......................................... 5,5 5,1 1,8
Ценные бумаги, имеющиеся в наличии для продажи ............. 6,0 5,7 6,6
Займы клиентам.......................................................................... 12,4 13,2 13,5
Средства кредитных учреждений.............................................. 8,0 6,7 5,0
Средства клиентов...................................................................... 3,4 4,6 4,3
Выпушенные долговые ценные бумаги.................................... 10,3 9,7 12,0

Основная цель управления рисками изменения процентной ставки заключается в увеличении
рентабельности при минимизации последствий нежелательных колебаний процентных ставок и дохода п о
процентам посредством управления рисками изменения процентной ставки. Банк отслеживает
чувствительность к изменению процентных ставок, оценивая разрыв в позиции, которая основывается на
анализе состава активов и обязательств, внебалансовых финансовых инс трументов, подверженных
колебаниям процентной ставки и оценки разницы между активами и пассивами (позиция разрыва) за
выбранные периоды времени.

Банк полагает, что его чувствительность к изменениям процентной ставки существенно сокращается его
способностью, в рамках некоторых из его кредитных договоренностей, корректировать применимые
процентные ставки, или потребовать погашение в другой валюте. В дальнейшем, в случае существенных
изменений обстоятельств, Банк также может призвать к погашению кредитов.

Тем не менее, так как средний срок погашения кредитного портфеля Банка растет, он увеличит в среднем
срок погашения своих обязательств, столкнется с риском изменения процентной ставки, и будет вынужден
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использовать более сложные методы управления рисками и/или более сложные стандартные положения и
условия при заключении кредитных договоренностей.

Банк управляет рисками изменения процентной ставки посредством:

 установки и регулярного мониторинга лимитов позиций открытой валюты; лимиты устанавливаются по
максимальной открытой позиции для каждой валюты, для общей валютной позиции, максимального
срока открытой позиции и максимального объема убытков по открытой позиции;

 технического и углубленного анализа валют и прогнозируемых колебаний процентных ставок;

 анализа текущей позиции Группы, расчет и анализ необходимой и достаточной маржи, исходя из
оценки кредитных рисков;

 расчета минимальных процентных ставок в активных операциях, принимая во внимание, что
процентные ставки по активам должны быть выше процентных ставок на капитал, и включать
определенную стандартную маржу для покрытия кредитных рисков, которым подвергается Банк;

 регулярного анализа чувствительности Банка к риску изменения процентных ставок; и

 регулярного мониторинга установленных лимитов, и в случае их превышения, своевременное принятие
решения и соответствующих мер по возврату лимитов по процентным ставкам в соответствии с
существующими рисками изменения процентных ставок.

Финансирование и ликвидность

Введение

Политика Банка по финансированию и ликвидности нацелена на поддержание необходимого объема
средств, даже при самых неблагоприятных условиях, для удовлетворения своих операционных
потребностей и для соответствия нормам и стандартам НБРК и АФН РК и обязательствам, содержащимся в
различных кредитных схемах Банка. См. – Заимствования в иностранной валюте. Риск недостатка
ликвидности возникает при общем выделении средств на кредитные и инвестиционные операции Банка, и
включает риск повышения стоимости привлеченных средств и риска несвоевременной  ликвидации позиции
по обоснованной цене.

Казначейское  управление, в соответствии с текущими требованиями и прогнозами для всех подразделений
и филиалов Банка, ежедневно и централизовано управляет ликвидностью. Отдел по управлению
финансовыми рисками устанавливает каждодневные лимиты по минимальной доле средств, имеющихся в
наличии для покрытия оттока денежных средств, и минимальный уровень межбанковских и других схем
заимствования, необходимых для покрытия изъятия депозитов при неожиданных уровнях во стребования. В
дополнение КУАП рассматривает основные принципы Банка по обеспечению ликвидности  и стратегию
ежемесячно, и каждую неделю обновляет рейтинги ликвидности.

В таблице ниже представлена определенная информация в отношении показателей ликвидност и Банка по
состоянию на 30 июня 2006 года и 31 декабря 2005 года и 2004 года:

По состоянию
на 30 июня По состоянию на 31 декабря

2006 2005 2004
(в процентах)

Чистые кредиты/суммарные активы .............................................. 66,7 60,5 75,5
Чистые кредиты /депозиты ............................................................. 199,9 158,1 138,3
Ликвидные активы/суммарные активы(1) ...................................... 29,9 35,8 21,6
Чистые кредиты/собственный капитал.......................................... 506,7 523,5 639,0
Ликвидные активы/общая сумма задолженности перед
клиентами......................................................................................... 89,8 93,5 39,6
_____________
 (1) Ликвидные активы включают наличные средства и эквиваленты наличности, обязательные резервы в НБРК, сумма задолженности

перед кредитными институтами, финансовые активы, оцениваемые по справедливой стоимости через отчет о доходах и расходах
и ценные бумаги, доступные для продажи.

Финансовая база Банка диверсифицируется между депозитами клиентов, межбанковскими займами, а также
депозитами и суммами, полученными в ходе выпуска долговых ценных бумаг. По состоянию на 30 июня
2006 года 27,1 процента от общей суммы задолженности перед клиентами - депозиты 10 крупнейших
корпоративных вкладчиков Банка. По состоянию на 30 июня 2006 года у Банка имелись клиентские
депозитные счета, которые были обозначены как залоговое обеспечение для аккредитивов и гарантий,
выданных Банком на сумму 3,444 миллионов тенге или 7,3 процента от общего объема депозитов клиентов в
сравнении с 2,590 миллионами тенге по состоянию на 31 декабря 2005 года или 5,6 процентами от объема
клиентских депозитов. Отношение совокупных займов к потребительским депозитам составляло 206,6
процента по состоянию на 30 июня 2006 года, увеличившись с 164,2 процента на 31 декабря 2005 года.
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Данная структура, типичная для всех банков Казахстана, позитивно влияет на чистую маржу, но повышает
риск недостатка ликвидности. Банк намерен сократить концентрацию крупных корпоративных вкладчиков в
свой депозитной базе посредством привлечения крупных и средних корпоративных и розничных
вкладчиков.

Другие важные источники финансирования включают двухсторонние и схемы специального назначения от
банков и других финансовых институтов, а также выпуск долговых ценных бумаг с обычными и
приоритетными правами. Подобно некоторым своим конкурентам, Банк имеет открытые кредитные линии с
крупными западными банками, которые составляли 435 миллионов долларов США по состоя нию на 30
июня 2006 года. К концу 2007 года Банк намерен расширить свое присутствие на рынках отечественного
капитала и краткосрочного капитала. В июне 2004 года Банк выпустил трехгодовую внутреннюю
облигацию  на сумму 4 миллиарда тенге, которые были успешно размещены на отечественных рынках
Казахстана. 10 декабря 2004 года Банк зарегистрировал внутренние облигации в АФН РК на общую сумму
10 миллиардов тенге. В мае 2006 года Банк выпустил облигации с более низким статусом на сумму 5
миллиардов тенге и сроком погашения 10 лет.

Межбанковское финансирование также увеличилось до 38,320 миллионов тенге по состоянию на 31 декабря
2005 года. Банк улучшил свою позицию по разрыву ликвидности посредством использования более
долгосрочных активов и привлеченных средств.

Банк полагает, что новые заимствования наряду с доходами от данных ценных бумаг помогут укрепить его
среднесрочную ресурсную базу.

В таблице ниже представлена информация по обязательствам Банка на  указанные даты:

По
состоянию
на 30 июня По состоянию на 31 декабря

2006 2005 2004
(тыс. тенге)

(неаудир.) (аудир.)
Средства Правительства и НБРК .................................................... 54 248 81 119 168 020
Средства кредитных учреждений.................................................... 38 319 640 23 158 196 20 873 492
Средства клиентов............................................................................ 47 245 576 46 492 311 48 795 376
Выпущенные долговые ценные бумаги.......................................... 35 452 720 36 154 346 8 286 137
Резервы по возмещению страховых убытков................................. 199 842 196 269 199 486
Резервы.............................................................................................. 85 246 83 842 75 683
Чистые обязательства по отсроченным налоговым платежам ..... 276 812 223 569 28 420
Прочие обязательства....................................................................... 1 346 826 1 053 162 403 227
Итого обязательств ........................................................................ 122 980 910 107 442 814 78 829 841

Лицевой счет

В первом полугодии 2006 года, Банк увеличил общее количество вкладов клиентов с 1,6 % , что составляет
46,492 миллиона тенге на 31 Декабря 2005 года, до 47,246 миллионов тенге к 30 июня 2006 года.

Значительная часть банковской ресурсной базы представлена счетами юридических лиц (исключая
Правительство, НБРК и кредитные институты). Доля срочных депозитов и текущих счетов юридических
лиц в банковской депозитной базе осталась почти без изменений: с 60,6 % на 30 июня 2006 и до 65,8 % на 31
декабря 2005. Спад срочных депозитов от юридических лиц с 20 738 миллионов тенге (31 декабря 2005) до
13 952 миллионов тенге (30 июня 2006) произошел в большей мере из-за закрытия крупного депозита в
течение шестимесячного периода, закончившегося как раз 30 июня 2006. Вышеупомянутое закрытие
касалось депозита клиента сроком в один год оформленном в 2005 году, и по этой причине, ожидаемый
банком. Результатом данного закрытия депозита явилось снижение общего числа корпоративных срочных
депозитов банка, но в то же время это оказало воздействие на уменьшение концентрации банковских
депозитов и увеличения пропорции спроса на депозиты малого и среднего бизнеса, включа я срочные
розничные депозиты кредитного портфеля, соответствующего текущей политике Банка. Так 30 июня 2006
года, десять самых крупных вкладчиков банка составили приблизительно 27,1 % от общего количества
долга перед клиентами, по сравнению с 39,7 %  на 31 декабря 2005 года. В дальнейшем банк намеревается
снизить концентрацию местного кредитования при помощи привлечения розничных вкладчиков малого и
среднего бизнеса.

Банк продолжил увеличение своей базы розничных депозитов в 2006 году, что представляет собой важный
источник финансирования для банка, потому что розничное финансирование в большей степени состоит из
срочных депозитов, что само по себе более стабильно чем  корпоративное финансирование, но в то же время
более дорогостоящее для банка. Банк намеревается расширить долю рынка крупного чистого капитала и
розничный рынок для клиентов со средним доходом, увеличивая круг и качество услуг, которые он
оказывает. Показатели розничных депозитов составили 32,0 % и 28,6 % от общего количества банка 30 июня
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2006 года и 31 декабря 2005, соответственно. Так 30 июня 2006 года, приблизительно 35,6 % розничных
счетов банка были покрыты системой страхования вкладов и депозитов до 34,7 % 31 декабря 2005 года. Так
30 июня 2006 года, счета, с датой погашения кредита от одного до двенадцати месяцев, составили 17,885
миллионов тенге или 37,9 % от общего количества счетов на возврат клиентам по сравнению с 14,879
миллионами тенге или 32,0 % от общего числа на 31 декабря 2005 года. Так 30 июня 2006 года, счета , с
датой погашения кредита более одного года, составили 9,787 миллионов тенге или 20,7 % от общего числа
выдачи клиентам, по сравнению с 8,087 миллионами тенге или 17,4 % от общего количества на 31 декабря
2005 года.

Нижеприведенная таблица показывает детали счетов клиентов как розничных, так и корпоративных,
разделенных по срокам и спросу на депозиты:

По
состоянию на

30 июня По состоянию на 31 декабря
2006 2005 2004

(в тыс. тенге)
(неауд.) (аудир.)

Кредитный спрос:
Коммерческие предприятия..................................................... 14 699 731 9 847 066       9 952 995
Физические лица....................................................................... 2 581 515 921 433       1 747 103
Органы государственной власти ............................................. 9 991 6 647              1 590
Итого ......................................................................................... 17 291 237 10 775 146 11 701 688
Срочные депозиты:
Коммерческие предприятия..................................................... 13 951 755 20 738 164 26 342 533
Физические лица....................................................................... 12 558 474 12 388 899 9 358 066
Итого ......................................................................................... 26 510 229 33 127 063 35 700 599
Обеспечение гарантии и аккредитива..................................... 3 444 110 2 590 102 1 393 089
Общая сумма депозитов ........................................................ 47 245 576 46 492 311 48 795 376

Процентная ставка банковских депозитов близка к средней на рынке, Банк также предлагает конкурентно
способные ставки в сравнении с другими организациями Казахстана.

Нижеприведенная таблица показывает процентную ставку по депозитам:

По
состоянию на

30 июня По состоянию на 31 декабря
2006 2005 2004

(в процентах)
Депозиты в тенге:
Текущие депозиты.................................................................... До 2,0 До 2,0 До 3,0
Срочные депозиты.................................................................... От 1,0 до 16,0 От 1,5 до 16,0 От 0,7 до 16,0
Под обеспечение гарантии и аккредитива.............................. до 9,2 От 3,5 до 12,0 От 1,6 до 2,9
Депозиты в иностранной валюте:
Текущие депозиты.................................................................... До 3,0 До 3,0 До 3,0
Срочные депозиты.................................................................... От 1,0 до 10,0 От 1,0 до 10,0 От 1,0 до 14,0
Под обеспечение гарантии и аккредитив ............................... до 8,8 От 2,0 до 8,8 От 1,6 до 2,9

В феврале 2005 года в Положение об управлении инвестициями пенсионных активов, № 264 от 29 июля
2003 года, были внесены изменения, заключающиеся в том, что с 14 февраля 2005 года, пенсионные активы
могут быть вложены в банки второго уровня на период, не превышающий 36 месяцев; прежде такие вклады
ограничивались сроком в 12 месяцев. В результате, у банка наблюдался значительный рост количества
вкладов от пенсионных фондов и как следствие весомые доказательства ликвидности банка. К концу 2005
года, приблизительно 16,8 % из 20 крупнейших депозитов банка были открыты пятью пенсионными
фондами.

Займы в иностранной валюте

Ниже приведенное краткое описание условий кредитования основного долга, на основании которых банк
является заемщиком и/или поручителем согласно данным настоящего Проспекта:
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Схема кредитования Ситибанк/ING

19 октября 2005 года, Банк заключил кредитное соглашение на срочную ссуду в размере 100 миллионов
долларов США, который приносил проценты ЛИБОР плюс 1,90%, с синдикатом иностранных банков во
главе с Citibank N.A. Лондонский филиал и ING Bank N.V.Лондонский филиал ("Схема кредитования
Ситибанк/ING").

12 октября 2006 года, Банк принял Поправки к Соглашению и Подтверждение с учетом Схемы
кредитования Ситибанк/ING, посредством которой, он передал обязательства Ситибанка/ING эмитенту и
пролонгировал сроки Ситибанк/ING до одного года.

30 июня 2006 года, непогашенное сальдо основной задолженности Схемы кредитования Citi/ING составило
100 миллионов долларов США.

Схема кредитования Deutsche Bank/RZB

2 июня 2006 года, Банк заключил соглашение по срочному займу сроком на 2 года, не имеющее
обеспечения, на сумму 135 миллионов долларов США с синдикатом иностранных банков во главе с
Deutsche Bank AG Лондонский филиал и Raiffeisen Zentralbank O¨ sterreich Aktiengesellschaft ("Схема
кредитования Deutsche Bank/RZB"). Схема кредитования Deutsche Bank/RZB исчерпала себя в июне 2006
года.

Ссуда "Схема кредитования Deutsche Bank/RZB" приносит проценты  на непогашенное сальдо
задолженности по основной сумме по годовой ставке ЛИБОР плюс 1,95 %. Банк имеет право сделать
частичную или полную предоплату "Схема кредитования Deutsche Bank/RZB" в любое время. Выплата
ожидается 2 июня 2008 года с возможностью пролонгации до двух лет.

На 30 июня 2006 года непогашенное сальдо основной задолженности Deutsche Bank/RZB составило 135
миллионов долларов США.

Последующее кредитование механизма торгового финансирования

Банк регулярно вступает в различные межбанковские схемы финансирования с иностранными банками и
дочерними компаниями иностранных банков в Казахстане, согласно каждой из которых, Банку разрешено
получить различные суммы иностранной валюты, соответствующих пруденциальным нормам и
коэффициенту ликвидности, установленному НБКР, с целью создания фондов последующего кредитования
для особых клиентов крупного бизнеса, с расчетом 85,0 % финансирования по оценке специального
контракта на импорт ("Последующее кредитование механизма торгового финансирования"), зависящего от
цены и качества поручительства и при соблюдении существующей кредитной политики и процедур Банка.
Кредитование такого рода не должно превышать 25,0 % от собственного капитала Банка с учетом риска
Банка на одного заемщика или группы связанных заемщиков. По данному Проспекту Банк поддерживает
Последующее кредитование механизма торгового финансирования с Citibank, ABN AMRO Bank N.V., HSBC
Bank Kazakhstan, Bank Austria Creditanstalt A.G., Commerzbank A.G., ING Bank N.V., Bayerische Hypo und
Vereinsbank Aktiengesellschaft и The Bank of New York. В то время как большинство механизмов торгового
финансирования заключаются сроком на один год, некоторые предоставляют возможность выплаты сроком
до пяти лет. Механизм торгового финансирования обычно либо необеспечен, либо обеспечен поддержкой
фондов Банка связанными с НБК или банками корреспондентами Банка за пределами Казахстана.
Кредитование механизмов торгового финансирования обычно подлежит предварительной полной или
частичной выплате Банком в любое время.

Займы, оформленные данными механизмами торгового финансирования, приносят процент по
непогашенным сальдо основной задолженности по ставке ЛИБОР плюс маржа между 1,9 % и 2 %.

Условия кредитных соглашений

В рамках финансовых соглашений, Банк обязан поддерживать определенные финансовые коэффициенты,
особенно касающиеся его ликвидности, достаточности капитала и риска потенциальных кредитных
убытков. Кроме того, в соответствии со сроками данного кредитования, Банку необходимо получить
согласие основных кредиторов перед распределением любых дивидендов (не относящихся к дивидендам на
акции) держателям обыкновенных акций. Кредиторы имеют право получать отчеты по соблюдению Банком
определенных коэффициентов. По данному Проспекту, Банк соответствовал всем финансовыми
коэффициентам и другим соглашениям налагаемыми на любое финансовое соглашение, на усл овиях
которого он является заемщиком или поручителем.

Ценная бумага, представляющая собой долговое свидетельство

26 апреля 2005 года Банк впервые выпустил Еврооблигации стоимостью 150 миллионов долларов США 9%
до 2008. ING Bank N.V., Лондонский филиал и Dresdner Bank AG Лондонский филиал являлись ведущими
соуправляющими по этому вопросу. У Банка имеется долларовые и  внутренние облигации в тенге не
представленные к платежу и приносящие процент по ежегодной ставке варьирующейся между 7,5 и 9 % со
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сроком выплаты между 2007 и 2016. На 30 июня 2006 года основная сумма всех выпущенных внутренних
облигаций составила 19,1 миллиарда тенге.

Нижеследующая таблица показывает находящиеся в обращении облигации Банка:

По
состоянию

на 30
июня

По состоянию на
31 декабря

Ежегодная
гарантированная
ставка процента

на облигацию Срок погашения 2006 2005 2004
(%) Номинальная стоимость

(млн. тенге)
Облигации в тенге
индексированные в
долл.США ............................ 8,5 22 Май 2005 — — 833
Субординированные
облигации в тенге ................ 7,5 18 Май 2016 1 945 — —
Субординированные
облигации в тенге
индексированные в
долл.США ............................ 9,0 12 Июнь 2011 3 185 3 599 3 495
Движение капитала
облигаций в тенге ................ 8,0 + 1,0

умноженный на
индекс инфляции

25 Июнь 2007 4 000 4 000 3 993

Облигации в тенге ............... 8,0 30 Декабрь 2008 10 000 9 745 —
Фиксированная процентная
ставка облигаций в
долларах США..................... 9,0 28 Апрель 2008 19 130 —

10 декабря 2004, Банк зарегистрировал внутренние необеспеченные облигации с АФН РК с основной
суммой в 10 миллиардов тенге. К концу марта 2006 года вложение капитала данных облигаций было
завершено. 25 января 2006 года, Банк зарегистрировал субординированные облигации на сумму в 5
миллиардов тенге и сроком до 10 лет.

Менеджмент иностранной валюты

С мая 1999 года по 2002, тенге обесценился по отношению к доллару США. Однако, тенге снова окреп в
2003 году, продолжая укрепляться по отношению к доллару США в течение 2003, 2004 и 2005 гг. Согласно
данным НБРК, в течение первых шести месяцев 2006 года, тенге вырос в цене на 11,3% по отношению к
доллару США.

Банк достаточно чувствителен к изменениям валютных курсов доминирующей иностранной валюты при
своем финансовом положении и движением потоков наличности. Отдел риска отслеживает чистую
валютную позицию Банка и дает рекомендации по развитию дальнейшей стратегии. Комитет по управлению
активами и обязательствами ограничивает размеры кредита банка одному заёмщику денежными оборотами.
Данные размеры кредита соответствуют требованиям НБРК или АФН РК, в зависимости от конкретного
случая.

Регулирование и мониторинг чистой валютной позиции банков Казахстана проводиться НБРК и АФН РК.
Согласно нынешним положениям НБРК и АФН РК, коэффициент позиции открытой иностранной валюты
банка, схожий с его капиталом, не должен превышать 30% (такой коэффициент будет снижен до 25%,
начиная с сентября 2006 года), а позиция открытой иностранной валюты к любой валюте страны
оценивается S&P как "А" или выше, или какой-либо другой категорией, признанной международным
агентством, или Евро, которое не должно превышать 15 % своего капитала. Позиция чистой иностранной
валюты к любой валюте страны оцененная ниже "А" урезана до 5% (См. " - Маржа и Коэффициент
достаточности капитала"). Положения НБРК и АФН РК определяют позицию открытой иностранной
валюты банка на сумму, по которой  пассивы в иностранной валюте превышают активы в иностранной
валюте. Активы в иностранной валюте включают все займы иностранной валюты, выданные Банком, и
общую стоимость закупки форвардной валюты. Обязательства в иностранной валюте включают все счета в
иностранной валюте общей стоимость продажи форвардной валюты. Банк еженедельно предоставляет НБРК
и АФН РК отчет о состоянии иностранной валюты. Чистая позиция определена разницей между общей
суммой всех долгосрочных позиций иностранной валюты и общей суммой всех краткосрочных позиций
иностранной валюты банка.
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Нижеприведенная позиция детально показывает позицию чистой иностранной валюты Банка (просчитано в
соответствии с требованиями НБРК и АФН РК):

По
состоянию на

30 июня По состоянию на 31 декабря
2006 2005 2004

Краткосрочная позиция чистой иностранной валюты(тенге,
тыс.).......................................................................................... 6 517 411 1 397 813 7 816 256

Позиция чистой иностранной валюты в процентной ставке
акционерного капитала........................................................... 35,0 10,0 74,0

Чистая позиция пассивов в иностранной валюте .................. 8,8 2,1 13,6

Казначейские операции

Основной целью казначейских операций Банка является достижение эффективного управления Банковской
ликвидностью, процентными ставками и рынком риска, используя курсы иностранных валют и рыно чные
деньги, и таким образом управляя лимитами на операции в иностранной валюте и расходами на вложение и
увеличением инвестиционной прибыли. Министерство Финансов вычисляет наличную позицию Банка
ежедневно и предоставляет руководству еженедельные отчеты о  Банковской ликвидности и денежных
потоках.

Казначейские операции Банка состоят преимущественно из сделок за наличные тенге и иностранн ую
валюту, государственные ценные бумаги, и валютный своп и форвардные трансакции с целью страхования.
Недостаточно развитые механизмы структуры, торговли и расчетов на рынке производных финансовых
инструментов в Казахстане совместно с достаточно развитым внутренним банковским сектором и торговлей
государственными ценными бумагами. См. "- Финансовые активы, оцениваемые по справедливой стоимости
по доходам и расходам и портфель инвестиционных ценных бумаг".

Финансовые активы, оцениваемые по справедливой стоимости по доходам и расходам и портфель
инвестиционных ценных бумаг

Банк структурирует портфель ценных бумаг, основанный на определенных факторах, включая ликвидность,
диверсификацию и доходность к погашению при условии, сохранения ценной бумаги до срока погашения.
На основании статуса первичного дилера по государственным ценным бумагам в Казахстане, значительная
доля от совокупного портфеля ценных бумаг Банка состоит из ценных бумаг Правительства, Министерства
Финансов и НБРК (35,2 % на 31 декабря 2005, по сравнению с 44,4 % 31 декабря 2004 года). На 31 декабря
2005 года, доля еврооблигаций выпущенных казахстанскими банками увеличилась и составляла 36,6 % от
совокупного портфеля ценных бумаг для продажи, по сравнению с 29,0 % 31 декабря 2004 года. Оставшийся
портфель состоит из облигаций в тенге, выпущенными организациями Казахстана, включая финансовые
институты и крупные корпорации.

Банк классифицирует инвестиционные ценные бумаги исходя из целевого использования подобных ценных
бумаг во время покупки данных ценных бумаг.
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Нижеприведенная таблица показывает состояние совокупного портфеля ценных бумаг Банка для продажи
на 30 июня 2006 года и 31 декабря 2005 и 2004 гг:

По состоянию на 30
июня По состоянию на 31 декабря
2006 2005 2004

(тенге, тыс.)
(неаудир.) (%) (тенге, тыс.)

(аудир.) (%) (тенге, тыс.)
(аудир.) (%)

Облигации крупных компаний ..... 2 114 812 27,0 786 723 14,9 820 968 13,8
Еврооблигации казахских банков 1 872 905 23,9 1 931 807 36,6 1 726 744 29,0
Суверенные облигации
Казахстана ...................................... 1 046 332 13,4 1 643 833 31,2 2 658 237 44,7
Облигации казахских банков........ 825 751 10,5 201 075 3,8 154 740 2,6
Казначейские векселя
Министерства Финансов............... 733 819 9,4 464 187 8,8 151 799 2,5
Облигации кредитных
институтов Казахстана (не банки) 652 113 8,3 13 850 0,3 235 924 4,0
Облигации иностранных
кредитных институтов .................. 262 196 3,3 — — — —
Доля местных банков .................... 242 647 3,1 217 309 4,1 165 525 2,8
Местные муниципальные
облигации ....................................... 83 002 1,1 17 637 0,3 24 642 0,4
Облигации НБРК ........................... — — — — 13 004 0,2
Совокупный портфель ценных
бумаг к продаже ...........................

7 833 577 100,0 5 276 421 100,0 5 951 583 100,0

Портфель ценных бумаг Банка на продажу увеличился на 48,5 % в течение шестимесячного периода
окончившегося 30 июня 2006, с 5,276 миллионов тенге на 31 декабря 2005 года, до 7,83 4 миллионов тенге на
30 июня 2006 года. Данный рост показывает необходимость поддерживания определенного уровня
ликвидности Банка. А Банк регулирует ликвидность и доходность активов через свой совокупный портфель
ценных бумаг. Для того чтобы улучшить ликвидность и состав активов, Банк увеличил держание
корпоративных облигаций на 168,8 % с 787 миллионов тенге от 31 декабря 2005 года, увеличил свое
владение облигаций в других казахских банках на 310,7 % на 30 июня 2006 года, а также увеличил в
значительной мере владение облигациями казахских кредитных институтов (не банках) на 638 миллионов
тенге к 653 миллионам тенге на 30 июня 2006 года.

Портфель ценных бумаг Банка на продажу уменьшился на 11,3 % в 2005 году, т.е. с 5,952 миллионов тенге
на 31 декабря 2004 года до 5,276 миллионов тенге на 31 декабря 2005 года. Существенная доля такого
снижения определяется уменьшением доли владения Суверенными облигациями на 38,2 % к 1,644
миллионам тенге на 31 декабря 2005 года.
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Нижеприведенная таблица отражает состав финансовых активов Банка оцениваемых по справедливой
стоимости через прибыль или убыток на 30 июня 2006 года, 31 декабря 2005 и 2004гг:

По
состоянию на

30 июня По состоянию на 31 декабря
2006 2005 2004

(тенге, тыс.)
(неаудир.) (аудир.)

Казначейские векселя государственных ценных бумаг
ОЭСР........................................................................................ 5 439 831 3 212 508 —

Еврооблигации казахстанских банков .................................... 4 358 798 2 514 477 339 549
Еврооблигации иностранных кредитных институтов (не
банков) ..................................................................................... 968 341 2 429 752 —

Облигации казахстанских банков ........................................... 526 513 533 620 —
Облигации казахстанских кредитных институтов (не
банков) ..................................................................................... 401 450 280 967 —

Коэффициент гарантии ценных бумаг иностранных банков 356 070 — —
Корпоративные облигации ...................................................... 145 867 781 967 170 044
Еврооблигации иностранных банков...................................... 112 818 134 789 —
Облигации НБРК ...................................................................... 83 399 — —
Казначейские векселя Министерства Финансов .................... 30 971 33 677 30 832
Суверенные облигации Республики Казахстан ..................... — — 49 566
Финансовые активы, оцениваемые по справедливой
стоимости через прибыль или убыток .............................. 12 424 058 9 921 757 589 991

Финансовые активы Банка, оцениваемые по справедливой стоимости через прибыль или убыток,
значительно увеличились в 2005 году до 9,922 миллионов тенге на 31 декабря 2005 года с 590 миллионов
тенге на 31 декабря 2004 года. Существенная доля данного роста свидетельствует о покупке казначейских
векселей государственных ценных бумаг ОЭСР, еврооблигаций банков и кредитных институтов,
корпоративных облигаций банков и кредитных институтов и облигации органов иностранных го сударств.
Рост ценных бумаг в обращении произошел в результате изменений политики комитета по управлению
активами и обязательствами и решениям руководства отдать приоритет краткосрочным инвестициям на
рынке ценных бумаг.

У банков второго уровня Казахстана не существует единого курса политики в отношении увеличения
кредитного портфеля. Однако, Банк определяет свою кредитную политику концентрируясь на минимизаци ю
кредитных рисков, а не на активно выдаваемые займы клиентам.

Кредитный портфель

Введение

Займы клиентов составляют наибольшую часть активов Банка. Финансирование осуществляется с учетом
различных целей, в то время как большинство корпоративных займов предоставляются с целью оборотного
капитала и финансирования торговли со сроком погашения до пяти лет и меньше. Однако, на основе спроса
на долгосрочное финансирование существующих клиентов и роста других корпоративных кредитов
высокой категории, Банк намерен продлить сроки погашения кредитов, аргументируя это тем, что данная
политика соответствует ресурсной базе долгосрочного кредитования через рост займов и срочных
депозитов. Предоставление займов физическим лицам в основном состоит из следующих продуктов
кредитования: ипотека, займы на приобретение машины, и другие кредиты на покупку продуктов клиента.

Кредитный портфель банка, без учета резервов под обесценение, вырос на 28,5 % за первое полугодие 2006
года с 73,492 миллионов тенге на 31 декабря 2005 до 94,466 миллионов тенге на 30 июня 2006 года. По
данным на 30 июня 2006 года, 20 крупных заемщиков составили 41,7 %  от совокупного кредитного
портфеля Банка, сравнивая с 31 декабря 2005 года данный процент составлял 43,2%.
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Займы, поручительства и аккредитивы

Нижеприведенная таблица отражает варианты займов Банка и условных обязательств, исключая затраты на
сервисный лизинг:

По
состоянию на

30 июня По состоянию на 31 декабря
2006 2005 2004

(тенге, тыс.)
(неаудир.) (аудир.)

Ссуды клиентам, общее ........................................................... 97 628 497 76 323 337 70 974 209
Резервы под обесценение......................................................... (3 162 865) (2 831 359) (3 489 168)
Ссуды клиентам (чистые) ..................................................... 94 465 632 73 491 978 67 485 041
Условные обязательства
Обязательство по предоставлению кредита ........................... 18 011 934 12 751 269 9 518 226
Гарантии.................................................................................... 6 399 545 2 343 323 4 358 533
Товарный аккредитив............................................................... 16 508 507 10 139 243 7 323 380
Малые провизии ....................................................................... (85 246) (83 842) (75 683)
Малый денежный залог............................................................ (3 444 110) (2 590 102) (1 393 089)
Общее по условным обязательствам, исключая затраты
на сервисный лизинг ............................................................ 37 390 630 22 559 891 19 731 367

Общее по займам и условным обязательствам,
исключая затраты на сервисный лизинг ......................... 131 856 262 96 051 869 87 216 408

Банк использует такое же кредитное регулирование и политику управления в принятии на себя расходов по
забалансовому обязательству, как и по балансовым расходам.

Нижеприведенная таблица показывает распределение совокупного кредитного портфеля Банка (до
формирования резервов под обесценение) суммой займа:

По состоянию на
30 июня По состоянию на 31 декабря

2006 2005 2004
(тенге, тыс.) (%) (тенге, тыс.) (%) (тенге, тыс.) (%)

Деление суммой займа
10 000 долларов США –30 000
долларов США............................... 3 313 386 3,4 2 881 243 3,8 3 332 946 4,7
До 10 000 долларов США ............. 7 656 125 7,8 7 677 053 10,1 8 974 351 12,6
30 000 долларов США –100 000
долларов США............................... 6 885 529 7,1 5 895 257 7,7 5 872 383 8,3
100 000 долларов США –500 000
долларов США............................... 11 152 211 11,4 8 886 992 11,6 8 455 337 11,9
Более чем 500 000 долларов США 68 621 246 70,3 50 982 792 66,8 44 339 192 62,5
Итого .............................................. 97 628 497 100,0 76 323 337 100,0 70 974 209 100,0

Структура кредитного портфеля по сроку выплат

Нижеприведенная таблица показывает распределение совокупного кредитного портфеля Банка (до
формирования резервов под обесценение) по сроку погашения займов:

По состоянию на
30 июня По состоянию на 31 декабря

2006 2005 2004
(тенге, тыс.)

(неауд.)
(%) (тенге, тыс.)

(ауд.)
(%) (тенге, тыс.)

(ауд.)
(%)

Деление по срокам выплат
До 1 месяца .................................... 8 131 874 8,3 7 150 049 9,4 7 010 421 9,9
1 – 3 месяцев .................................. 5 994 075 6,2 5 368 539 7,0 5 063 369 7,1
3 месяца – 1 года............................ 26 862 924 27,5 18 799 247 24,6 16 606 161 23,4
1 года – 5 лет .................................. 46 097 300 47,2 34 673 097 45,4 29 590 749 41,7
Более 5 лет...................................... 10 542 324 10,8 10 332 405 13,6 12 703 509 17,9
Итого .............................................. 97 628 497 100,0 76 323 337 100,0 70 974 209 100,0
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Структура совокупного кредитного портфеля по секторам

Основной задачей Банка в соответствии с политикой его кредитования является вложение капитала в
различные сектора экономики с целью снижения риска потенциальных убытков от определенных,
ограниченных отраслей.

Нижеприведенная таблица отражает точную информацию структуры совокупного кредитного портфеля
Банка (до формирования резервов под обесценение) по экономическому сектору:

По состоянию на
30 июня По состоянию на 31 декабря

2006 2005 2004
(тенге, тыс.)

(неауд.) (%) (тенге, тыс.)
(ауд.) (%) (тенге, тыс.)

(ауд.) (%)

Физические лица............................ 17 191 935 17,6 15 157 798 19,9 17 691 052 24,9
Оптовая торговля, включая: ......... 19 048 328 19,6 9 082 266 11,9 9 909 603 14,0

- Нефтепродукты................... 12 792 456 13,1 3 914 079 5,1 3 201 212 4,5
- Продукты питания .............. 1 538 010 1,6 1 359 639 1,8 3 456 340 4,9
- Нефтепромысловое

оборудование ...................... 1 523 909 1,6 1 789 227 2,3 85 932 0,1
- Компьютеры и бытовая

техника ................................ 909 191 0,9 442 666 0,6 1 006 889 1,4
- Хлопок-сырец ..................... 460 700 0,5 478 925 0,6 518 667 0,7
- Строительные материалы 278 394 0,3 204 112 0,3 249 331 0,4
- Мобильные телефоны ........ 151 779 0,2 169 481 0,2 779 535 1,1
- Другое.................................. 1 393 889 1,4 724 137 1,0 611 697 0,9

Строительство................................ 14 873 273 15,2 12 071 194 15,8 5 775 744 8,1
Пищевая промышленность ........... 10 401 291 10,7 10 403 920 13,6 11 080 590 15,6
Сельское хозяйство........................ 6 466 341 6,6 6 035 767 7,9 3 568 793 5,0
Коммуникации ............................... 4 850 538 5,0 4 502 039 5,9 5 105 381 7,2
Транспорт ....................................... 4 043 972 4,1 3 877 527 5,1 1 209 590 1,7
Арендуемая собственность ........... 3 738 749 3,8 3 982 430 5,2 1 321 879 1,9
Недвижимость................................ 2 677 780 2,7 2 347 406 3,1 4 309 744 6,1
Розничная торговля ....................... 2 576 183 2,6 744 987 1,0 578 692 0,8
Авто сервис и торговля ................. 2 468 095 2,5 2 070 610 2,7 806 487 1,1
Развлечения .................................... 1 956 589 2,0 1 809 137 2,4 1 528 490 2,2
Финансовое посредничество ........ 1 346 343 1,4 31 339 — 2 120 230 3,0
Услуги исследования и
консультирования.......................... 1 070 818 1,1 580 890 0,8 848 069 1,2
Издательское дело ......................... 1 013 645 1,0 878 941 1,2 736 294 1,0
Гостиницы и рестораны ................ 689 456 0,7 486 712 0,6 293 929 0,4
Горная промышленность .............. 562 688 0,6 452 209 0,6 1 024 334 1,4
Добыча полезных ископаемых
неметаллов ..................................... 536 281 0,5 297 873 0,4 273 871 0,4
Медицинское обслуживание......... 100 008 0,1 35 298 — 44 828 0,1
Система подачи электроэнергии,
газа и воды...................................... 10 178 — 237 067 0,3 2 057 489 2,9
Другое............................................. 2 006 006 2,2 1 237 927 1,6 689 120 1,0
Общая сумма кредитов............... 97 628 497 100,0 76 323 337 100,0 70 974 209 100,0
Резервы под обесценение ........ (3 162 865) (2 831 359) (3 489 168)
Чистые займы .............................. 94 465 632 73 491 978 67 485 041

Совокупный кредитный портфель Банка вырос примерно на 27,9 % за первое полугодие 2006 года: до 97,628
миллионов тенге на 30 июня 2006 года. Сельскохозяйственные компании увеличили свои кредиты
незначительно: до 6,466 миллионов тенге за период до 30 июня 2006 года; однако, процентное отношение
кредитования сельскохозяйственных компаний по совокупному кредитному портфелю уменьшилось на 6,6
% к 30 июня 2006 года по сравнению с 7,9 % на 31 декабря 2005. Кредиты строительным и
коммуникационным компаниям 30 июня 2006 года также уменьшились по процентному соотношению
совокупного кредитного портфеля до 5% и 15,2 % совокупного кредитного портфеля Банка, соответственно.
Данные изменения произошли, прежде всего, в результате политики диверсификации кредитного портфеля
Банка. На 30 июня 2006 года, кредитование компаний, занимающейся недвижимостью возросло до 2,678
миллионов тенге по сравнению с 2,347 миллионами тенге на 31 декабря 2005. В 2006 году, риск
потенциальных убытков Банка в секторе недвижимости вырос из-за всеобщего повышения цен в данном
секторе экономики Казахстана.

Банк выдал кредиты на 17,192 миллиона тенге физическим лицам по состоянию на 30 июня 2006 года, что
представляет 17,6% от совокупного кредитного портфеля Банка. Несмотря на снижение доли займов
физическими лицами в общем кредитном портфеле по сравнению с 31 декабря 2005 года, Банк укрепил свои
позиции на рынке розничного кредитования. Банк ожидает значительный рост в выдаче кредитов на
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покупку транспорта и ипотечных кредитов во втором полугодии 2006 года, а также увеличения
кредитования в данных областях.

Ссуды, выданные на сектор оптовой торговли, выросли до 19,048 миллионов тенге на 30 июня 2006 года.
Такое увеличение приписывается кредитованию оптовой торговли нефтепродуктами, которые представлены
13,1% от суммы кредитного портфеля Банка на 30 июня 2006 года.

Компании розничной торговли оформили кредиты на 2,576 миллионов тенге на 30 июня 2006 года, тогда как
на 31 декабря 2005 приходилось 745 миллионов тенге.

Банк увеличил сумму кредитного портфеля на 7,5 % с 70,974 миллионов тенге на 31 декабря 2004 года до
76,323 миллионов тенге на 31 декабря 2005 . Сельскохозяйственные компании увеличили количество
кредитов с 3,569 миллионов тенге на 31 декабря 2004 годя до 6,036 миллионов на 31 декабря 2005, или с
5,0% до 7,9 % от общей суммы кредитного портфеля, соответственно. Кредиты на пищевую
промышленность и коммуникацию снизились до 13,6 % и на 2,9% от общего кредитного портфеля Банка,
соответственно, на 31 декабря 2005 года, в сравнении с 15,6 % и 7,2 % на 31 декабря 2004, соответственно.
Данные изменения произошли, прежде всего, из-за политики Банка по диверсификации. На 31 декабря 2005
года, займы на недвижимость уменьшились до 2,347 миллионов тенге, по сравнению с 4,310 миллионами
тенге на 31 декабря 2004. Такой спад явился следствием заявления Правительством в середине 2004 года о
намерении продвигать недорогое жилищное строительство в крупных городах, таких как Астана и Алматы,
в результате чего, Банк принял решение снизить риск потенциальных убытков в данном секторе в ожидании
тенденции к понижению на строительном рынке элитного жилья, которое составляло значительную часть
рынка обслуживаемого строительными клиентами Банка.

Кредиты Банка физическим лицам составили 15,158 миллионов тенге на 31 декабря 2005 года, а именно 19,9
% от суммы кредитного портфеля Банка, и были названы крупнейшим сектором кредитования. Для
сравнения, на 31 декабря 2004 года приходилось 17,691 миллионов тенге по данному сектору. Так ой спад
приписывается стратегическому решению Банка нацеленного на улучшение розничного кредитного
портфеля в 2005 году.

Компании розничных продаж оформили кредиты на сумму 745 миллионов тенге на 31 декабря 2005 (28,7%),
в сравнении с 579 миллионами тенге на 31 декабря 2004г.

В дополнении, Банк намеревается увеличить риск потенциальных убытков в горнорудном секторе, газо - и
нефтедобычи. Эти два сектора быстро развиваются в Казахстане и ссуды компаний, связанных с этим
бизнесом, составляют 0,8 % и 0,6 % от совокупного кредитного портфеля Банка на 31 декабря 2005 года.

Структура кредитного портфеля по денежным оборотам

Согласно политике Банка по ограничению риска потенциальных убытков на валютные колебания,
традиционно нетенговые кредиты составляют значительную часть кредитного портфеля Банка, большая
часть которой представлена в виде обязательств в  долларах США. На 30 июня 2006 года и 31 декабря 2005
и 2004 гг., доллар США,  Евро и индексированный заём составляли 43,3 %, 46,0%, и 48,8 % от общей суммы
займов Банка, соответственно. Однако, в 2005 и 2006 гг. спрос на внутреннем рынке и расширенная
ресурсная база тенге, так же как и относительно стабильный процентные ставки на кредиты в тенге,
позволили Банку увеличить сумму кредитного портфеля в тенге. Кредиты в  тенге составили 56,7 %, 54,0% и
51,2 % от общей суммы кредитования Банка на 30 июня 2006 года, 31 декабря 2005 и 2004гг.,
соответственно.

Нижеприведенная таблица отражает точную информацию по валютному профилю совокупного кредитного
портфеля Банка:

По состоянию на
30 июня По состоянию на 31 декабря

2006 2005 2004
(тенге, тыс.)

(неауд.)
(%) (тенге, тыс.)

(ауд.)
(%) (тенге, тыс.)

(ауд.)
(%)

Тенге ............................................... 55 360 56,7 41 194 54,0 36 353 51,2
Доллар США.................................. 38 962 39,9 32 157 42,1 32 275 45,5
Евро................................................. 3 306 3,4 2 940 3,9 2 344 3,3
Другие............................................. — — 32 — 2 —
Итого .............................................. 97 628 100,0 76 323 100,0 70 974 100,0

Кредитная политика и процедуры

Общая информация

АФН РК устанавливает основные направления в отношении банковских процессов на согласие в ыдать
кредит, установить сроки, кредитные уровни и процентные ставки займов. Соответствующие предписания
ограничивают риск потенциальных убытков любого заемщика или группы заемщиков до 10 % банковской
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маржи, для сторон связанных с банком, и до 25% для сторон не связанных с банком, а также 10% под
необеспеченные ссуды. Процесс одобрения Банка на выдачу кредитов основывается на положениях АФН
РК и его собственных внутренних процедурах установленных Советом Правления и Советом Директоров.

Комитет по кредитным инвестициям Банка состоит из двух подкомитетов, Малого кредитного комитета и
Главного кредитного комитета, которые находятся в головном его офисе, и отвечают за одобрение решений
по кредитам внутри Банка. Малый кредитный комитет принимает решения по ободрению сроков
источников кредитования и/или гарантии, распространяющиеся на корпоративных клиентов Банка на сумму
до 1 000 000 долларов США. Главный кредитный комитет ответственен за исполнение кредитной политики
Банка в отношении клиентов крупных корпораций и ободрение сроков источников кредитования и/или
гарантии, распространяющиеся Банком на сумму в 1 000 000 долларов США для розничных и
корпоративных клиентов. Совет Правления, совместно с Главным кредитным комитетом, также должен
принимать решения на одобрение кредитов превышающих 10 000 000 долларов США. Совет Директоров
должен принимать решения по выдаче всех трансакций.

Внутри каждого филиала, кредитные решения под займы ниже кредитного уровня данного филиала
рассматриваются кредитной комиссией этого филиала. Уровни для каждого филиала установлены Главным
кредитным комитетом и варьируются от 2 000 до 500 000 долларов США на каждого отдельного заемщика в
зависимости от таких факторов, как размер филиала. С ростом Банка, данные лимиты планируются
расширяться. Лимит кредитования может быть увеличен до максимального лимита одобренного филиалом,
или отозван, в зависимости от его соответствия с кредитной политикой Банка. Лимиты кредитования
пересматриваются раз в полгода или, в качестве альтернативы, по запросу филиала. Сделки со связанными с
банком лицами должны проводиться в головном офисе Банка и любые корпоративные кредиты должны
быть одобрены управляющим отделом риска, который в свою очередь является членом кредитного
комитета. Все заявления на получение кредитов или поручительства от корпоративных или розничных
клиентов должны быть представлены на рассмотрение Банку в стандартных формах. В случае
корпоративных клиентов, заявка подается в головной офис, в зависимости от вида займа, и рассматривается
либо Отделом корпоративного бизнеса, либо Отделом развития бизнеса, каждый из которых отвечает за
свой сегмент клиентов. Соответствующий отдел рассматривает и анализирует заявку, включая расчёт
технико-экономического обоснования, анализ финансового положения, репутации и опыта потенциального
заемщика, затем подготавливает кредитное досье, основанное на результатах его работы. Одновременно,
заявка на предоставления кредита и кредитное досье клиента рассматриваются Отделом кредитного риска,
Отделом внутреннего контроля, Залоговым отделом, Отделом просроченных ссуд и Правовым отделом
Банка. Отдел кредитного риска имеет право временно приостановить или отказать любому заявителю при
наличие сомнений о платежеспособности и финансовом положении заявителя. После рассмотрения  Отделом
кредитного риска, заявка на получение кредита направляется в один из кредитных комитетов Банка. Если,
заявка одобрена комитетом, то Отдел внутреннего контроля собирает данные о потенциальном заемщике от
третьих лиц, включая других банков и различных государственных органов, таких как налоговые службы,
НБРК, АФН РК и Министерство Внутренних Дел. Если ссуда обеспеченна, то Залоговый отдел Банка
оценивает предлагаемый залог, включая оценку ценности, законности и обеспеченности правовой санкцией.
Правовой отдел Банка или советник по правовым вопросам периодически рассматривают правовую
документацию процесса кредитования.

В зависимости от суммы кредита или гарантии, кредитное досье изучается соответствующим органом по
принятию кредитных решений Банка для принятия окончательного решения по вопросу ссуды. Кредитная
заявка вместе с кредитным досье представляется на рассмотрение либо Главному кредитному комитету,
либо Малому кредитному комитету после того, как отделы и/или подразделения Банка предоставляют и м
свои отчеты по оценке заемщика. Процесс рассмотрения заявки в филиалах идентичен процессу в головном
офисе. Если заявка превышает сумму в 500 000 долларов США, то представитель определенного отдела
головного офиса Банка, как было сказано ранее, осуществляет осмотр на месте и дает анализ заявке.

Сроки погашения

Максимальный срок погашения займа зависит от вида кредита, как указанно в нижеприведенной таблице:

Вид кредита Максимальный срок
(годы)

Кредит на пополнение оборотного капитала .................................................................................... 3
Финансовый лизинг............................................................................................................................. 15
Потребительские кредиты .................................................................................................................. 15
Проектное финансирование................................................................................................................ 15
Межбанковский кредит....................................................................................................................... 3
Ипотечные кредиты............................................................................................................................. 15
Банковские ссуды (необеспеченные) ................................................................................................ 1
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Предоставление обеспечения

Для того чтобы снизить кредитные риски, Банку необходимы гарантии от заемщ иков. Гарантии включают,
но не ограничиваются залогом недвижимости, машинным оборудованием и легковыми автомобилями,
промышленными изделиями, продовольственным сырьем и другими товарами, так же, как денежными
депозитами, залогом на ценные бумаги и гарантиями финансовых институтов. Банк регулярно отслеживает
качество обеспечения кредитов. В определенных случаях, когда существующее обеспечение не
соответствует ценности, Банк может запросить дополнительное обеспечение. В дополнение, сроки
кредитного соглашения предоставляют Банку возможность гибкого корректирования процентных ставок.
Банк также вправе запросить предоплату кредита или часть его в связи с изменениями обстоятельств,
включая отклонение обеспечения.

Нижеприведенная таблица показывает номинальную сумму Банковского обеспеченного и необеспеченного
кредитного портфеля (до формирования резервов под обесценение):

По
состоянию на

30 июня По состоянию на 31 декабря
2006 2005 2004

(тенге, млн.)
Обеспеченный ................................................................. 95 164 75 251 69 571
Необеспеченный ............................................................. 2 464 1 072 1 403
Сумма валовых кредитов............................................ 97 628 76 323 70 974

Если заемщики Банка связанны или имеют какое-либо отношение друг с другом, например, являются
владельцами одних и тех же акций или работают в одной компании, такие заемщики рассматриваются
Банком как единый заемщик, и каждый должен предоставить обеспечение за себя. Таким образом, если одна
из компаний группы отказывается от уплаты долга, то другие компании  несут солидарную ответственность
взыскать гарантию предоставленную другими компаниями группы для уплаты невыполненных
обязательств.

Законы Казахстана лишают кредитора по обеспеченному залогом обязательству, права выкупа заложенного
имущества, в случае нарушения обязательств юридических и не юридических процедур. Не юридическое
лишение права выкупа дает право кредитору по обеспеченному залогом обязательству, наложить взыскание
на обеспечение, в случае дефолта и при необходимости, выставить обеспечение на аукцион по истечению 60
дней. Банковские обеспечительные документы дают возможность лишения права выкупа как юридическим,
так и неюридическим путем. Для обеспечения правовыми санкциями, обеспечение под недвижимое
имущество должно быть зарегистрировано в Министерстве Юстиции. При обеспечение некоторых видов
движимого имущества в данной регистрации нет необходимости. Однако, регистрация обеспечения
движимого или недвижимого имущества является приоритетной по отношению к незарегистрированному.
Банк настоятельно рекомендует проходить регистрацию обеспечения в соответствующих регистрационных
органах.

Классификация кредита и оценка обесценения

Общая информация

Отдел кредитного риска Банка несет ответственность за оценку Банковского кредитного портфеля и
создания резерва и обеспечения для него. Для того чтобы создать соответствующий резерв и обесп ечение,
кредиты расклассифицированы по их критериям риска в соответствии с политикой Банка, требованиями
НБРК, классификацией АФН РК, а также нормами и правилами налогообложения. Отдел кредитного риска
также проводит регулярный мониторинг и оценку активов и забалансового обязательства.

Классификация НБРК и АФН РК и руководство по оценке обесценения

До 2003 года, банки классифицировали свой портфель и устанавливали резервы на обесценение активов в
регулятивных целях в соответствии с политикой НБРК основанной на критериях, ориентированных на
события основываясь, прежде всего на своевременность процентных и основных выплат заемщика. На 1
января 2003 года, НБРК (а теперь и АФН РК) пересмотрели свою политику касательно классификации
займов и требований к резервам и обеспечениям.

В ответ на пересмотренные нормативы НБК и АФН РК, Отдел кредитного риска, систематизируя кредиты
Банка и забалансовые обязательства размеров  кредита Банка одному заёмщику, составил детальный
кредитный обзор, оценил финансовое состояние и результаты основной деятельности заемщика и
определил, наблюдалось ли у заемщика ухудшение финансового состояния и результатов его основной
деятельности с начала займа.  Любая неуплата процентов и основной суммы кредита, любое продление
выплаты процентов и основной суммы займа, или какие-либо другие изменения, внесенные в
первоначальный кредитный договор, включая качество и количество любого обеспечения, определяют
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основные цели кредита и наличие запрещенного использования кредитных средств. В доба вление к данным
оценкам, Отдел кредитного риска осуществляет и другие аналитические процедуры и рассматривает любые
макро и микроэкономические факторы, особенно связанные с экономикой Казахстана и анализом
индустриального сектора.

Кредиты и забалансовые обязательства размеров  кредита одному заёмщику классифицируются
относительно: (1) платежеспособность клиента; (2) своевременность выплаты процентов и/или основной
ставки кредита; (3) качества обеспечения; (4) имело ли место продление кредита; (5) своевременность
выплаты других кредитов; (6) имело ли место использование неразрешенного кредита; (7) были ли другие
кредиты клиента списаны; и (8) рейтинг приписанный клиенту. Каждая критерия оценивается и затем
определяется степень риска, в соответствии с нижеследующей таблицей:

Критерии Степень Критерии Степень
Платежеспособность Своевременность выплаты других

займов
Стабильный 0 Повременная оплата 0
Удовлетворительный +1 Просроченные платежи +1
Нестабильный +2 Использование неразрешенного

кредита
Критический +4 До 25 % 0
Своевременность выплаты
других займов

25 до 50 % (не включающий) +1

Повременная оплата 0 50 до 75 % (не включающий) +2
Просрочка на 1-30 дней +1,5 75 до 100 % (не включающий) +3
Просрочка на 31-60 дней +2,5 100 % и более +4
Просрочка на 61-90 дней +3,5 Списание со счета
Просрочка более 90 дней +4,5 Нет 0
Качество обеспечения Некоторые +2
Надежный –3 Международный показатель
Хороший –2 "А" и более +3
Удовлетворительный 0 Выше Казахстанского суверенного

заемщика до "А"
–2

Неудовлетворительный +1 Казахстанский суверенный заемщик –1
Не обеспеченный +2 Ниже Казахстанского суверенного

заемщика/ Не оценивается
0

Продление кредита
Нет 0
Некоторое + (нет

продлений)

В отношении критерия Платежеспособности:

"Стабильный" означает, что клиент кредитоспособен, не несет убытков, стабильный на рынке и у него нет
никаких внешних или внутренних факторов, свидетельствующих об ухудшении его финансового положения
до окончания срока погашения кредита или долгов по выплате кредита.

"Удовлетворительный" означает, что у заемщика наблюдаются какие-либо ухудшения в его финансовом
положении, такие как снижение дохода, спад в денежной позиции или доли рынка или имеют какие -то
внутренние или внешние факторы, влияющие на платежеспособность клиента; несмотря на вероятность
дефолта, все еще есть возможность справиться с такими временными проблемами.

"Нестабильный" означает, что существуют точные данные о постоянном и значительном ухудшении
платежеспособности клиента, такие как убытки, сниженная ликвидность, продолжающийся спад рыночной
доли; нет уверенности, что финансовое положение клиента наладиться; и/или отсутствие финансовой
информации о клиенте.

В отношении критерия Качество обеспечения:

"Надежный" означает высоколиквидное обеспечение в виде государственных гарантий Казахстана,
гарантии от банков с международным рейтингом не менее "АА", денежное обеспечение и залог под
государственными ценными бумагами Казахстана, ценные бумаги, выпушенные и ностранными
государствами с международным рейтингов не менее "А" или предоставление денежно-кредитного
обеспечение под драгоценные металлы на весь кредит.

"Хороший" означает  высоколиквидное обеспечение так же как в "Надежном" обеспечении не менее 90 %
кредита.

"Удовлетворительный" означает обеспечение не менее 50 % всего кредита.
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"Не обеспечиваемый" означает, что кредит не обеспечен, либо обеспечен менее чем на 50 % от суммы
всего кредита.

Степень риска убытков для всех критерий собрана далее и показана в  классификации Банковского портфеля,
отвечающего требованиям НБРК и МСФО:

Общая степень Классификация НБРК Своевременность выплат Классификация МСФО

Менее 1................................. Стандартный Текущий Стандартный
1-2 ......................................... Сомнительный 1-й

категории
Текущий С отклонениями от

стандарта
Сомнительный 2-й
категории

Просрочка С отклонениями от
стандарта

2-3 ......................................... Сомнительный 3-й
категории

Текущий Неудовлетворительный

Сомнительный 4-й
категории

Просрочка Неудовлетворительный

3-4 ......................................... Сомнительный 5-й
категории

Оба текущий и
просроченный

Сомнительный

4 и более ............................... Убытки Оба текущий и
просроченный

Убытки

По решению Банка общая неработающая ссуда по НБРК классификации составляет сомнительные займы и
убытки 5-й категории, и общая неработающая ссуда по МСФО составляет сомнительные кредиты и убытки.

Вышеописанные кредитные классификации используются для определения адекватности резерва
ухудшения кредитов и адекватность резерва для других активов и риска забалансовых обязательств с целью
регулирования в соответствии с нормами НБРК и МСФО.

Нижеприведенная таблица отражает точную информацию  касающуюся совокупных кредитов Банка и
резервов на ухудшение в соответствии с нормами НБРК и МСФО:

Кредитный
портфель на 30 июня

2006

Кредитный
портфель на 31

декабря 2005

Кредитный
портфель на 31

декабря 2004
Резервы на 30

июня 2006
Резервы на 31
декабря 2005

Резервы на 31
декабря 2004

Сумма
долга

Ст
ав
ка

Сумм
а

долга

Ст
ав
ка

Сумм
а

долга

Ст
ав
ка

Сумм
а

резерв
ов

До
ля
кр
ед
ит
но
го
по
рт
фе
ля

Сумм
а

резерв
ов

До
ля
кр
ед
ит
но
го
по
рт
фе
ля

Сумм
а

резерв
ов

До
ля
кр
ед
ит
но
го
по
рт
фе
ля

(тенге,
тыс.)

(%
)

(тенге
, тыс.)

(%
)

(тенге,
тыс.)

(%
)

(тенге,
тыс.)

(%
)

(тенге,
тыс.)

(%
)

(тенге,
тыс.)

(%
)

Стандартный...... 75 760 371

7
7
,

6
61 773

467

8
0
,

9
47 984

743
67,

6 — — — —
124
552 0,2

Сомнительн
ый 1-й
категории (5
%) ....................... 15 994 837

1
6
,

4
8 003

098

1
0
,

5
16 069

534
22,

6
768
238 0,8

482
592 0,6

774
399 1,1

Сомнительн
ый 2-й
категории
(10 %) ................. 85 980

0
,
1

642
889

0
,
8 78 943 0,1 8 539 — 56 937 0,1

7
77
8 —

Сомнительн
ый 3-й
категории
(20 %) ................. 3 706 628

3
,
8

3 950
463

5
,
2

4 091
024 5,8

879
658 0,9

796
048 1,1

799
065 1,1

Сомнительн
ый 4-й
категории
(25 %) ................. 353 573

0
,
3

93
47
3

0
,
1

212
827 0,3 86 047 0,1 23 050 —

52
360 0,1

Сомнительн
ый 5-й
категории
(50 %) ................. 589 660

0
,
6

677
276

0
,
9

1 513
813 2,1

294
334 0,3

315
401 0,4

734
238 1,0

Убытки
(100%) ................ 1 137 448

1
,
2

1 182
671

1
,
6

1 023
325 1,5

1 126
049 1,1

1 157
331 1,5

996
776 1,4

Итого ................. 97 628 497
10

0,0
76 323

337
10
0,0

70 974
209

10
0,0

3 162
865 3,2

2 831
359 3,7

3 489
168 4,9

Резервы на ухудшение кредита остаются сравнительно постоянными – 3,2 % и 3,7 % от совокупного
кредитного портфеля на 30 июня 2006 года и 31 декабря 2005, соответственно.
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Оценка обесценения кредитов

Банк создает определенные резервы на возможные кредитные убытки в каждом конкретном случае и
фактические резервы на оценку любого обеспечения или гарантий третьей стороны. После снижения
справедливой рыночной стоимости основанной на объеме резервов требуемой АФН РК, Банк производит
переоценку резервов раз в квартал для обеспечения гарантии о том, что сумма резервов должным образом
представляет разницу между балансовым показателем денежных средств и действительным показателем
ожидаемых денежных потоков, включая суммы возмещаемые гарантиями и обеспечением,
дисконтированными на первоначальную действующую процентную ставку кредита или других активов или
денежных обязательств. Соответственно, фактический уровень резервов может различаться по
вышеуказанным резервным ставкам.
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Мониторинг портфеля и списания

Обзор и мониторинг кредитного портфеля Банка проводиться Отделом кредитного риска на основании
информации предоставленной соответствующим Кредитным отделом, Отделом развития бизнеса или
Отделом банковского обслуживания крупного бизнеса. Мониторинг проводиться на регулярной основе, в
зависимости от состояния кредитов и типа, размера и срока погашения выданного кредита. Для займа
равного 2,5 % от собственного капитала Банка, мониторинг проводиться ежемесячно в течение первых трех
месяцев со дня выдачи кредита. Сотрудники отдела, ответственные за пролонгацию кредитов, отвечают за
ежедневный кредитный мониторинг по автоматическим централизованным программам. Отдел кредитного
администрирования  отвечает за мониторинг своевременного обслуживания оп ределенных кредитов или
забалансовых обязательств в размере кредита одному заёмщику. Отдел по просроченным ссудам
ежемесячно проводит  отдельный мониторинг для того чтобы выявить проблему кредитов в кредитных
портфелях головного офиса и филиалов, и проводит анализ соответствия уровня проблемных кредитов с
требованиями регулирующего органа. Если выявляется какая-либо проблема по выплате кредита во время
мониторинга, соответствующие меры немедленно принимаются Отделом по продлению кредитов, Отделом
банковского обслуживания крупного бизнеса или Отделом развития бизнеса. Отдел кредитного риска
получает отчеты по мониторингу от отдела по продлению кредитов и ежемесячно подготавливает
классификацию по кредитному портфелю, так же как и отчеты для Управленческого совета Банка по поводу
всех аспектов кредитной активности Банка. Всесторонняя проверка заемщиков проводиться на месте
представителями соответствующих подразделений отдела по продлению кредитов раз в полгода для того
чтобы оценить финансовое состояние заемщика и статус обеспечения. Банк оценивает и решает на
основании каких объективных или субъективных критерий возникла проблема с уплатой займа, включая
изменения в обороте денежных средств заемщика на счетах Банка, изменения в экономической и
финансовой деятельности заемщика, что дает основание для подозрений, что кредит не используется на
первоначальные цели, заявления на изменение условий кредита, неспособность заемщика выполнить
условия кредитного соглашения и отказ заемщика от сотрудничества в предоставлени и текущей
информации. Если хотя бы единожды возникла проблемы выплаты по кредиту, то Отдел кредитного риска,
Отдел по обеспечению и Отдел по просроченным ссудам, а также директора филиалов (при необходимости)
и Заместитель Председателя немедленно поставлены в известность. У Банка существуют эффективные
методы по урегулированию подобных проблем, не прибегая к услугам судов или арбитража, по
возможности. В частности, Банк предпринимает незамедлительные шаги в выдаче уведомления о дефолте и
производит последующую продажу любого обеспечения, придерживаясь своих законных прав или в
сотрудничестве с клиентом.
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УПРАВЛЕНИЕ И ВЛАДЕНИЕ АКЦИЯМИ

Нижеприведенная организационная карта показывает административную отчётность и основные филиалы
Банка:
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Руководство

В ноябре 2004 года Банк был перерегистрирован как акционерное общество, что соответствовало
требованиям Закона об акционерных обществах в Казахстане, принятого в мае 2003 года ( "Закон об
акционерных обществах"). Новый Устав Банка был утверждён Общим собранием акционеров 31 декабря
2005 года, и пересмотренный Устав Банка был согласован с АФН РК 24 февраля 2006 года. Согласно
Уставу, Банк должен иметь Совет директоров и Правление, которое является исполнительным органом
Банка. Общее собрание акционеров избирает членов Совета директоров. В свою очередь, Совет директоров
избирает членов Правления. Совет директоров представляет интересы акционеров и несёт ответственность
за общее управление Банком, а также утверждает его стратегические и оперативные планы. Совет
директоров не осуществляет исполнительные функции. Общая ответственность за администрирование
ежедневной деятельности Банка возлагается на Правление. Правление возглавляет Председатель, который
несёт ответственность за ежедневное управление Банком. В Банке имеются различные комитеты и отделы,
наличие которых обязательно и предусматривается банковским законодательством. Согласно
законодательству Казахстана, Председатель и члены Совета директоров, а также Председатель и члены
Правления назначаются только с согласия АФН РК. АФН РК не имеет представителя в Совете директоров
или в Правлении. Общее собрание акционеров представляет собой высший корпоративный орган
управления Банка. В результате поправок, которые были внесены в Закон об акционерных обществах в июле
2005 года, полномочия, ранее предоставлявшиеся Общему собранию акционеров для решения таких
вопросов как: (i) отмена решения о вступлении в крупные сделки (сделки, достигающие 25 процентов или
более чистой балансовой стоимости активов Банка); ( ii) обратная покупка и последующая продажа Банком
25 процентов или более выпущенных акций или других ценных бумаг Банка; ( iii) вступление в сделки
заинтересованной стороны, были переданы Совету директоров.

Служебный адрес Правления и Совета директоров: Проспект Достык 38, 9 этаж, Алматы 050100, Казахстан

Совет директоров

Совет директоров не принимает непосредственного участия в ежедневном управлении делами Банка,
ответственность за которые возлагается на Правление; кроме того, Совет директоров не обладает
полномочием действовать от своего имени или осуществлять какие-либо исполнительные функции. Совет
директоров осуществляет надзор за деятельностью Правления в целях защиты интересов акционеров.
Полномочия Совета директоров включают следующее:

 определение инвестиционной, кредитной и другой политики Банка;

 установление предельных размеров ссудной и процентной ставки;

 предложение кандидатуры на пост Председателя и членов Правления;

 принятие решений, касающихся вступления в крупные сделки, в сделки заинтересованных сторон, а
также в сделки, повышающие обязательства Банка на 10 или более процентов;

 созыв общих или внеочередных общих собраний акционеров.

В настоящее время Совет директоров Банка состоит из трёх членов:

Имя Должность Год рождения

Талгат Джумадиллаев..................... Председатель Совета, Исполнительный директор
АО “КазМунайГаз”

1962

Абилмажен Гилимов ...................... Председатель Правления Банка 1968

Сагын Крымкулов........................... Генеральный директор АО "Мангистаумунайгаз" 1945

Правление

Правление несёт ответственность за ежедневное управление Банком и админис трирование. Согласно закону
Казахстана, на Правление возлагаются исполнительные полномочия по ежедневному управлению делами
Банка при условии осуществления надзора Советом директоров и, в конечном итоге, акционерами Банка.

В обязанности Правления входит следующее:

 принятие административных деловых решений;

 осуществление деловой стратегии;

 назначение высшего руководства и представителей филиалов Банка;

 предложение дивидендов;
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 решение всех других вопросов, не предназначенных для Совета директоров или Общего  собрания
акционеров.

Внутренние уставные нормы Правления устанавливаются Советом директоров, который также назначает
членов Правления. В обязанность Правления входит выполнение решений, утверждённых Общим
собранием акционеров и Советом директоров. Акционеры и работники (независимо от того, являются они
акционерами или нет) имеют право стать членами Правления. В настоящее время в состав Правления
входят следующие лица:

Имя Должность Год рождения

Абилмажен Гилимов ...................... Председатель Правления 1968
Жолдас Тимралиев.......................... Первый заместитель Председателя Правления 1967
Тлеген Сагиндыков......................... Заместитель Председателя Правления 1961
Гульмира Джумадиллаева.............. Заместитель Председателя Правления 1965
Жанар Кайранова ............................ Заместитель Председателя Правления 1974
Арыстанбек Курмангалиев ............ Управляющий директор 1974
Мурат Еркебаев............................... Управляющий директор 1976

Абилмажен Гилимов, Председатель. Окончил Московскую финансовую академию в 1993 году по
специальности Финансы и кредит, а в 2000 году - Казахский государственный юридический университет по
специальности Право. В 2002 году Гилимов окончил аспирантуру при Казахском экономическом
университете, получив степень магистра экономических наук. Свою карьеру начал в 1985 году в качестве
инспектора Регионального отдела государственного страхования в Гурьевской области. С 1992 по 1994 год
работал в ряде российских банков, расположенных в Москве. В 1994 году занял должность заместителя
руководителя Крамдс Банка -  филиала в Атырау, а затем получил повышение в должности и приступил к
работе в качестве руководителя филиала. В 1995 году А. Гилимов приступил к работе в акимиате (местный
главный административный орган) Атырауской области в должности советника по экономическим
вопросам. Нынешнюю должность в Банке занимает с марта 1995 года.

Жолдас Тимралиев, первый заместитель Председателя. Окончил Московский институт нефтяной,
химической и газовой промышленности в 1991 году по специальности Горное дело. В 1997 году окончил
Саратовскую государственную экономическую академию, факультет Финансы и кредит . В 1992 году начал
работать в Москве в должности директора холдинговой компании "Шумое", затем в качестве брокера в
Инурбанке, после чего работал дилером в Русиу Банке. С 1994 по 1996 год Ж. Тимралиев работал в отделе
контроля банковских операций в филиале Национального банка Казахстана в Атырау. В июне 1997 года
приступил к работе в Банке в качестве руководителя по регулированию валютных операций и находился в
этой должности до мая 1999 года, после чего приступил к работе в Актауском филиале Банка в качес тве
временно исполняющего обязанности директора, а с сентября того же года – директора Актауского филиала.
В сентябре 2002 года стал первым  заместителем Председателя Правления Банка.

Тлеген Сагиндыков, заместитель Председателя. Окончил Карагандинский кооперативный университет в
1987 году по специальности Экономика. С 1990 года г-н Сагиндыков работал в должности инженера,
финансиста и главного бухгалтера индустриальной строительной фирмы "Тенгизнефтегазстройдеталь". В
1991 году он начал свою деятельность в банковском секторе в Казахстане в должности главного бухгалтера,
а позже работал заместителем главного бухгалтера Туранбанка (предшественник АО "Банк ТуранАлем"). С
1998 года Т. Сагиндыков являлся руководителем внутреннего аудита Банка. В мае 1999 года стал
Управляющим директором Банка. Нынешнюю должность в Банке занимает с ноября 1999 года.

Гульмира Джумадиллаева, заместитель Председателя. Г-жа Джумадиллаева получила образование в
Алматинском сельскохозяйственном институте. С 1988 по 1993 год являлась  специалистом 1-й категории
Комитета цен при Государственном комитете экономики Казахстана. До 1995 года работала специалистом
2-й категории в Алембанке Казахстана. С 1995 по 1997 год Г. Джумадиллаева работала в аппарате кабинета
министров, затем в филиале Банка в Алматы в качестве руководителя отдела по изучению
кредитоспособности клиентов. Эту должность Г. Джумадиллаева занимала до 1998 года. С ноября 1998 года
работает директором Алматинского филиала Банка. Нынешнюю должность в Банке занимает с 2002 года .

Жанар Кайранова, заместитель Председателя Правления. В 1992 году окончила Государственный
сельскохозяйственный колледж по специальности Экономика. С 1992 по 1993 год работала в Атырауском
филиале сберегательного банка в качестве инструктора контролёра в секторе операций пополнения счёта, а
позже - контролёром сектора операций пополнения счёта. В августе 1993 года Ж. Кайранова приступила к
работе в должности главного специалиста отдела Банка по изучению кредитоспособности клиентов, а в
сентябре 1999 года заняла должность директора по управлению кредитами. С 2002 года Ж. Кайранова
работает директором отдела по изучению кредитоспособности клиентов. Нынешнюю должность в Банке
занимает с сентября 2005 года.
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Арыстанбек Курмангалиев, Управляющий директор /Руководитель международного управления. Окончил
Казахский государственный университет международных языков в 1997 году и Казахский экономический
университет им. Рыскулова в 2001 году. До начала 1998 года работал в администрации государственной
авиакомпании Эйр Казахстан. Должность руководителя международного управления Банка занимает с
февраля 1998 года. В 2003 году А. Курмангалиев был избран членом Правления Банка, а также членом
кредитно-инвестиционного комитета, тарифного комитета и комитета по управлению активами и пассивами
Банка. В 2005 году занял должность директора-распорядителя Банка.

Мурат Еркебаев, Управляющий директор. Г-н Еркебаев окончил Казахскую государственную академию
менеджмента в 1997 году по специальности Финансы и Университет Фарлей Дики нсон (США) в 1999 году
по специальности Магистр делового администрирования. До начала своей деятельности в Банке работал в
качестве финансового консультанта в компании SAIPEM (Милан, Италия) и генерального директора
брокерско-дилерской компании "Money Experts". Свою нынешнюю должность директора-распорядителя
Банка г-н Еркебаев занимает с 2004 года.

Комитеты

Банк создал несколько полномочных комитетов, каждый из которых обладает полномочием принимать
определённые решения в соответствии с ограничениями, предписываемыми политикой Банка.

Комитет по управлению активами и пассивами (КУАП)

На момент написания данного Проспекта, членами КУАП являются:

Имя Должность

Жолдас Тимралиев.......................................................... Председатель КУАП, первый заместитель
Председателя Правления

Тлеген Сагиндыков......................................................... Заместитель Председателя Правления
Жанар Кайранова ............................................................ Заместитель Председателя Правления
Мурат Еркебаев............................................................... Управляющий директор
Арыстанбек Курмангалиев ............................................ Управляющий директор /Начальник

международного управления
Баян Джалмухатова ........................................................ Начальник Управления финансовых рисков
Багытжан Кожраков........................................................ Начальник Управления стратегического и

бюджетного планирования
Кайрат Алпысов .............................................................. Начальник Управления казначейства
Елена Сапаргалиева ........................................................ Начальник Отдела долгосрочной ликвидности,

Управление инвестиционного банкинга
Элиса Козыкеева ............................................................. Секретарь комитета

КУАП определяет общую политику Банка по управлению активами и пассивами в целях увеличения
процентного и непроцентного дохода, поддержания надлежащей ликвидности и соответствия
пруденциальным нормам и регулированию с совещательным правом, минимизации влияния рисков
финансового рынка для поддержания привлекательности Банка для вкладчиков. КУАП контролирует
депозитную базу Банка, займы и акционерный капитал, и намерен обеспечить удовлетворительный уровень
дивидендов, выплачиваемых акционерам Банка. Члены КУАП назначаются Правлением на неопределённые
сроки.

Кредитно-инвестиционный комитет

Кредитно-инвестиционный комитет определяет кредитную политику Банка и контролирует её
осуществление в отношении всех клиентов Банка. Кредитно-инвестиционный комитет состоит из двух
подкомитетов: большой кредитный комитет и малый кредитный комитет. Члены кредитно-инвестиционного
комитета назначаются Председателем Правления Банка на неопределённые сроки.

Большой кредитный комитет

На момент написания данного Проспекта, членами основного кредитного комитета являются:

Имя Должность

Жолдас Тимралиев.......................................................... Первый заместитель Председателя Правления
Тлеген Сагиндыков......................................................... Заместитель Председателя Правления
Мурат Еркебаев............................................................... Управляющий директор
Арыстанбек Курмангалиев ............................................ Управляющий директор /Начальник

международного управления
Бауыржан Нугуманов ..................................................... Начальник Управления корпоративного бизнеса
Вячеслав Кучеров ........................................................... Начальник Управления кредитных рисков
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Ардак Таирова................................................................. Главный бухгалтер

Большой кредитный комитет несёт ответственность за осуществление кредитной политики Банка в
отношении его крупных корпоративных клиентов, а также за утверждение условий по источникам
кредитования. Большой кредитный комитет рассматривает проекты и принимает решения по общим
кредитным суммам, превышающим 1 000 000 долларов США на группу клиентов, а также по
необеспеченным ссудам, превышающим 100 000 долларов США.

Малый кредитный комитет

На момент написания данного Проспекта, членами малого кредитного комитета являются:

Имя Должность

Маржан Айтжанова ........................................................ Заместитель начальника управления кредитных
рисков

Сакен Абдыкеримов ....................................................... Заместитель начальника управления развития
бизнеса

Айгуль Джаниязова ........................................................ Начальник правового Управления
Бахытжан Омаров ........................................................... Начальник управления по невозвратным кредитам
Елена Сапаргалиева ........................................................ Начальник отдела долгосрочной ликвидности,

Управление инвестиционного банкинга

Малый кредитный комитет несёт ответственность за осуществление кредитной политики Банка в
отношении малого и среднего бизнеса и за утверждение условий по ист очникам кредитования. Малый
кредитный комитет рассматривает проекты и принимает решения по общим кредитным суммам, не
превышающим 1 000 000 долларов США на группу клиентов, а также по необеспеченным ссудам, не
превышающим 100 000 долларов США.

Тарифный комитет

На момент написания данного Проспекта, членами тарифного комитета являются:

Имя Должность

Гульмира Джумадиллаева.............................................. Заместитель Председателя Правления
Рымжан Рахимжанов ...................................................... Начальник главного операционного управления
Кайрат Калиев ................................................................. Начальник отдела торгового финансирования
Бахыт Акназаров ............................................................. Заместитель начальника  отдела корпоративного

бизнеса
Олег Анашев ................................................................... Начальник управления банковских карточек

Тарифный комитет несёт ответственность за осуществление внутренней политики Банка, направленной на
улучшение процентных и тарифных ставок, непроцентного дохода в связи с банковскими сделками, а также
на осуществление тарифной политики Банка. Члены тарифного комитета назначаются Правлением на
неопределённые сроки.

Комитет информационных технологий

На момент написания данного Проспекта, членами комитета информационной технологии являются:

Имя Должность

Юй Эм.............................................................................. Председатель комитета
Андрей Чучелов .............................................................. Заместитель председателя комитета
Елена Кириленко ............................................................ Начальник управления операционных рисков
Куаныш Койсариев ......................................................... Начальник управления банковских технологий
Олег Анашев ................................................................... Начальник управления банковских карточек
Олег Бекбатыров ............................................................. Начальник управления внутренней безопасности
Ерлан Сартбаев ............................................................... Начальник управления кредитного

администрирования
Озат Байсеркеев .............................................................. Начальник управления развития бизнеса
Рымжан Рахимжанов ...................................................... Начальник главного операционного управления
Айдын Таиров ................................................................. Главный бухгалтер, Начальник управления

бухгалтерского учета и отчетности
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Комитет информационных технологий несёт ответственность за стратегическое развитие систем
информационной технологии Банка, а также за приобретение и осуществление новых информационных
систем и выработку тактики в отношении развития информационных технологий  в целях повышения
внутренней эффективности Банка. Члены комитета информационной технологии назначаются
Председателем Правления на неопределённые сроки.

Бюджетный комитет

Бюджетный комитет был создан в 2004 году, но в то время его полномочия и объём контролируемой им
деятельности были очень ограничены. Начиная со второй половины 2005 года, бюджетный комитет
контролирует возрастающий объём банковской деятельности и считается одним из основных комитетов
Банка. Его основными функциями являются контроль и координирование бюджетной деятельности, а также
утверждение планируемых финансовых показателей Банка.

На момент создания данного Проспекта членами бюджетного комитета являются:

Имя Должность

Тлеген Сагиндыков......................................................... Председатель комитета
Гульмира Джумадиллаева.............................................. Заместитель Председателя Правления
Жанар Кайранова ............................................................ Заместитель Председателя Правления
Багытжан Кожраков........................................................ Начальник Управления стратегического и

бюджетного планирования
Айдын Таиров ................................................................. Главный бухгалтер, Начальник Управления

бухгалтерского учета и отчетности

Расформированные комитеты

По решению Совета Директоров от 16 июня 2006 года был расформирован комитет внутреннего аудита. В
настоящее время отдел внутреннего аудита подчиняется непосредственно Совету Директоров.

Комитет по безнадёжному долгу также прекратил свои функции по решению Правления от 15 марта 2006
года, когда была принята новая процедура, не требующая наличия такого комитета. В настоящее время
функции комитета по безнадёжному долгу выполняются отделом по безнадёжному долгу.

Договор на обслуживание

Все члены Правления заключили договора на обслуживание с Банком, которые помимо прочего,
предусматривают стандартные условия найма. По условиям договоров на обслуживание, работа по найму
может завершиться при наличии уведомления, подаваемого за 30 дней до завершения. Такие договора на
обслуживание не предусматривают никаких выходных пособий в связи с прекращением рабочей
деятельности.

Вознаграждение за управление

Совокупное вознаграждение и другие выплаты, производимые в отношении Правления и Совета
Директоров Банка за шестимесячный период, закончившийся в 2006 году,  составили 74.2 миллиона тенге в
сравнении с 113.8 миллионов тенге за год, закончившийся 31 декабря 2005.

Конфликт интересов

Не существует потенциальных конфликтов интересов между обязанностями членов Совета Директоров и
Правления по отношению к Банку, и их частными интересами и / или другими обязанностями.
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АКЦИОНЕРНЫЙ КАПИТАЛ И ОСНОВНЫЕ АКЦИОНЕРЫ

По состоянию на 30 июня 2006 года, выпущенный и оплаченный акционерный капитал Банка в обращении
составил 10 миллиардов тенге (1,000,000 акций, включая 864,480 простых акций и 135,520
привилегированных акций, каждая с номинальной стоимостью в 10,000 тенге).

Каждая простая акция обладает правом одного голоса, однако в предыдущие годы дивиденды не
выплачивались, и вся прибыль была направлена на капитализацию Банк а. Привилегированные акции
приносят кумулятивный дивиденд, составляющий как минимум 10 процентов номинальной стоимости
акции ежегодно. В 2004 году, согласно резолюции Общего собрания акционеров, проводимого 26 мая 2004
года, было принято решение установить гарантированную сумму дивидендов на уровне 1,000 тенге за
акцию. Банк объявил и произвёл выплату дивидендов по привилегированным акциям в размере 135,520 000
тенге в отношении годичного периода, который закончился 31 декабря 2005 года (в сравнении с 100,0 00 000
тенге в отношении годичного периода, закончившегося 31 декабря 2004 года). Привилегированные акции
Банка не обладают правом голоса, если Банк не в состоянии произвести выплату дивидендов. Простые и
привилегированные акции Банка перечислены в списке "А" Казахстанской фондовой биржи. Среди
акционеров Банка имеются различные промышленные компании, пенсионные фонды, частные инвесторы,
члены Правления и Совета Директоров Банка.

По состоянию на 1 сентября 2006 года состав акционеров Банка был следующим:

Количество
простых

акций

Процентное
содержание

простых
акций

Акционеры Банка
A-Холдинг ТОО (коммерческая и посредническая деятельность) (1)......................... 86 333 9,99
АО Алматы Сахар (Рафинадный завод(1)..................................................................... 86 330 9,99
АО Алма-TV (Телекоммуникации)(1)........................................................................... 86 143 9,96
АО Сахарный Центр (Рафинадный завод)(1) ............................................................... 84 177 9,74
АО Алма Тур (Туризм)(1) .............................................................................................. 73 916 8,55
АО Компания Новый Мир Лимитед (коммерч. и посреднич. деятельность) (1)(2)..... 66 990 7,75
Руководство Банка (3)..................................................................................................... 47 354 5,48
Частные лица (2) ............................................................................................................. 112 051 12,96
Держателей доли меньшинства акций(4) ...................................................................... 221 186 25,59
Итого:............................................................................................................................. 864 480 100,0
______________
(1) Рахат Алиев, зять Президента Казахстана, г-на Назарбаева, контролирует прямо или косвенно более 50 процентов простых акций
Банка с правом голоса. Обычно поддерживает стратегию, выдвинутую руководством Банка, и не имеет официальных или
неофициальных соглашений с кем-либо из других акционеров. В Совете Директоров Банка г-на Алиева представляет г-н Талгат
Джумадиллаев – Председатель Правления и исполнительный директор АО "КазМунайГаз". Г-н Алиев не планирует увеличить или
уменьшить свою долю участия в акционерном капитале в ближайшем будущем.

(2) Рашид Сарсенов косвенно контролирует 25.0 процентов простых акций Банка. Он также поддерживает стратегию, выдвинутую
руководством Банка, и не имеет официальных или неофициальных соглашений с кем -либо из других акционеров. В Совете Директоров
Банка г-на Сарсенова представляет г-н Сагын Крымкулов, генеральный директор АО "Мангистаумунайгаз". Как основной держатель
акций, косвенно контролирующий более 10 процентов простых акций Банка, г-н Сарсенов имеет право созывать внеочередные
собрания акционеров, предлагать дополнительные пункты к повестке общего собрания акционеров, созывать собрания Совета
Директоров, а также требовать проведения независимого аудита Банка за свой счёт. Однако статус основного держателя акций налагает
дополнительные обязательства, такие как отчётность перед уполномоченными органами и ответственность за финансовое состояние
Банка.

(3) Абилмажен Гилимов, Председатель Правления, прямо или косвенно контролирует приблизительно 10 процентов простых
голосующих акций Банка (2.7 процентов прямо и 7.3 процентов косвенно).  Джумадиллаева Гульмира, Заместитель Председателя
Правления, обладает 2.8 процентов простых голосующих акций Банка.

(4) Включает совокупное количество и общее процентное содержание простых акций, находящихся у держателей доли меньшинства
акций, чьё индивидуальное участие в собственном капитале Банка составляет менее 5 процентов.

Начиная с 1 сентября 2006 года, в структуре Банка не произошло никаких изменений, кроме того, что
указано выше.
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СДЕЛКИ СО СВЯЗАННЫМИ С БАНКОМ ЛИЦАМИ

По состоянию на указанные даты, Банк имел следующие незавершённые сделки со связанными сторонами:
За шесть месяцев, закончившихся

30 июня 2006 года
Акционеры Ассоцииров

анный
персонал

Ключевой
управленч

еский
персонал

(тенге, тыс.)
(неаудир.)

Ссуды непогашенные, общая сумма, начало периода ..................................................... 80 000 — 16 993
Ссуды, выданные в течение шести месяцев ..................................................................... 4 303 074 — 45 581
Погашение ссуды в течение шести месяцев ..................................................................... (4 363 074) — (26 371)

Ссуды непогашенные, сумма выданных ссуд, конец периода ........................................ 20 000 — 36 203
За вычетом: скидка на обесценение .................................................................................. — — (1 566)

Ссуды непогашенные, чистая стоимость, окончание ...................................................... 20 000 — 34 637
Процентный доход по ссудам............................................................................................ 46 953 — 730
(Обесценение)/восстановление убытка от обесценения кредитов .................................. — — (1 547)
Вклады, начало периода..................................................................................................... 21 700 14 400 18 240
Вклады, полученные в течение шести месяцев ................................................................ 1 991 543 111 600 89 686
Вклады, выплаченные в течение шести месяцев.............................................................. (1 898 968) (126 000) (91 605)

Вклады, окончание периода............................................................................................... 114 275 — 16 321
Расходы на выплату процентов по вкладам...................................................................... (4 315) (1 727) (665)
Комиссионные доходы....................................................................................................... 49 348 — 80
Другие операционные расходы ......................................................................................... (2 487) — —

По состоянию на 31 декабря 2005 и 2004 года Банк имел следующие сделки со связанными сторонами:

За год, закончившийся 31 декабря

2005 2004

Акционеры

Ассоцииро
ванный

персонал

Ключевой
управленч

еский
персонал

Акционер
ы

Ассоцииро
ванный

персонал

Ключевой
управленч

еский
персонал

(Тенге, тыс.)
(ауд.)

(Тенге, тыс.)
(ауд.)

Ссуды, не погашенные по состоянию на 1 января,
общая сумма.............................................................. 165 167 — — 259 922 — —
Ссуды, выданные в течение года............................. 2 066 604 — 25 161 201 167 — —
Погашение ссуд в течение года ............................... (2 151 771) — (8 168) (295 922) — —

Ссуды, не выплаченные по состоянию на 31
декабря, общая сумма............................................... 80 000 — 16 993 165 167 — —
За вычетом: скидка на обесценение на 31 декабря — — (19) — — —
Ссуды, не выплаченные по состоянию на 31
декабря, чистая сумма .............................................. 80 000 — 16 974 165 167 — —

Процентный доход по ссудам.................................. 28 590 — 1 899 6 036 — —
Обесценение кредитов.............................................. — — (19) — — —
Вклады по состоянию на 1 января........................... 13 000 000 28 600 3 900 5 893 161 28 000 4 327
Вклады, полученные в течение года ....................... 144 652 951 98 125 26 533 488 908 121 174 750 4 875
Вклады, выплаченные в течение года .....................

(157 631 251) (112 325) (12 193)
(481 801

282) (174 150) (5 302)

Вклады по состоянию на 31 декабря ....................... 21 700 14 400 18 240 13 000 000 28 600 3 900
Расходы на выплату процентов по вкладам............ (66 412) (2 937) (1 358) (302 259) (2 487) (327)
Комиссионные доходы............................................. 121 691 635 16 90 803 347 —
Другие операционные расходы ............................... (2 134) — — — — —

Считается, что связанные с Банком стороны включают акционеров, филиалы и организации, находящиеся в
общей собственности, под общим контролем или руководством Банка или те, чью деятельность Банк может
контролировать. При рассмотрении возможных отношений с каждой связанной  стороной, внимание
уделяется сущности отношений, а не просто их юридической форме.

 Все сделки со связанными сторонами, не закрытые на указанную выше дату, проводились в обычном
деловом режиме и на официальной основе.
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БАНКОВСКИЙ СЕКТОР КАЗАХСТАНА

Вступление

С середины 1994 года Казахстан придерживается жёсткой макроэкономической программы стабилизации,
сочетающей строгую бюджетную дисциплину, строгую кредитно-денежную политику и структурные
экономические реформы. Это резко снизило инфляцию и процентные ставки и способствовало развитию
действенного, стабильного банковского сектора, который в основном избежал ряда финансовых кризисов,
негативно повлиявших на Россию и другие страны с развивающейся рыночной экономикой. Финансовый
сектор,  на который оказывают преобладающее влияние частные коммерческие банки, явился одним их
наиболее быстро развивающихся секторов в Казахстане. Такому росту способствовала благоприятная
макроэкономическая ситуация, возникшая в результате начальных и продолжающихся структурных ре форм,
продуманное направление фискальной политики и последовательно стабильные доходы. В частности,
правительство и НБРК предприняли структурные реформы в банковском секторе, направленные на
усиление консолидации и улучшение общей жизнеспособности системы.

НБРК и АФН РК

НБРК является центральным банком Казахстана и, несмотря на то, что представляет собой независимое
учреждение, подчиняется Президенту. Помимо других полномочий, Президент имеет право назначать (при
утверждении Парламента) и снимать с должности председателя НБРК, назначать и снимать с должности
заместителей председателя, утверждать годовой отчёт НБРК по рекомендации председателя, утверждать
концепцию и дизайн национальной валюты и запрашивать информацию от НБРК. Анвар Сайденов был
назначен председателем НБРК в 2004 году на шестилетний период.

Основными руководящими органами НБРК являются Исполнительный совет и Совет директоров.
Исполнительный совет – высший руководящий орган НБРК – состоит из девяти членов, включая
председателя, пяти других представителей НБРК, представителя Президента и двух представителей
правительства.

В настоящее время основной задачей НБРК является обеспечение стабильности цен в Казахстане. НБРК
также уполномочен развивать и проводить кредитно-денежную политику, организовывать банковские
системы взаиморасчётов, осуществлять регулирование и контроль валюты, способствовать обеспечению
стабильности финансовой системы и защищать интересы вкладчиков в коммерческих банках. После
изменений в законодательстве, последовавших в июле 2003 года, было создано АФН РК. 1 января 2004 года
это агентство приняло на себя ответственность за основную часть надзорных и распорядительных функций
в финансовом секторе, которые ранее осуществлялись НБРК.

АФН РК является независимым учреждением, подчиняющимся непосредственно Президенту. В январе 2006
года Президент назначил Армана Дунаева, бывшего министра финансов Казахстана, председателем АФН
РК. Основной задачей АФН РК является контроль и надзор в отношении финансовых рынков и финансовых
учреждений Казахстана, включая банки, страховые компании, пенсионные фонды и компании по
управлению пенсионными активами, а также профессиональных участников рынка ценных бумаг. Помимо
прочих полномочий, АФН РК имеет право выдавать лицензии финансовым учреждениям , утверждать для
них пруденциальные нормы, совместно с НБРК утверждать объём финансовой отчётности для финансовых
учреждений, контролировать деятельность этих учреждений, применять к ним санкции в случае
необходимости и участвовать в их ликвидации.

Банковское дело

Структура банковской системы Казахстана

Казахстан имеет двухуровневую банковскую систему, в которой НБРК занимает первый уровень, а все
другие коммерческие банки – второй. Как правило, все кредитные учреждения в Казахстане должны иметь
лицензию АФН РК и контролироваться данным агентством. До 2004 года эти функции выполнял НБРК.

Банковская реформа и надзор

Реформа банковского сектора началась в 1995 году введением международных пруденциальных норм,
включающих требования по достаточности основного капитала и коэффициенту ликвидности в целях
регулирования и защиты банковской системы, требований прозрачности в отношении проведения аудита
банков местными и международными аудиторами, гармонизации местной практики отчётности  в
соответствии с МСФО и осуществления программ по подготовке персонала.

Кроме того, для усиления банковской системы, роста стабильности и приближения к международно -
принятой практике, НБРК потребовал от коммерческих банков принятия планов рекапитализации и
корпоративного усиления для повышения их способности привлекать долгосрочных частных инвесторов. В
2000 году были установлены руководящие принципы в отношении банковских проверок и периодической
отчётности, которую коммерческие банки должны были предоставлять в НБРК, а в настояще е время – в
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АФН РК. В 2003 году все банки были уведомлены о необходимости разработки и установления внутренней
системы управления рисками.

АФН РК осуществляет контроль соответствия нормам достаточности капитала (согласно международным
стандартам, установленным Базельским комитетом), текущих коэффициентов ликвидности, максимальных
объёмов кредитных средств, выдаваемых отдельным заёмщикам и связанным сторонам, максимальных
инвестиций в основные средства и нефинансовые активы и предельных норм по условным обя зательствам и
валютным позициям.  Кроме того, АФН РК применяет инструкции по классификации проблемных активов и
условных обязательств (аналогично Указаниям по классификации активов, разработанным Всемирным
Банком), а также резервов на покрытие убытков. Цель этих реформ заключалась в том, чтобы приблизить
практику надзора к международным стандартам и обеспечить более высокую степень прозрачности уровням
капитализации банков и подверженность финансовым рискам. АФН РК, которое в настоящее время
включает то, что раньше являлось отделом банковского надзора, будет и далее концентрировать внимание
на обеспечении платёжеспособность и защиты вкладов, одновременно поощряя банки к расширению
деятельности в секторе финансовых услуг (например, с помощью управления пенсио нными и
инвестиционными фондами и создания лизинговых и страховых компаний).

В сентябре 1995 года НБРК ввёл международные пруденциальные нормы, такие как требования к
достаточности капитала и коэффициенты ликвидности, в целях регулирования и защиты банко вской
системы. В декабре 1999 года была введена программа  внутреннего страхования депозита на основе
самофинансирования, а 30 июня 2005 года 34 банка, включая дочерние компании иностранных банков и сам
Банк, были охвачены этой программой. В настоящее время страховое покрытие ограничено персональными
срочными депозитами в любой валюте и на любом текущем счёте, и действует по скользящей шкале охвата
до максимальной суммы на клиента в любом из этих банков. С 2004 года только банки, участвующие в
программе страхования депозита, имеют право открывать счета и принимать вклады от частных лиц.

3 июня 2002 года НБРК принял постановление "Об утверждении правил по пруденциальным нормам для
банков второго уровня". НБРК внёс поправки в постановление в ноябре 2002 года, в марте 2003 года и мае
2003 года, а Ассоциация финансистов Казахстана внесла поправки в феврале 2004 года и в июне 2004 года.
Постановление установило ограничения и правила по ряду вопросов, в частности по расчету достаточности
капитала, по подверженности риску отдельно взятой стороны, по коэффициентам ликвидности и открытым
валютным позициям. В настоящее время ответственность за утверждение пруденциальных правил, а также
надзор за их выполнением возложена на АФН РК. НБРК также тесно сотрудничает с АФН Р К и банками, и
такое сотрудничество повышает общую жизнеспособность и платёжеспособность банковской системы.

Согласно действующему законодательству, АФН РК должно утверждать любое приобретение владения
десятью или более процентами акций (находящихся в независимом владении  или совместном с другим
юридическим лицом) в банке Казахстана. Более того, иностранный субъект, владеющий 10 или более
процентами акций банка Казахстана, должен иметь рейтинг кредитоспособности, по меньшей мере, равный
рейтингу Республики Казахстан.

22 ноября 2005 года в Казахстане вступили в силу новые положения, касающиеся регулятивного управления
капиталом и рисками. Эти положения являются важным шагом в направлении реализации Базельского
Соглашения II. В частности, новые положения ввели концепции гибридного капитала, который может быть
включён в капитал I и II уровня, в капитал III уровня (отнесённый к определённой категории
субординированный долг) и в операционные и рыночные риски. Положения также включали правила
расчёта риска по отношению к производным. Помимо этого, новые положения установили более низкие
нормативы достаточности капитала для банков (одним из акционеров банка является банковская
холдинговая компания), которые составляют 5 процентов для коэффициента К1 (в сравнении с  обычно
применяемым коэффициентом, равным 6 процентам) и 10 процентов для коэффициента К2 (в сравнении с
обычно применяемым 12-процентным коэффициентом).  Банковская холдинговая компания является
субъектом, отечественным или иностранным, владеющим более чем 25-ю процентами голосующих акций
казахстанского банка. Компания получила разрешение АФН РК на то, чтобы являться банковской
холдинговой компанией. В свою очередь, АФН РК ввело более строгие требования в отношении управления
внутренними рисками и надзора на консолидированной основе (для банков и банковских холдинговых
компаний).

Коммерческие банки

Согласно АФН РК, по состоянию на 1 июня 2006 года в Казахстане имелось 34 банка, не считая БРК и
НБРК, в то время как на 1 июня 2005 года количество банков составляло 35, а в середине 1994 года – 184.
Такое уменьшение числа банков во многом объясняется жёсткой политикой НБРК в отношении усиления
капитализации и ликвидности банковской системы. Общее сокращение числа банков во многом произошло
за счёт мелких и средних банков.

В ноябре 2001 года правительство вывело свою часть активов в размере 33 процентов, остававшуюся в
Сберегательном банке Халык, путём приватизации через публичные торги. В феврале 2004 года весь
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акционерный капитал ЭксимБанк Казахстан - банка, ранее принадлежавшего государству – был продан на
торгах консорциуму, состоящему из 11 членов, за 2.1 миллиарда тенге. В июне 2005 года АФН РК
прекратило действие банковской лицензии, выданной АО "Наурыз Банк". В настоящее время АО "Наурыз
Банк" находится в процессе ликвидации, согласно постановлению суда, вынесенному в ноябре 2005 года. 24
декабря 2005 года АФН РК приняло решение приостановить действие банковской лицензии, выданной АО
Индустриальный банк Казахстана на шесть месяцев, в связи с нарушениями п руденциальных норм.

Финансовое положение банков Казахстана меняется. По состоянию на 30 июня 2006 года, 22 из 34
коммерческих банков (исключая НБРК и БРК) имели уставный капитал в размере 2 миллиардов тенге; 11
банков имели уставный капитал в размере от 1 до 1.5 миллиардов тенге, и один банк имел уставный капитал
в размере от 500 миллионов до 1 миллиарда тенге. Не существует банков с уставным капиталом менее 500
миллионов; любой банк, капитал которого падает ниже этого уровня, должен обратиться в АФН РК для
добровольной реорганизации этого банка в организацию, выполняющую только ограниченные банковские
операции.

Казкоммерцбанк был основан в июле 1990 года, является крупнейшим банком в Казахстане в плане активов
и собственного капитала, при этом внимание сосредоточивается на секторе банковских услуг
корпоративным клиентам  и на секторе розничных банковских услуг. По состоянию на 1 июня 2006 года
Казкоммерцбанк являлся крупнейшим частным банком Казахстана по активам и вторым крупнейшим
частным банком  по объёму собственного капитала. Казкоммерцбанк является частью группы, которая
включает ряд банков, совместных предприятий и инвестиционных компаний, а также имеет ряд крупных
капиталовложений в промышленные компании.

Банк ТуранАлем возник в результате предпринятого правительством Казахстана слияния двух банков,
принадлежащих государству – Туран Банк и Алем Банк – в апреле 1997 года. В марте 1998 года доля
участия правительства в ТуранАлем была продана на аукционе группе инвесторов из Казахстана за U.S.$72
миллиона. По состоянию на 1 июня 2006 года ТуранАлем был вторым крупнейшим частным банком
Казахстана по активам и крупнейшим частным банком в части собственного капитала.

Широкая сеть филиалов Халык Банка делает его одним из основных соперников Банка на рын ке розничных
банковских услуг. По состоянию на 1 июня 2006 года сберегательный банк Халык являлся третьим
крупнейшим банком Казахстана по общей сумме активов. Халык Банк также является ведущим участником
рынка вновь выпущенных внутренних ценных бумаг.

В 2001 году правительство учредило БРК с целью обеспечить финансирование мелкого и среднего бизнеса
и, таким образом, способствовать реализации промышленных проектов в Казахстане. БРК был основан с
уставным фондом в 30 миллиардов тенге. В рамках коммерческого банковского сектора БРК не считается
соперником Банка, поскольку не имеет лицензии на принятие коммерческих вкладов или депозитов
физических лиц, а также на предоставление корпоративных расчётных услуг. Банк предполагает, что БРК
может стать важным соперником в секторе промышленного кредитования. Исходя из данных, связанных с
долей рынка и классификацией в данном Проспекте, БРК не рассматривается как коммерческий банк.

Иностранный капитал в банковском секторе

В последние годы либерализация экономики в Казахстане привела к тому, что ряд иностранных компаний,
включая банки, наладили проведение финансовых операций в Казахстане посредством прямого
инвестирования, или иным способом участвуя в деятельности сектора банковских и финансовых услуг.
Иностранный банк не может открыть филиал в Казахстане. Соответственно, иностранные банки должны
учредить казахскую дочернюю компанию или совместное предприятие, чтобы действовать в Казахстане как
банк.

По состоянию на 1 июня 2006 года, в Казахстане действовало 14 банков с иностранным участием, включая
ABN AMRO Банк Казахстана, Ситибанк Казахстана и HSBC Казахстан. Согласно соответствующему
законодательству, "банк с иностранным участием" квалифицируется как банк с более чем одной третьей
доли иностранной собственности и контроля. Банки с менее чем одной третьей доли иностранной
собственности считаются отечественными банками.

Согласно положениям Казахстана, существовавшим до декабря 2005 года, совокупный акционерный
капитал банков с иностранным участием не мог превышать 50 процентов совокупного акционерного
капитала всех банков Казахстана. Однако это ограничение было полностью снято отчасти благодаря
недавней реформе банковского законодательства и отчасти усилиям Казахстана, направленным на то, чтобы
привести своё законодательство в соответствие со стандартами ВТО.

Ряд иностранных банков открыли свои представительства в Казахстане. В числе таких банков Dresdner Bank
AG, Deutsche Bank AG, American Express Bank Ltd., Commerzbank AG, ING Bank N.V., Bankgesellschaft
Berlin и Soci´et´e Generale.

Несмотря на то, что банки, принадлежащие иностранным владельцам, в настоящее время не представляют
серьёзной внутренней конкуренции и не ведут активной деятельности в секторе розничных банковских
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услуг, Банк считает, что такие банки, часть из которых могли бы иметь гораздо более значительные ресурсы
и более дешёвую ресурсную базу, чем Банк, станут, совместно с более крупными местными банками,
основными долгосрочными соперниками Банка в секторе банковского обслуживания крупного бизнеса.
Иностранные банки также вносят международный опыт в обслуживание клиентов и выбирают объекты
своей деятельности в лице лучших корпоративных клиентов казахстанских банков, а также иностранных
компаний, действующих в Казахстане.

Ситибанк Казахстана был учреждён в 1998 году. По состоянию на 30 июня 2006 года это был тринадцатый
крупнейший банк с иностранной собственностью в форме акционерного капитала. Ситибанк Казахстана
активно увеличивает свою долю рыночного участия в банковском обслуживании крупного бизнес а.
Предполагается, что Ситибанк Казахстана станет основным долгосрочным соперником Банка, в частности в
сфере кредитования.

ABN AMRO Банк Казахстана был учреждён в 1994 году, а на 30 июня 2006 года являлся двенадцатым
крупнейшим банком с иностранной собственностью в форме акционерного капитала. Банк считает, что в
будущем ABN AMRO Банк Казахстана будет его основным соперником, в частности в тех сферах
деятельности, которые связаны с банковским обслуживании крупного бизнеса и рынками капитала.

HSBC Казахстана был учреждён в Казахстане в 1999 году. По состоянию на 30 июня 2006 года являлся
четырнадцатым крупнейшим банком с иностранной собственностью в форме акционерного капитала.
Согласно предположениям руководства, HSBC Казахстана станет основным соперником Банка, в частности
в плане кредитования местного крупного бизнеса, а также малого и среднего бизнеса.

Резервные требования

27 мая 2006 года НБРК учредил новые положения "О минимальных резервных требованиях". Минимальные
резервные требования определяются как часть общего количества обязательств банка, которые такой банк
должен хранить в наличности в тенге и в свободно конвертируемой валюте на корреспондентских счетах в
НБРК. Для того чтобы определить минимальные резервные требования для каждого банка, НБ РК установил
нормы минимальных резервных требований. С этой целью обязательства каждого банка подразделяются на
внутренние и другие обязательства. Внутренние обязательства включают обязательства резидентов, а
другие обязательства включают обязательства нерезидентов. НБРК отдельно устанавливает нормы
минимальных резервных требований для внутренних обязательств и для других обязательств.

Начиная с 13 июля 2006 года, НБРК предпринял новые меры, направленные на повышение резервных
требований для банков Казахстана с целью ограничить эмиссию долговых обязательств в иностранной
валюте. Это было обусловлено беспокойством по поводу несоответствия валют между банками второго
уровня, имеющими серьёзные обязательства в долларах, несмотря на то, что они предоставляют с суду,
главным образом, в тенге. Новые правила повысят резервные требования в отношении  ссуд от нерезидентов
и ссуд посредством выпуска облигаций и субординированных долговых обязательств (независимо от
местопребывания) с 6 процентов до 8 процентов; ставка, применяемая в отношении займов от резидентов,
останется на уровне 6 процентов. Совместно с другими основными банками, находящимися в стране,
значительная часть финансирования, осуществляемого Банком, производится в долларах от
синдицированных займов и рынков капитала. Таким образом, новые требования к минимальному резерву
могут сказаться на прибыльности Банка, как только Банк увеличит свои суммы резервов в НБРК, чтобы
покрыть свои операции по консолидированию долга в иностранной валюте.
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НАЛОГООБЛОЖЕНИЕ

Ниже даётся общее описание определённых налоговых аспектов, касающихся облигаций. Описание не
подразумевает полного анализа всех налоговых аспектов, связанных с облигациями. Потенциальным
покупателям облигаций следует проконсультироваться с собственными со ветниками по налогам
относительно того, налоговые законы каких стран могли бы быть подходящими для  приобретения и
продажи облигаций, владения ими, для получения процентных выплат, основных и/или иных сумм по
условиям облигаций, а также относительно последствий таких действий, согласно налоговым
законодательствам таких стран. За исключением тех случаев, когда предусматривается иное, данное
описание рассматривает только действующее законодательство, имеющее законную силу на дату
написания данного документа, как оно изложено в опубликованном прецедентном праве, без ущерба для
каких-либо поправок, внесённых на более позднюю дату и осуществлённых с обратной силой или без оной.

Налогообложение в Казахстане

Следующее представляет собой общий обзор налоговых последствий Казахстана по состоянию на дату
написания данного документа, в отношении платежей, осуществлённых по условиям Облигаций, а также в
отношении продажи или перевода Облигаций. Описание не является исчерпывающим; таким образом,
покупателям настоятельно рекомендуется проконсультироваться со своими профессиональными
советниками по вопросам налоговых последствий, с которыми они могут столкнуться в связи с владением
Облигациями или их переводом.

Согласно действующему закону Казахстана, выплаты основной суммы и процентов по Облигациям
физическому лицу, являющемуся нерезидентом Казахстана, или юридическому лицу, не учреждённому в
соответствии с законодательством Казахстана, не имеющему своего фактического руководящего органа
(место фактического руководства), не содержащему постоянное учреждение в Казахстане и не имеющему
налогооблагаемого присутствия в Казахстане (совместно именуемые "держатели акций не резиденты
Казахстана"), не будут подлежать налогообложению в Казахстане, и ни одна из таких выплат не потребует
удержания какого-либо налога, действующего в Республике Казахстан.

Процент, подлежащий выплате со стороны NurFinance B.V. резидентам Казахстана или нерезидентам,
содержащим зарегистрированное, постоянно действующее предприятие в Казахста не (совместно
именуемым "Казахстанские держатели акций"), но не являющимся физическими лицами, подлежит
обложению подоходным налогом Казахстана. С 1 января 2007 года такой процент не будет подлежать
обложению подоходным налогом Казахстана, если Облигации приобретены на специальной торговой
платформе ("Специальная торговая платформа") регионального финансового центра города Алматы.

Кроме того, прибыль, реализованная держателями акций не резидентами Казахстана, полученная в
результате реализации, продажи, обмена или перевода Облигаций, не подлежит обложению казахстанским
подоходным налогом или налогом на прибыль. Начиная с 1 января 2007 года, в случае если Облигации
допущены на Специальную торговую платформу, такая прибыль не подлежат обложению казахстанским
подоходным налогом, если продажа произведена на Специальной торговой платформе.

Выплаты Банком процентов Эмитенту в целях финансирования облигаций Эмитента для осуществления
платежей по условиям Облигаций подлежат обложению налогом Казахстана по ставке, р авной 15
процентам. Такой процент может быть уменьшен до ставки в 10 процентов по Договору по вопросам
налогообложения между Казахстаном и Нидерландами, хотя не может быть никакой уверенности в том, что
данная скидка может быть получена.

В отношении выплат процентов по Гарантии Казахстанским держателям акций или не резидентам
Казахстана, не являющимся физическими лицами, банкам-резидентам в Казахстане, инвестиционным
фондам Казахстана, накопительным пенсионным фондам или, начиная с 1 января 2007 года, по О блигациям,
приобретённым на Специальной торговой платформе, будет производиться удержание налога Казахстана по
ставке 15 процентов, а в отношении выплат сборов и комиссионных будет производиться удержание налога
Казахстана по ставке 20 процентов, если размер таких сборов не снижен, или не имеет место освобождение
от уплаты по применимому договору о двойном налогообложении. Банк согласен, в соответствии с
Договором поручения и по Гарантии, уплатить Дополнительные суммы (согласно определению,
представленному в Условиях облигаций) в отношении любого такого удержания, если имеются
определённые исключения, полное изложение которых даётся  в "Условиях Облигаций – Условие 10".
Выплаты по Гарантии, если таковые имеются, в пользу Держателя облигаций, имеющего право н а льготы,
предоставляемые Договором по вопросам налогообложения Казахстана, могут облагаться налогом по
сниженной ставке. Например, Держатели облигаций, имеющие право на льготы, согласно Договору по
вопросам налогообложения Казахстана с Германией, Италией,  Швецией или Соединённым Королевством,
имеют право на сниженную ставку удерживаемого налога в размере 10 процентов.
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Налогообложение в Нидерландах

Удержание налога

Все выплаты, осуществляемые Эмитентом по Облигациям, могут быть освобождены от вычетов или
удержания каких-либо налогов взимаемых, взыскиваемых, удерживаемых или исчисляемых Нидерландами
или каким-либо политическим подразделением или налоговым органом страны при условии, что ни одна из
Облигаций, юридически или фактически, не будет приносить процентный доход или какую-то иную
выплату, зависящую от прибылей или от распределения прибылей Эмитента или дочерней компании
(условие, установленное законом).  Если же Облигации принесут такой процентный доход или выплату, то
такие Облигации будут, юридически или фактически, иметь установленный срок платежа, не превышающий
десяти лет, который не будет продлён до даты, превышающей десять лет после даты выпуска Облигаций.

Подоходный налог и налог на доход от прироста капитала

В данном пункте не даётся описание налоговых последствий приобретения, владения или продажи
Облигаций в Нидерландах, если держатель Облигаций или, в случае если держатель является физическим
лицом – физические лица, имеющие отношение к такому держателю Облигаций (условие, установленное
законом), а также некоторые из их родственников по крови или по браку по прямой линии (включая
приёмных детей) - имеют право на долю в прибыли или подразумеваемое право на долю в прибыли
Эмитента (условия, установленные законом).

В сущности, считается, что держатель ценных бумаг в компании имеет право на долю прибыли в такой
компании, если такой держатель, как один, так и вместе с его/её партнёром, (когда речь идёт о физических
лицах) (условие, установленное законом), прямо или косвенно имеет прибыль в раз мере 5 или более
процентов общего выпущенного капитала этой компании и её акций в обращении; либо 5 или более
процентов выпущенного капитала этой компании, а также её капитала в форме определённого класса акций
в обращении; или имеет права на прямое или косвенное приобретение такой доли участия;  или имеет
определённые права на участие в прибыли в такой компании, касающиеся 5 или более процентов годовой
прибыли компании и/или 5 или более процентов суммы, вырученной при ликвидации компании.
Подразумеваемое право на долю в прибыли возникает в том случае, если правом на долю в прибыли (или
частью его)  распорядились, или подразумевается, что таким правом распорядились на основании
непризнания.

Резиденты Нидерландов

По существу, если держатель Облигации – это субъект, который является или считается резидентом
Нидерландов в целях голландского налога на доход корпорации, то любая выплата по Облигациям  или
любой доход, полученный от продажи или подразумеваемой продажи Облигаций, подлежит обложению
налогом на доход корпорации по ставке 29.6 процентов (ставка налога на прибыль корпорации, равная 25.5
процентам, применяется к облагаемой прибыли в размере до 22,689  евро, первый разряд за 2006 год).
Голландский квалификационный пенсионный фонд в принципе не подлежит обл ожению голландским
налогом на прибыль корпорации. Квалификационный голландский инвестиционный фонд ("fiscale
beleggingsinstelling") подлежит обложению налогом на прибыль корпораций по специальной нулевой ставке.

Если держатель Облигации является физическим лицом, резидентом, или считается резидентом
Нидерландов в целях голландского подоходного налога (включая физическое лицо-нерезидента,
владеющего Облигациями, выбравшего применение правил Закона о голландском подоходном налоге 2001
года в части их применения к резидентам Нидерландов), то любая выплата по Облигациям или любой
доход, полученный от продажи или подразумеваемой продажи Облигаций, подлежит обложению налогом
по прогрессивным ставкам подоходного налога (максимально – 52 процента), если:

a. Облигации относятся к предприятию, от которого держатель Облигаций получает долю прибыли либо в
качестве предпринимателя, либо лица, обладающего совместным правом на чистую стоимость такого
предприятия, не будучи акционером, как указано в Законе о голландском подоходном налоге 2001 года;

b. Считается, что держатель Облигации осуществляет деятельность, касающуюся Облигаций, которые
выходят за пределы обычного управления активами ("normaal vermogensbeheer"), или получает прибыль от
Облигаций, которые (в противном случае) подлежат налогообложению как прибыль от другой деятельности
("resultaat uit overige werkzaamheden").

Если вышеуказанные условия (a) и (b) не применяются к индивидуальному держателю Облигации, такой
держатель будет ежегодно облагаться налогом на вменённый доход в размере 4 процентов его/её чистых
инвестиционных активов за год по 30-процентной ставке подоходного налога. Чистые инвестиционные
активы за год являются средней величиной справедливой рыночной стоимости инвестиционных активов за
вычетом допустимых обязательств, имеющихся в начале этого года, а также справедливой рыночной
стоимости инвестиционных активов за вычетом допустимых обязательств, имеющихся в конце этого года.
Облигации включаются как инвестиционные активы. Может предоставляться не об лагаемое налогом
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пособие. Фактическая прибыль, полученная от Облигаций, по существу не подлежит обложению
голландским подоходным налогом.

Нерезиденты Нидерландов

Держатель Облигаций не будет подлежать обложению голландским подоходным налогом или налогом на
прирост капитала в отношении какой-либо выплаты по Облигациям или в отношении дохода, полученного
от продажи или подразумеваемой продажи Облигаций, при условии что:

a. Такой держатель не является и не считается резидентом Нидерландов, не выбрал применен ие правил
Закона о голландском подоходном налоге 2001 года в части их применения к резидентам Нидерландов ;

b. Такой держатель Облигаций не имеет доли участия в предприятии или в подразумеваемом предприятии
(условие, установленное законом), которое, целиком или частично, либо эффективно управляется в
Нидерландах, либо функционирует через постоянное учреждение, условное постоянное учреждение или
через постоянного представителя в Нидерландах, и к каковому учреждению или части учреждения могут
быть отнесены Облигации;

с. Если держатель Облигаций является физическим лицом, такой держатель не занимается деятельностью в
Нидерландах, связанной с Облигациями, которые выходят за пределы обычного управления активами
("normal vermogensbeheer") и не извлекает прибыль от Облигаций, которые (в противном случае)
облагаются налогом как прибыль от других видов деятельности в Нидерландах ("resultaat uit overige
werkzaamheden").

Держатель Облигации не будет подлежать обложению подоходным налогом и налогом на доход от прироста
капитала в Нидерландах только по причине исполнения, доставки и/или применения Облигаций либо
исполнения Эмитентом своих обязательств по Облигациям.

Налоги на дарение и недвижимость

Резиденты Нидерландов

Налоги на дарение, недвижимость или наследство возникают в Нидерландах в отношении перевода
Облигаций путём дарения их держателем либо в случае смерти держателя таких Облигаций, который
является резидентом или условным резидентом Нидерландов во время дарения или его/её смерти.

Нерезиденты Нидерландов

Налоги на дарение, недвижимость или наследство не возникают в Нидерландах при переводе Облигаций
путём дарения их держателем или в случае смерти держателя Облигаций, который не является резидентом и
не рассматривается как резидент в Нидерландах, если:

a. во время дарения такой держатель не имеет или во время смерти не имел предприятия или доли участия в
предприятии, которое, полностью или частично эффективно управляется или управлялось в Нидерландах
или функционирует через постоянное учреждение или постоянного п редставителя в Нидерландах, и к
каковому учреждению или части учреждения могут или могли быть отнесены Облигации;

b. в случае дарения Облигации физическим лицом, которое на дату дарения не было резидентом и не
рассматривалось как резидент Нидерландов, такое физическое лицо не умирает в период 180 дней после
даты дарения, являясь при этом резидентом или рассматриваясь как резидент Нидерландов.

В контексте голландских налогов на дарение, недвижимость и наследство, среди прочих, лицо голландской
национальности будет считаться резидентом Нидерландов, если это лицо являлось резидентом Нидерландов
в любое время в течение десяти лет, предшествующих дате дарения или смерти этого лица. Кроме того, в
контексте налога на дарение в Нидерландах, среди прочих, лицо, не принадлежащее к голландской
национальности, будет считаться резидентом Нидерландов, если это лицо являлось резидентом
Нидерландов в любое время в течение двенадцати месяцев, предшествующих дате дарения. Применимые
договоры по вопросам налогообложения могут отменить условное место жительства.

Другие налоги и сборы

НДС, сбор за регистрацию, таможенная пошлина, гербовый сбор или любой другой аналогичный
документарный налог или сбор в Нидерландах, за исключением судебных издержек, не подлежит уплате
держателями Облигаций в отношении или в связи с выпуском Облигаций или в отношении выплаты
Эмитентами процентов или основной суммы по Облигациям.

Директива ЕС по налогообложению дохода от накопления сбережений

ЕС принял Директиву (2003/48/EC) в отношении налогообложения дохода от накопления сбережений. С 1
июля 2005 года государства-члены ЕС обязаны предоставлять налоговым органам других государств-членов
ЕС подробные сообщения о выплатах доходов от процентов и других аналогичных доходов, производимых
лицом в рамках его юрисдикции физическому лицу в другом государстве-члене ЕС. При этом Австрия,
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Бельгия и Люксембург устанавливают систему взимания налогов для переходного периода (если в течение
такого периода они не выберут что-либо иное). Ряд стран и территорий третьего мира предприняли
аналогичные меры.
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ПОДПИСКА И ПРОДАЖА

HSBC Bank plc и ING Bank N.V., Лондонский филиал (совместно именуемые ‘‘Организаторы выпуска
ценных бумаг") в договоре о подписке от 16 октября 2006 года (далее "Договор о подписке"), заключённом
между Эмитентом, Банком  и Организаторами выпуска ценных бумаг по срокам и условиям, договорились
подписаться на Облигации и произвести уплату по их эмиссионной цене в размере 98.543 процентов их
основной суммы за вычетом объединённого управления, андеррайтинга и комиссионных за продажу в
размере 0.5 процентов их основной суммы. Эмитент и Банк также договорились возместить Организаторам
выпуска ценных бумаг некоторые из их расходов, понесённые в связи с управлением выпуска Облигаций. В
определённых обстоятельствах Организаторы выпуска ценных бумаг имеют право на увольнение и
освобождение от своих обязательств по Договору о подписке до закрытия сделки по выпуску Облигаций.

Соединённые Штаты

Облигации не были и не будут зарегистрированы по Закону о ценных бумагах, и не могут быть предложены
или проданы на территории Соединённых Штатов или лицам США за их счёт или в их пользу, за
исключением случаев, когда будут иметь место определённые сделки, свободные от регистрационных
требований Закона о ценных бумагах. Термины, используемые в этом пункте, имеют значения, данные им
Положением S (Regulation S).

Облигации подчиняются требованиям налогового законодательства США, и не могут предлагаться,
продаваться или доставляться на территории Соединённых Штатов или на их  зависимых территориях, либо
лицу Соединённых Штатов, за исключением случаев, когда имеют место определённые сделки,
разрешаемые налоговым законодательством США. Термины, используемые в этом пункте,  имеют значения,
данные им Кодексом законов о налогообложении Соединённых Штатов и положениями данного Закона.

Каждый из Организаторов выпуска ценных бумаг подтвердил, что, за исключением того, что разрешено
Договором о подписке, он не будет предлагать, продавать или доставлять Облигации (а) как часть их
распространения  в любое время или (b) иным способом до истечения 40 дней после вступления в силу
последнего предложения и даты выпуска Облигаций, на территории Соединённых Штатов или лицам США,
за их счёт или в их пользу; и что каждому дилеру, которому он продаёт Облигации в период  соблюдения
правил размещения, будет прислано подтверждение или другое уведомление, устанавливающее
ограничения по предложениям и продажам Облигаций на территории Соединённых Штатов или лицам
США, за их счёт или в их пользу.

Кроме того, до истечения 40 дней после вступления в силу предложения, предложение или продажа
Облигаций на территории Соединённых Штатов дилером, участвующим или не участвующим в
предложении, может нарушить регистрационные требования Закона о ценных бумагах.

Великобритания

Каждый из Совместных организаторов выпуска ценных бумаг изложил ситуацию и подтвердил, что:

(а) он всего лишь сделал сообщение или распорядился о том, чтобы было сделано сообщение или он всего
лишь сделает сообщение либо распорядится о том, чтобы было сделано сообщение о предложении или
побуждающем мотиве для участия в инвестиционной деятельности (в рамках значения Раздела 21 Закона о
финансовых услугах и рынках 2000 (далее "ЗФУР")). Предложение было получено в связи с выпуском или
продажей Облигаций в таких обстоятельствах, в каких раздел 21 (1) ЗФУР не применяется к Эмитенту или
Банку;

(b) он подчинялся и будет подчиняться всем применимым положениям ЗФУР, касающимся всего,
сделанного им в отношении Облигаций  в Соединённом Королевстве, от Соед инённого Королевства или
включая Соединённое Королевство.

Республика Казахстан

Каждый из Совместных организаторов выпуска ценных бумаг подтвердил, что он не будет, прямо или
косвенно, предлагать подписку на Облигации, покупку или выпуск Облигаций, либо ра спространять проект
документа или документ в отношении такого предложения, приглашения или продажи в Казахстане, за
исключением того, что разрешается законами Казахстана.

Российская Федерация

Каждый из Совместных организаторов выпуска ценных бумаг изложил ситуацию и подтвердил, что он не
предлагал, не продавал и не передавал Облигации иным способом, и впредь не будет предлагать, продавать
или как-либо иначе передавать Облигации как часть их первоначального распространения или в любое,
следующее за этим время, какому-либо лицу или ради такого лица (включая юридических лиц) резидента,
оформленного в качестве юридического лица, учреждённого или имеющего место жительства в Российской
Федерации, или лицу, расположенному на территории Российской Федерации, если э то не противоречит
законам Российской Федерации.
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Общие положения

Ни одно действие не было и не будет предпринято ни в одной из юрисдикций Эмитентом, Банком или кем -
либо из Совместных организаторов выпуска ценных бумаг, которое бы содержало или содержит на мерение
разрешить публичное предложение Облигаций, владение данным Проспектом либо его распространение,
равно как и других материалов, содержащих предложение, в какой-либо стране или юрисдикции, где
требуется деятельность в таких целях. Эмитент, Банк и Совместные организаторы выпуска ценных бумаг
обращаются к лицам, в руки которых попадёт данный Проспект, с просьбой соблюдать все применимые
законы и правила в каждой стране или юрисдикции, где они покупают, предлагают, продают или
доставляют Облигации или имеют в своём распоряжении данный Проспект, распространяют и публикуют
его или какой-либо другой материал о предложении, связанный с Облигациями, во всех случаях за свой
счёт.



120

ОБЩАЯ ИНФОРМАЦИЯ

1. Заявка о внесении Облигаций в Официальный список и продаже их на  регулируемом рынке
Люксембургской фондовой биржи была подана в Люксембургскую фондовую биржу.

2. Облигации были приняты на оформление через системы Euroclear и Clearstream, Люксембург. Общий
код - 026969824; Международный идентификационный код ценных бумаг - XS0269698246.

3. Эмитент и Банк получили все необходимые согласия, утверждения и санкционирования в связи с
выпуском, предложением, продажей и действием Облигаций, а также в связи с предоставлением и
действием Гарантии.

4. Создание и выпуск Облигаций были санкционированы решением должным образом уполномоченного
собрания членов Правления Эмитента, состоявшегося 12 октября 2006 года, а также решением Общего
собрания акционеров Эмитента, состоявшегося 12 октября 2006 года.

5. Выдача Гарантии была санкционирована Банком по решению его Совета Директоров от 5 декабря 2006
года.

6. В период 12 месяцев, предшествовавших дате данного Проспекта, не имеет и не имел место ни один
государственный судебный процесс, ни одно процессуальное действие или арбитражный процесс
против Эмитента, Банка или дочерних компаний Банка (а в отношении Эмитента с 31 июля 2006 года),
которые могут или могли бы в недавнем прошлом оказать серьёзное влияние на финансовое положение
или рентабельность Эмитента или Банка. Ни Эмитент, ни Банк не имеют ка кой-либо информации о
незавершённых или предстоящих процессуальных действиях такого типа.

7. Как указано в сносках к таблице капитализации, представленной на странице 48 данного Проспекта, с
31 декабря 2005 года не имело место (а) ни одно значительное изменение в финансовом или торговом
состоянии Банка и его дочерних компаний в целом и (b) ни одно материальное неблагоприятное
изменение либо развитие событий, соответственно способное повлечь неблагоприятное изменение в
состоянии (финансовом или ином), в общих делах или перспективах Банка или его дочерних компаний,
что является важным обстоятельством в контексте выпуска Облигаций и выдачи Гарантии.

8. С 31 июля 2006 года не имело место (а) ни одно значительное изменение в финансовом или торговом
состоянии Эмитента и (b) ни одно материальное неблагоприятное изменение либо развитие событий,
соответственно способное повлечь неблагоприятное изменение в состоянии (финансовом или ином), в
общих делах Эмитента, что является важным обстоятельством в контексте выпуска Облиг аций и выдачи
Гарантии.

9. До тех пор, пока какая-либо из Облигаций остаётся непогашенной, с копиями следующих документов
можно ознакомиться в обычные рабочие часы в Установленном офисе Основного Платежного и
Трансферного агента, а именно:

(a) Договор поручения  (который содержит формы Облигаций в общем и окончательном виде);

(b) Агентское соглашение (Соглашение с платежным агентом).

10. До тех пор, пока какая-либо из Облигаций остаётся непогашенной, копии и перевод с английского
(когда это уместно) следующих документов могут быть получены в обычные рабочие часы в
Установленном офисе Основного Платежного и Трансферного агента, а именно:

(a) аудированная консолидированная финансовая отчётность Банка за годы, окончившиеся 31 декабря
2005 и 2004 - подготовлена в соответствии с МСФО, а также неаудированная краткая
промежуточная консолидированная финансовая отчётность по состоянию и за шесть месяцев,
окончившихся 30 июня 2006 и 2005 - подготовлена Банком в соответствии с Международными
стандартами бухгалтерского учёта IAS 34 "Промежуточная финансовая отчётность";

(b) неаудированная промежуточная консолидированная финансовая отчётность Банка, подготовленная в
соответствии с МСФО за первые шесть месяцев, окончившиеся 30 июня 2006 года и 2005 года;

(c) последняя общедоступная аудированная консолидированная годовая отчётность и неаудированная
промежуточная финансовая отчётность Эмитента (если имеется), подготовленная в соответствии с
ОПБУ Нидерландов.

(d) учредительные документы Эмитента и Гаранта.

11. Независимыми аудиторами Банка являются Ernst & Young LLP, которые занимаются аудиторской
деятельностью на основании лицензии No. 0000003 от 15 июля 2005 года, выданной Министерством
финансов Республики Казахстан, по адресу: ул. Фурманова 240 Г, Алматы 050059, Казахстан. Находятся
в составе Палаты аудиторов Казахстана – профессиональный орган, который ведёт надзор в отношении
аудиторских фирм в Казахстане. Аудиторская проверка была проведена компаний Ernst &Young LLP в
отношении аудированной консолидированной финансовой отчётности Банка за  годы, окончившиеся 31
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декабря 2005 и 2004. Эта же компания провела аудиторскую проверку за шесть месяцев, окончившихся
30 июня 2006 и 2005. Банк не публикует неконсолидированную финансовую отчётность,
подготовленную в соответствии с МСФО. К Банку не предъявляются требования публиковать
промежуточную финансовую отчётность в соответствии с МСФО. Банк не намерен публиковать
промежуточную финансовую отчётность в будущем, хотя в той части, в какой он это выполняет, такая
промежуточная финансовая отчётность будет доступна в Установленном офисе Основного Платежного
и Трансферного агента.

12. Банк, Эмитент или какая-либо из их дочерних компаний не привлечены и не привлекались к
государственному судебному разбирательству, процессуальным действиям или к арбитражному
разбирательству (в том числе к каким-либо незавершённым или предстоящим разбирательствам,
известным Эмитенту или Банку), которые могут или могли оказать серьёзное влияние на финансовое
положение или рентабельность Банка и его дочерних компаний за 12 -месячный период,
предшествующий дате данного документа.

13. Независимыми аудиторами Эмитента являются Mazars Paardekooper Hoffman, Роттердам, Нидерланды –
члены Koninklijk Nederlands Instituut van Registeraccountants в Нидерландах. Результаты Эмитента
объединены в консолидированной финансовой отчётности Банка. Компания Mazars Paardekooper
Hoffman дала и не отозвала своё письменное согласие на распространение данного Проспекта, в
который включены ссылки на имя компании в той форме и в том контексте, в каком они появляютс я.

14. Общая сумма сборов и издержек в связи с выпуском Облигаций составила 546 500 долларов США.


