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ҚазМұнайГаз 2025 жылы – қызмет 
ауқымы және нәтижелері 
 

Кіріспе 

Ұлттық компания ҚазМұнайГаз [ҚМГ], Қазақстанның мұнай-газ чемпионы, елдің мұнай-
газ саласында бірегей орын алады, бір мезгілде активтердің басым консолидаторы, 

мемлекеттік саясаттың негізгі құралы және мұнай өндіру көлемдерінің көп бөлігі 
жиынтығында тиесілі болатын үш негізгі мегажобаның (Теңіз, Қашаған және 
Қарашығанақ) басты отандық бенефициары рөлін атқарады. ҚМГ-ның 2025 жылдағы 

нәтижелерін қаржылық және операциялық көрсеткіштер, сондай-ақ негізгі жобалар 
тұрғысынан түсіну осы үш рөлді бір мезгілде қарастыруды талап етеді, өйткені олар 

параллель тректер емес, бірыңғай, бірін-бірі күшейтетін архитектураны білдіреді. 

2025 жылы мұнай бағасының елеулі төмендеуі аясында, Brent орташа бағасы 14,4%-ға 
төмендеп барреліне 69,1 долларға дейін түскен кезде, ҚМГ компанияның қаржылық 

траекториясындағы бетбұрысты айқындаған тұрақты нәтижелер көрсетті. Бұл 
динамиканың басты катализаторы көптен күткен Теңізшевройл Болашақ кеңейту 
жобасының (БКЖ) іске қосылуы болды, оның үшінші буын зауыты 2025 жылғы қаңтарда 

өндірісті бастады, ал өндіруді ұлғайту тікелей ҚМГ пайдасына тез өсіп жатқан 
дивидендтік ағындарға айналуда. Сонымен қатар, 2025 жылғы нәтижелер тек өндіру 

туралы әңгімеден әлдеқайда ауқымды. Олар екі онжылдық бойы Қазақстанның 
көмірсутек активтерін шоғырландырған, үш негізгі мегажобаның капиталдық 
қажеттіліктерін қолдаған, инфрақұрылым мен қайта өңдеу қуаттарын құрып, тікелей 

өндіруден әлдеқайда тыс қосылған құн қалыптастырған компанияның жетілгендігін 

көрсетеді. 

Сонымен қатар, осы траекториямен бірге жүретін құрылымдық әлсіз тұстарды 
мойындау да кем емес маңызды: ҚМГ-ның қаржылық нәтижелері әлі де мұнай 
бағасының ауытқуларына өткір сезімтал, инвестициялық бағдарлама елеулі орындау 

тәуекелдерін қамтиды, корпоративтік басқару іс жүзінде толық мемлекеттік меншікке 
тән қайшылықтарға ұшырайды, ал еркін айналымдағы акциялар небәрі 3,0% 
мөлшерінде нарықтық есептілік тетіктерін шектейді. Осы талдау компанияның күшті 

жақтарын да, сондай-ақ оның шектеулерін де ескере отырып, осы жолдың 

контурларын қадағалайды. 

 

https://www.kmg.kz/company/projects/all/proekt-budushchego-rasshireniya-proekt-upravleniya-ustevym-davleniem-pbr-puud-tsho/
https://www.kmg.kz/company/projects/all/proekt-budushchego-rasshireniya-proekt-upravleniya-ustevym-davleniem-pbr-puud-tsho/
https://tengizchevroil.com/kk/tco-news/detail/2025/01/24/tengizchevroil-achieves-first-oil-production-at-tengiz-future-growth-project
https://tengizchevroil.com/kk/tco-news/detail/2025/01/24/tengizchevroil-achieves-first-oil-production-at-tengiz-future-growth-project
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Активтерді консолидатор, мемлекеттік саясат 

құралы және мегажобалардың қатысушысы 

ҚМГ, 2002 жылы құрылған «Қазақойл» ҰНК» ЖАҚ және «Мұнай мен газ тасымалы» ҰК» 
ЖАҚ бірігуі арқылы, Қазақстанның ірі мұнай-газ компаниясы ғана емес, ол елдің мұнай-
газ саласын қалыптастырудағы мемлекеттің негізгі құралы болып табылады, бір 

мезгілде өзара терең байланысты үш стратегиялық рөлде әрекет етеді 

Активтерді консолидатор – бұл компанияның бірінші және ең құрылымдық тұрғыдан 

маңызды рөлі. Өзінің қызмет ету кезеңінде ҚМГ мұнай-газ саласындағы құн жасау 
тізбегінің барлық кезеңдерін қамтитын портфельді жүйелі түрде қалыптастырды: 
Өзенмұнайгаз және Ембамұнайгаз сияқты өндіру сегментіндегі жүз пайыздық еншілес 

құрылымдардан бастап, Маңғыстаумұнайгаз және Қазгермұнайды қоса алғанда 
бірлескен кәсіпорындарға дейін, сондай-ақ Румыниядағы KMG International түріндегі 
халықаралық активтерге дейін. Компания Қазақстанның мұнай-газ активтерінің іс 

жүзінде барлық маңызды бөліктерінде бақылаушы немесе елеулі үлестерге ие, ал оның 
консолидация периметрі геологиялық барлау, өндіру, тасымалдау, өңдеу және мұнай-

химия салаларындағы 30-дан астам құрылымды қамтиды. 

Екінші, кем емес маңызды функция – мемлекеттік саясаттың «жүргізушісі» рөлі. ҚМГ 

акционерлік капиталының құрылымы бұл тұрғыда ешқандай күмән қалдырмайды: 
67,42% Ұлттық әл-ауқат қоры Самұрық-Қазынаға тиесілі, 20% Қаржы министрлігіне, 
тағы 9,58% Қазақстан Ұлттық Банкіне, және тек 3,0% KASE мен AIX-та еркін 

айналымда. Мемлекеттік меншікке осындай дерлік толық жақындық ҚМГ-ның 
стратегиялық шешімдерінің тарифтік саясат, ішкі жеткізілімдер бойынша 
міндеттемелер, инфрақұрылымға инвестициялар және жаңа кен орындарын игеру 

бөлігінде Қазақстанның ұлттық энергетикалық басымдықтарына бағынуын қамтамасыз 

етеді. 

Компанияның 2025 жылғы қызметі мемлекеттік саясаттың «жүргізушісі» рөлін төрт 
бөлек өлшемде айқын көрсетеді. Өзінің жүз пайыздық еншілес құрылымы KMG 
PetroChem арқылы ҚМГ Теңіз кен орнындағы газды бөлу кешенінің (ГБК) құрылысын 

басқарады, ол құрғақ газды өңдеуге және Атырау облысында қалыптасып жатқан 
мұнай-химия кластеріне магистральдық этан мен пропанды жеткізуге арналған. Жоба 
мемлекеттік-жеке қаржыландыру схемасы ретінде құрылымдалған, Қазақстанның 

Ұлттық қорынан жарналарды, ҚМГ тарапынан жеңілдетілген кредиттеуді және 
жобалық қаржыландыруды біріктіреді, бұл мемлекеттің ҚМГ-ны мұнай өндіруден тыс 

индустриялық саясат құралы ретінде мақсатты түрде пайдалануын көрсетеді. Бұл 
мұнай-химиялық бағыт ҚМГ-ның ұлттық ресурстық тәуелсіздіктің суверенді кепілі 
ретіндегі рөлімен толықтырылады: Қазақстан АҚШ Қаржы министрлігінің Шетелдік 

активтерді бақылау басқармасына [OFAC] акционер ауысқан жағдайда мемлекеттің 
үлесті сатып алудағы басым құқығына негізделе отырып, Қазақстандағы ЛУКОЙЛ 
активтерін сатып алу туралы өтінім берді. Аз байқалатын, бірақ дәл сондай маңыздысы 

https://s3-prod.exia.kz/articles/250702_Article_19_KazMunayGas_and_Peers_KAZ.pdf
https://kz.kursiv.media/2025-08-05/zhnb-italiya-i-livan-pomogut-kazahstanu-postroit-gazoseparaczionnyi-kompleks-na-tengize/
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– ҚМГ-ның Өзенмұнайгаз және Ембамұнайгаз сияқты еншілес құрылымдарына қатысты 

әлеуметтік мандаты, мұнда жұмыспен қамту деңгейі, жалақы динамикасы және еңбек 
қатынастары коммерциялықпен қатар саяси жүктеме де алып жүреді, бұл операциялық 
қайта құрылымдауды таза коммерциялық оператор тап болмайтын тәсілдермен 

шектейді. Геологиялық барлау бағыты бойынша ҚМГ 2025 жылы төрт жаңа көмірсутек 
келісімшартына қол қойды, олардың ішіндегі ең маңыздылары Жылыой блогы бойынша 
Қытай ұлттық шельфтік мұнай корпорациясымен [CNOOC] 50/50 бірлескен кәсіпорын 

және Батыс Қазақстан облысындағы Березов блогы бойынша Sinopec-пен серіктестік 
болды, бұл геологиялық және қаржылық тәуекелдерді бөлу үшін халықаралық 
алыптарды тартудың мақсатты стратегиясын көрсетеді. Ұзақ мерзімді перспективада 

ҚМГ Жылыой карбонатты платформасын іздеу геологиялық барлаудың басым бағыты 
ретінде анықтады: компанияның GECA-2026 халықаралық геологиялық форумындағы 
презентациясына сәйкес, 2026 жылғы сәуірде платформа ресурстық әлеуеті қосымша 

60 миллиард тонна мұнай эквивалентіне дейін жетуі мүмкін — бұл көрсеткіш расталған 

жағдайда қорларды өте ауқымды толықтыру мүмкіндігін білдіреді. 

Үшінші рөл ҚМГ-ның Қазақстанның үш негізгі мегажобасына қатысуын арттырудың 
басты үміткері болып табылуында жатыр. Қазіргі уақытта компания Теңізшевройлда 

(ТШО) 20% үлеске, Норт Каспиан Оперейтинг Компани (НКОК) компаниясында 16,88% 
үлеске және Қарашығанақ Петролеум Оперейтинг (КПО) консорциумында 10% үлеске 
ие. Жиынтығында бұл үш жоба Қазақстандағы көмірсутек өндірудің жалпы көлемінің 

басым үлесін қамтамасыз етеді. Олардың дамуы барысында ҚМГ үлестердің кез келген 
қайта бөлінуінің табиғи бенефициары ретінде әрекет етеді, бұл Қазақстанның негізгі 
шикізат жобаларындағы ұлттық қатысуды кеңейтуге бағытталған тұрақты үрдісіне 

және халықаралық операторлармен келісімдердің шарттарын қайта қараудың бұрынғы 

жағдайларына сәйкес келеді. 

 

ҚМГ-ның құн жасау тізбегіндегі рөлі 

ҚМГ-ның операциялық қамтуы Қазақстанның мұнай-газ саласының барлық төрт негізгі 

сегментіне таралады, және олардың әрқайсысында компания басым орын алады. 

Барлау және өндіру [Upstream] сегментінде ҚМГ портфелі екі бөлек деңгейдің 
айналасында қалыптасқан. Біріншісі тікелей басқарылатын немесе мажоритарлық 

бақыланатын активтерді қамтиды: Өзенмұнайгаз және Ембамұнайгаз жүз пайыздық 
меншікте және тиісінше Маңғыстау және Атырау облыстарындағы жерүсті өндірудің 
дәстүрлі базасын білдіреді; Маңғыстаумұнайгаз және Қазгермұнай 50/50 бірлескен 

кәсіпорындар болып табылады, олар жиынтығында ҚМГ-ның шоғырландырылған 
өндіру көлеміне елеулі үлес қосады; Қазақтүрікмұнай және Урихтау Оперейтинг толық 
шоғырландырылған; KMG Barlau компанияның мамандандырылған геологиялық барлау 

бөлімшесі ретінде әрекет етеді. Екінші деңгей ҚМГ-ның үш мегажобаға қатысуынан 
тұрады, олар үлестердің операциялық емес сипатына қарамастан, өндіру қызметінен 

https://energynews.pro/en/cnooc-partners-with-kazmunaygas-to-explore-the-zhylyoi-subsoil-area/#google_vignette
https://energynews.pro/en/cnooc-partners-with-kazmunaygas-to-explore-the-zhylyoi-subsoil-area/#google_vignette
https://timesca.com/chinas-power-play-in-central-asias-energy-sector/
https://timesca.com/chinas-power-play-in-central-asias-energy-sector/
https://timesca.com/chinas-power-play-in-central-asias-energy-sector/
https://s3-prod.exia.kz/articles/240913_%D0%9A%D0%B0%D0%B7_%D0%A1%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8C%D1%8F%203.%20%D0%AD%D1%84%D1%84%D0%B5%D0%BA%D1%82%20%D0%A2%D0%B5%D0%BD%D0%B3%D0%B8%D0%B7%D0%B0%20%202033%20%D0%B3%D0%BE%D0%B4%20%D0%B8%20%D0%B4%D0%B0%D0%BB%D0%B5%D0%B5.pdf
https://s3-prod.exia.kz/articles/%D2%9A%D0%B0%D1%88%D0%B0%D2%93%D0%B0%D0%BD%20%D0%BA%D0%B5%D0%BD%20%D0%BE%D1%80%D0%BD%D1%8B%20%E2%80%93%20%D0%A8%D0%B0%D1%80%D1%82%D1%8B%20%D0%B6%D3%99%D0%BD%D0%B5%20%D0%B1%D0%BE%D0%BB%D0%B0%D1%88%D0%B0%D2%9B%D2%9B%D0%B0%20%D0%B0%D1%80%D0%BD%D0%B0%D0%BB%D2%93%D0%B0%D0%BD%20%D0%B6%D0%BE%D1%81%D0%BF%D0%B0%D1%80%D0%BB%D0%B0%D1%80%20.pdf
https://s3-prod.exia.kz/articles/250115_Article%20_9_Karachaganak_KZ.pdf
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ҚМГ-ға түсетін ақшалай ағындар мен дивидендтік кірістердің негізгі бөлігін 

қалыптастырады. Жиынтығында Қазақстандағы жалпы мұнай өндіру көлеміндегі ҚМГ 

үлесі шамамен 26% құрайды. 

 

Дереккөз: ҚМГ-ның 2025 жылғы операциялық және қаржылық нәтижелері [2026 

жылғы наурыз] 

Мұнайды тасымалдау [Midstream] сегментінде ҚМГ позициялары шамамен 55% нарық 
үлесімен одан да басым. Бұл сегменттің негізін ҚМГ-ның еншілес құрылымы болып 
табылатын, иелік ету үлесі 90% болатын және 8 923 км мұнай құбырларын 

пайдаланатын ҚазТрансОйл [ҚТО] құрайды. ҚТО-дан бөлек, ҚМГ Теңізді Қара теңізбен 
байланыстыратын негізгі экспорттық артерия болып табылатын Каспий құбыр 
консорциумында [КҚК] 20,75% үлеске, Қытайға экспорттық дәлізді қамтамасыз ететін 

Қазақстан-Қытай құбырында [ҚҚҚ] 50% үлеске, МұнайТаста 51% үлеске ие, сондай-ақ 
Каспий танкерлік флотының операторы Қазмортрансфлотқа толық иелік етеді. Бұл 
инфрақұрылымдық желі ҚМГ-ға Қазақстанның шикі мұнай экспортының іс жүзінде 

барлығының маршрутизациясы мен коммерцияландыруы үстінен нақты бақылауды 

қамтамасыз етеді. 

Мұнайды өңдеу және өткізу [Downstream] сегментінде ҚМГ Қазақстанның барлық үш 
ірі мұнай өңдеу зауытын пайдаланады немесе оларға ортақ иелік етеді. Атырау МӨЗ 
(үлесі 99,53%) және Павлодар МӨЗ (100%) толық шоғырландырылған, ал Шымкент 

МӨЗ жанама үлес 49,72% арқылы ұсталады. Бұдан бөлек, ҚМГ битумдық бағыттағы 
өңдеу кәсіпорны Каспи Битумда 50% үлеске ие, ол 2025 жылы мұнай өңдеу қуатын 

https://www.kmg.kz/upload/iblock/549/ragdw18zg3ussr3vyyfuad5q8iyjyibm/KMG_presentation_12M2025_RUS%20(1).pdf
https://s3-prod.exia.kz/articles/260219_Article_33_Midstream_Security_KZ.pdf
https://s3-prod.exia.kz/articles/260204_Article_32_Refined_Products_Security_KZ.pdf
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жылына 1,0-ден 1,5 миллион тоннаға дейін ұлғайтуымен ауқымды жаңғыртуды 

аяқтады. Халықаралық деңгейде KMG International, жүз пайыздық еншілес құрылым, 
Румыниядағы Petromidia және Vega мұнай өңдеу зауыттарын пайдаланады, ҚМГ-ға 
мұнай өнімдерінің еуропалық нарықтарына тікелей қолжетімділікті қамтамасыз етеді. 

Қазақстандағы өңдеу нарығының жиынтық үлесі шамамен 80% құрайды. 

Мұнай-химиясында ҚМГ Kazakhstan Petrochemical Industries Inc. арқасында жаңа 

ойыншы емес, қалыптасқан нарық қатысушысы болып табылады, қазіргі уақытта өз 
инвестициялық көлемдерін ұлғайтып отыр. Жоғарыда сипатталған Теңіздегі ГБК 
жобасы және ҚМГ-ның үлесі 40% болатын Полиэтилен жобасы, соңғы уақытта ҚМГ-

ның ең маңызды инвестициялық міндеттемелерін білдіреді және компанияның шикі 

мұнай өндіруден тыс құн алуға деген амбицияларын көрсетеді. 

 

Операциялық және қаржылық нәтижелер 

Upstream тарапынан ҚМГ-ның мұнай және газ конденсатын өндірудің жиынтық көлемі 
(ҚМГ-ға тиесілі үлесте) 2025 жылы 26,2 миллион тоннаға жетті, бұл тәулігіне 544 мың 
баррель мұнайға тең, және 2024 жылғы 23,8 миллион тоннамен (тәулігіне 490 мың 

баррель мұнай) салыстырғанда 10,0% өсімді білдіреді. 2025 жылы Қазақстандағы 
мұнай және газ конденсатын өндірудің жиынтық көлеміндегі ҚМГ үлесі шамамен 26% 
құрады – бұл 2024 жылғы 27%-бен салыстырғанда шамалы төмендеу, ол ең алдымен 

ПБР іске қосылғаннан кейін ТШО-дағы өндірудің ұлғаюы нәтижесінде мегажобалар 
көлемінің ҚМГ-ның өз операциялық активтеріне қарағанда жылдамырақ өсуін 

көрсетеді. Теңіздегі өндірудегі ҚМГ үлесі 2024 жылғы 5,6 миллион тоннадан 2025 жылы 
7,8 миллион тоннаға дейін өсті. Табиғи газ өндірудегі ҚМГ үлесі одан да айтарлықтай 
– 19,8%-ға артты: 9,6-дан 11,5 миллиард текше метрге дейін. Мұнда да өсудің негізгі 

драйвері ТШО болды: оның көрсеткіші 3-тен 4,5 миллиард текше метрге дейін өсті. 

 

 

https://sk.kz/press-center/news/
https://s3-prod.exia.kz/articles/251017_Article_25_NOCs_Diversification_KZ.pdf
https://kpi.kz/kz/
https://kz.kursiv.media/2025-08-05/zhnb-italiya-i-livan-pomogut-kazahstanu-postroit-gazoseparaczionnyi-kompleks-na-tengize/
https://kz.kursiv.media/2025-08-05/zhnb-italiya-i-livan-pomogut-kazahstanu-postroit-gazoseparaczionnyi-kompleks-na-tengize/
https://kz.kursiv.media/2025-08-05/zhnb-italiya-i-livan-pomogut-kazahstanu-postroit-gazoseparaczionnyi-kompleks-na-tengize/
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Дереккөз: ҚМГ-ның 2025 жылғы операциялық және қаржылық нәтижелері [2026 

жылғы наурыз] 

Сонымен қатар атап өту керек, Қазақстанда мұнай өндірудің 2025 жылғы өсімі ел 
қатысушысы болып табылатын ОПЕК+ шеңберіндегі өндіру шектеулері жағдайында 
жүзеге асты. Қазақстан ұлттық өндірістік амбициялар (ПБР іске қосылғаннан кейін 

ТШО-да өндірудің ұлғаюымен айтарлықтай күшейген) мен ОПЕК+ квоталары бойынша 
міндеттемелер арасындағы қайшылықпен бірнеше рет бетпе-бет келді. Бұл динамика 
Қазақстан мен ҚМГ-ның өндірістік жоспарларына реттеушілік және геосаяси 

тәуекелдерді енгізеді, олар тек операциялық нәтижелерде толық көрініс таппайды. 

Midstream сегментінде мұнай тасымалдаудың жиынтық көлемдері іс жүзінде өзгеріссіз 

қалып, 2025 жылы 83,3 миллион тонна деңгейінде болды, ал 2024 жылы 83,5 миллион 
тонна болған, төмендеу бар болғаны 0,2% құрады. Алайда осы сыртқы тұрақтылықтың 
артында елеулі құрылымдық өзгерістер жасырылған. КҚК жүк айналымы 18,1%-ға өсті, 

бұл ПБР іске қосылғаннан кейін Теңізден айдау көлемінің ұлғаюын көрсетеді. ҚҚҚ 
айналымы 3,6%-ға артты, МұнайТас көлемдері 8,0%-ға өсті. Ерекше назарға 
Германияға мұнай тасымалдау көлемдерінің 40%-ға өсіп, 2025 жылы 2,1 миллион 

тоннаға жетуі лайық, бұл экспорттық бағыттарды әртараптандыру бойынша мақсатты 

стратегиялық қадам ретінде сипатталуы мүмкін. 

Downstream сегментінде өңдеудің жиынтық көлемдері тарихи максимумға жетіп, 2025 
жылы 21,0 миллион тонна болды, бұл 2024 жылғы 19,2 миллион тоннамен 

https://www.kmg.kz/upload/iblock/549/ragdw18zg3ussr3vyyfuad5q8iyjyibm/KMG_presentation_12M2025_RUS%20(1).pdf
https://s3-prod.exia.kz/articles/241115_%D0%A1%D1%82%D0%B0%D1%82%D1%8C%D1%8F_%D0%A1%D0%BE%D0%B1%D0%BB%D1%8E%D0%B4%D0%B0%D1%82%D1%8C%20%D0%B8%D0%BB%D0%B8%20%D0%BD%D0%B5%20%D1%81%D0%BE%D0%B1%D0%BB%D1%8E%D0%B4%D0%B0%D1%82%D1%8C%20-%20%D0%B4%D0%B8%D0%BB%D0%B5%D0%BC%D0%BC%D0%B0%20%D0%9A%D0%B0%D0%B7%D0%B0%D1%85%D1%81%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%B0.pdf
https://s3-prod.exia.kz/articles/260219_Article_33_Midstream_Security_KZ.pdf
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салыстырғанда 9,5%-ға артты. Қазақстандық МӨЗ-дердегі өңдеу тереңдігі 90,1%-ға 

жетті, жеңіл мұнай өнімдерінің шығымы 77,7% құрады, және екі көрсеткіш те 
рекордтық болып табылады. Қазақстандағы мұнай өңдеу қуаттарының жиынтық 
көлеміндегі ҚМГ үлесі 2025 жылы 80% құрады, 2024 жылмен салыстырғанда өзгеріссіз 

қалып, бұл компанияның отандық мұнай өңдеу сегментіндегі іс жүзінде монополиялық 

жағдайын көрсетеді. 

Қаржылық тұрғыдан ҚМГ күрделі баға конъюнктурасында тұрақты нәтижелер көрсетті. 

 

Дереккөз: ҚМГ-ның 2025 жылғы операциялық және қаржылық нәтижелері [2026 

жылғы наурыз] 

https://www.kmg.kz/upload/iblock/549/ragdw18zg3ussr3vyyfuad5q8iyjyibm/KMG_presentation_12M2025_RUS%20(1).pdf
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Түсім орташа түрде 1,3%-ға өсіп, 17 977 миллион долларға жетті, Brent орташа 

бағасының барреліне 80,8-ден 69,1 АҚШ долларына дейін 14,4%-ға төмендеуіне 
қарамастан. EBITDA едәуір жақсарып, 4 264 миллион доллардан 4 591 миллион 

долларға дейін 7,7%-ға артты. 

Upstream сегментінің EBITDA-сының 3,6%-ға төмендеп, 3 063 миллион долларға дейін 
жетуі, өндіру көлемінің 10%-ға өсуіне қарамастан, баға факторының көлем өсімін 

қаншалықты нивелирлегенін айқын көрсетеді және ҚМГ-ның Brent бағасының 
динамикасына айтарлықтай сезімталдығын атап көрсетеді. Мұнай бағасының барреліне 
60 АҚШ доллары диапазонына тұрақты төмендеуі Upstream сегментінің EBITDA-сына 

елеулі қысым көрсетер еді, өйткені ол шоғырландырылған пайданының үштен екі 

бөлігін қалыптастырады. 

Өндіру сегментінің EBITDA көлемі 3 063 миллион доллар шеңберінде бірлескен 
кәсіпорындар мен қауымдастырылған компаниялардың пайдасындағы үлестен түсетін, 
өндіру сегментіне жатқызылатын үлес 2025 жылы 916 миллион долларды құрады (2024 

жылы 765 миллион доллармен салыстырғанда), оның ішінде тек ТШО 791 миллион 
долларды қамтамасыз етті (2024 жылы 647 миллион доллар). Бұл төменде 
қарастырылатын ақшалай дивидендтік ағындардан ерекшеленеді және оларға 

қосымша болып табылады. 

 

Дереккөз: ҚМГ-ның 2025 жылғы операциялық және қаржылық нәтижелері [2026 

жылғы наурыз] 

https://www.kmg.kz/upload/iblock/549/ragdw18zg3ussr3vyyfuad5q8iyjyibm/KMG_presentation_12M2025_RUS%20(1).pdf
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ҚМГ-ның үш мегажоба үлестеріне қаржылық тәуелділігі компанияның қаржылық профилінің 

ең маңызды сипаттамаларының бірі болып табылады, және 2025 жылға арналған деректер 

бұл тәуелділікті сандық тұрғыдан бағалауға мүмкіндік береді. 

 

2025 жылы 2 911 миллион доллар көлеміндегі мегажобалардан түсетін дивидендтердің 
жиынтық түсімдері (акционерлік капиталдың азаюына байланысты төлемдерді қоса 
алғанда) ҚМГ-ның өз операциялық сегменттерінің жиынтық шоғырландырылған 

EBITDA-сы 2 146 миллион доллардан едәуір асып түсті, бұл компанияның еркін ақша 
ағындарын қалыптастыру контекстінде маңызды айырмашылықты білдіреді және ҚМГ-
ның ақша ағындарының тікелей басқарылатын активтерден емес, операцияланбайтын 

үлестерге құрылымдық тәуелділігін көрсетеді. 

Мегажобалардың және ҚМГ-ның өз активтерінің өндіру көлеміне қосқан үлестерін 

салыстыру бұл құрылымдық тәуелділікті одан да айқын көрсетеді. 2025 жылы ҚМГ-ның 
мұнай өндірудің жиынтық көлемі 26,2 миллион тонна болған жағдайда оның шамамен 
11,9 миллион тоннасы (45%) үш мегажобаға тиесілі болды (ТШО: 7,8 миллион тонна, 

НКОК: 3,0 миллион тонна, КПО: ҚМГ үлесіне 1,1 миллион тонна), ал қалған 14,3 
миллион тоннасы (55%) ҚМГ-ның тікелей басқарылатын еншілес құрылымдары арқылы 
өндірілді. Алайда қаржылық үлес кері сипатқа ие: мегажобалардағы үлестер Теңіз, 

Қарашығанақ және Қашағанның жоғары экономикасына байланысты өндірудің бір 
тоннасына шаққанда пропорционалды емес жоғары ақшалай қайтарым 

қалыптастырады. 

 

Қарыз профилі және инвестициялар 

2025 жылғы 31 желтоқсандағы жағдай бойынша компанияның жалпы қарызы 6 967 
миллион долларды құрап, 2024 жылдың соңындағы 7 555 миллион доллардан 7,8%-ға 
төмендеді, ал таза қарыз ақша қаражаттары мен олардың баламаларының елеулі 
жинақталуы әсерінен 2 214 миллион доллардан небәрі 742 миллион долларға дейін 

күрт қысқарды, яғни 66,5%-ға. Таза левередж көрсеткішінің бұл күрт жақсаруы ҚМГ-
ның 2025 жылғы қаржылық нәтижелерінің ең назар аударарлық сипаттамаларының бірі 
болып табылады, операциялық ақша ағындарының жоғары қалыптасуын да, қарызды 

теңгерімді басқаруды да көрсетеді. 
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Дереккөз: ҚМГ-ның 2025 жылғы операциялық және қаржылық нәтижелері [2026 

жылғы наурыз] 

Қарыз портфелі облигациялардың (86%) несиелерге қарағанда айқын басымдығымен 
құрылымдалған, бұл ретте қалған бөлігі екіжақты және синдикатталған кредиттік 
желілермен ұсынылған. Валюталық құрамы АҚШ доллары жағына едәуір ығысқан 

(69%), бұл теңгеде номинирленген шығындармен құрылымдық сәйкессіздік тудырады, 
алайда ҚМГ қаржыландыру базасын әртараптандыру бойынша қадамдар жасады. Ең 
көрсеткіш мысал 2025 жылғы қазанда 1 250 миллион қытай юані сомасына 

облигациялар шығару болды, олар Гонконг қор биржасында және AIX-те 
орналастырылды, купоны 2,95% және өтеу мерзімі бес жыл, бұл ҚМГ-ның азиялық 

капитал нарықтарына қарай мақсатты бұрылысын білдіреді. 

 

Дереккөз: ҚМГ-ның 2025 жылғы операциялық және қаржылық нәтижелері [2026 

жылғы наурыз] 

2048 жылға дейін созылған қарызды өтеу кестесінде ұзақ мерзімді міндеттемелер 
басым, ал салыстырмалы түрде қысқа мерзімді міндеттемелер басқарылатын деңгейде 
қалады: 2026 жылы 115 миллион доллар, 2027 жылы 323 миллион доллар және 2028 

https://www.kmg.kz/upload/iblock/549/ragdw18zg3ussr3vyyfuad5q8iyjyibm/KMG_presentation_12M2025_RUS%20(1).pdf
https://www.kmg.kz/press-center/press-releases/kmg-eurobonds/
https://www.kmg.kz/press-center/press-releases/kmg-eurobonds/
https://www.kmg.kz/upload/iblock/549/ragdw18zg3ussr3vyyfuad5q8iyjyibm/KMG_presentation_12M2025_RUS%20(1).pdf
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жылы 55 миллион доллар. Олардың барлығы ҚМГ-ның 6 225 миллион доллар 

көлеміндегі ағымдағы ақшалай буферімен және болжанатын операциялық ақша 
ағындарымен артығымен жабылады. Алғашқы елеулі төлем 2030 жылға тиесілі және 1 
465 миллион долларды құрайды, одан кейін 2031–2032 жылдары неғұрлым тыныш 

кезең жалғасады, ал кейін 2033–2035 жылдары екінші шоғырлану байқалады (тиісінше 
766 миллион доллар және 1 487 миллион доллар). Екі ең ірі міндеттеме кестенің 
соңында шоғырланған: 2047 жылы 1 000 миллион доллар және 2048 жылы 1 250 

миллион доллар. Бұлар ұзақ мерзімді еурооблигациялар болып табылады, оларды ҚМГ 
2025 жылғы желтоқсанда номиналдық құны 499,88 миллион доллар болатын ішінара 
мерзімінен бұрын кері сатып алу арқылы проактивті түрде қайта шығарды. 2025 жылғы 

маусымда S&P рейтингісінің «тұрақты» болжамымен BBB- деңгейіне көтерілуі мұндай 

тәсілдің дұрыстығын растады. 

Бұл өтеу мерзімдерінің құрылымы ҚМГ-ға 2020-жылдардың соңына дейін елеулі 
қаржылық икемділік терезесін береді, оның барысында компания ақша ағындарын 
мұнай-химияны дамыту бағдарламасына, өндіруге қайта инвестициялауға және 

мегажобалардағы үлестерді әлеуетті сатып алуға және/немесе Қазақстандағы ЛУКОЙЛ 
активтерін сатып алуға бағыттай алады, бұл ретте қарызды қызмет көрсету бойынша 

бір мезгілдегі қысымға тап болмайды. Қайта қаржыландырудың негізгі тәуекелі жақын 
перспективада емес, 2030 және 2033–2035 жылдары шоғырланған, ол кезең келген 
кезде ҚМГ-ның осы міндеттемелерді реттеу қабілеті ТШО-дан дивидендтік ағындардың 

тұрақты өсуімен, ағымдағы EBITDA қалыптасуын қолдайтын мұнай бағасының 
деңгейімен және мегажобалар тарапынан капитал енгізу бойынша күтпеген 

талаптардың болмауымен анықталатын болады. 

ҚМГ-ның капиталдық шығындар бағдарламасы 2025 жылы кассалық түрде 1 281 
миллион долларды құрады (2024 жылғы 1 374 миллион доллардан 6,8%-ға төмендеу) 

және есептеу әдісі бойынша 1 526 миллион долларды құрады (1 781 миллион 
доллардан 14,2%-ға төмендеу). Капиталдық шығындар жылдық салыстыруда Upstream 
сегменті шеңберіндегі жобалардың негізгі кезеңдері аяқталғаннан кейін инвестициялық 

белсенділіктің табиғи қысқаруының әсерінен, сондай-ақ 2024 жылы өңдеу сегментіндегі 
капиталдық шығындардың жоғары деңгейін айқындаған KMG International деңгейінде 

МӨЗ-дерге ірі инвестициялардың болмауына байланысты төмендеді. 

 

https://www.kmg.kz/press-center/press-releases/a-obli/
https://www.kmg.kz/press-center/press-releases/a-obli/
https://www.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/type/HTML/id/3397626
https://www.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/type/HTML/id/3397626
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Қорытынды 

ҚМГ-ның активтерді консолидатор, мемлекеттік саясаттың жүргізушісі және 
мегажобалардың қатысушысы ретіндегі үш стратегиялық рөлі параллель тректер емес, 
компанияның өткенін, қазіргісін және орта мерзімді болашағын бірдей айқындайтын 

бірыңғай, өзара күшейтетін архитектураны білдіреді. ҚМГ-ны 2002 жылы құруға және 
кейін оның құн жасау тізбегі бойынша портфелін қалыптастыруға негіз болған 

консолидация логикасы мемлекеттік саясаттың жүргізушісі рөлінің жұмыс істеуіне 
құрылымдық платформаны қалады: құбырларға, МӨЗ-дерге және өндіруші активтерге 
иелік етпей, мемлекеттің тарифтік саясатты, ішкі жеткізілімдерді және экспортты 

маршрутизациялауды басқару қабілеті едәуір шектелген болар еді. Ал ТШО, НКОК және 
КПО мегажобаларындағы үлестерсіз ҚМГ өзінің инвестициялық бағдарламасын да, 
дивидендтер төлеуші ұлттық чемпион ретінде мемлекет алдындағы міндеттемелерін де 

қаржыландыратын «ақша генераторынан» айырылар еді. 

Мемлекеттік саясаттың жүргізушісі рөлінен бөлек, ҚМГ Қазақстанның энергетикалық 

қауіпсіздігі мен тәуелсіздігі кең күн тәртібінде барған сайын маңызды орын алады. Төрт 
фактор компания мен оның акционерлері тарапынан жіті назар аударуды талап етеді: 
жалғыз дәлізге тәуелділікті азайту мақсатында экспорттық бағыттар мен табыс 

ағындарын әртараптандыру; инфрақұрылымның тұтастығын қамтамасыз ету және 
қуаттарды басқару; көмірсутектерді бірнеше юрисдикциялар арқылы тасымалдаудың 
геосаяси факторлары және аса маңызды активтердің физикалық қауіпсіздігі; сондай-ақ 

ішкі тұтынушылар үшін энергия тасымалдағыштардың қолжетімділігі мен мұнайға 
тәуелді мемлекеттің фискалдық императивтері арасындағы теңгерімді сақтау арқылы 
сұраныс жағындағы саяси сын-қатер. Бұл алдағы уақытта ҚМГ-ның операциялық 

ортасы мен стратегиялық шешімдерін айқындайтын ең маңызды айнымалылар. 

2025 қаржылық жыл көрсетіп отырғаны, бәлкім, кез келген алдыңғы кезеңге қарағанда 
айқынырақ, бұл архитектураның өз циклының жаңа фазасына өтуі болып табылады. 
Өткен онжылдықты айқындаған, БКЖ-ға миллиардтаған инвестицияларды, еркін ақша 

ағындарына қысымды және жоғары левереджді сақтауды қамтыған капитал сыйымды 
құрылыс кезеңі іске қосылған қуаттар ақша ағындарын тұтынбай, оларды 
қалыптастыратын «өнім жинау» фазасына орын береді. Сонымен қатар көрініс бұлтсыз 

емес. Әртараптандыру әлі де шындықтан гөрі ұмтылыс болып қала береді: мұнай-химия 
сегменті шығынмен жұмыс істеуді жалғастыруда және топтың пайдасына елеулі үлес 
қоса алмас бұрын тұрақты капитал құюды талап етеді. CNOOC және Sinopec-пен 

геологиялық барлау саласындағы жаңа серіктестіктер стратегиялық периметрдің 
кеңеюін көрсетеді, алайда олардың әрқайсысы өз орындау тәуекелдерін және 
капиталға қойылатын талаптарды алып жүреді. Германия және азиялық капитал 

нарықтары бағытына экспорттық бағыттарды мақсатты әртараптандыру вариативтілік 
қосады, дегенмен әзірге КҚК мен мұнай бағаларына деген негізгі тәуелділікті 
өзгертпейді. Ақша ағындарының жақсаруы және таза левередждің төмендеуі тәртіппен 

пайдалануды талап ететін активтер болып табылады: келесі «өнім жинау» жеке 

инвестициялық циклді қажет етеді. 

https://s3-prod.exia.kz/articles/251215_Article_29_Energy_Security_KZ.pdf
https://s3-prod.exia.kz/articles/251215_Article_29_Energy_Security_KZ.pdf
https://s3-prod.exia.kz/articles/260126_Article_31_Energy_Sovereignty_KZ.pdf
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«ЭНЕРГИЯ» аналитикалық орталығы 
«ЭНЕРГИЯ» аналитикалық орталығы» ЖШС (ENERGY Insight & Analytics) KAZENERGY 
қауымдастығы мен AppStream IT-компаниясының бірлескен кәсіпорны болып табылады. 
Компания Қазақстанның мұнай, газ және электр энергетикасы салалары үшін деректердің, 

аналитикалық ақпараттың және ұсынымдардың басым көзі болуға ұмтылады, шешім 
қабылдайтын тұлғаларға жетекші нарық ойыншылары туралы егжей-тегжейлі ақпаратпен ең 
маңызды салалық көрсеткіштерді талдауға және болжауға мүмкіндік береді. ENERGY Insight & 

Analytics қызметі аналитиканың бүкіл циклін қамтиды: сипаттамалық, диагностикалық, 
болжамдық және нұсқаулық аналитика кезеңдерімен. 
 

ENERGY Insight & Analytics-тің негізгі құралы және өнімі - меншікті әзірленген бағдарламалық 
қамтамасыз ету, нақты пайдалану жағдайлары үшін деректерді анықтауға, локализациялауға, 
форматтауға және барынша тиімді ұсынуға арналған EXia аналитикалық платформасы. 

 

Дисклеймер / Жауапкершілікті шектеу 

Бұл құжат тек танысу мақсатында пайдалануға арналған. Онда ұсынылған ақпарат қандай да 
бір бағалы қағаздарды сатып алу, өтеуге дейін ұстау немесе сату туралы ұсыныс болып 

табылмайды, сондай-ақ қандай да бір инвестициялық шешімдер қабылдауға ұсыныс болып 
табылмайды және қандай да бір әрекетке шақыру емес. 
Осы құжатқа енгізілген болашақ нәтижелерге қатысты кез келген мәлімдеме, баға немесе 
болжам дәл болмауы мүмкін, сондықтан оларды болашақ нәтижелерге қатысты міндеттеме 

немесе кепілдік ретінде қарастыруға болмайды. «ЭНЕРГИЯ» аналитикалық орталығы» ЖШС 
(бұдан әрі - ENERGY Insights & Analytics) алушыға немесе кез келген басқа тұлғаға осы құжатты 
немесе оның бір бөлігін пайдалану немесе қате пайдалану нәтижесінде туындаған кез келген 

түрдегі зиян немесе шығын үшін қандай да бір міндеттемелерді немесе жауапкершілікті өзіне 
алмайды; сондай-ақ құжатты немесе оның бір бөлігін жаңарту немесе ондағы анықталуы 
мүмкін дәлсіздіктер туралы кез келген тұлғаны нақтылау немесе хабардар ету бойынша 

болашақта қандай да бір міндеттемелерді өзіне алмайды. 
ENERGY Insights & Analytics материалдары инвестициялық және өзге де бизнес шешімдерін 
қабылдау кезінде пайдаланушының, оның менеджментінің, қызметкерлерінің, кеңесшілерінің 

және (немесе) клиенттерінің білімін, пайымын және тәжірибесін алмастыра алмайды. ENERGY 
Insights & Analytics компанияның пікірінше сенімді болып табылатын дереккөздерден ақпарат 
алады, алайда ENERGY Insights & Analytics ақпараттың дұрыстығына жауап бермейді, яғни 

ұсынылған деректерге сыртқы аудит немесе өзге де арнайы тексеру жүргізбейді және олардың 

дәлдігі мен толықтығы үшін жауапкершілік алмайды. 

 

Байланыстар 
www.exia.kz 

info@exia.kz 

https://www.linkedin.com/company/energy-insight/ 

Қазақстан, Астана қаласы, Д. Қонаев көшесі, 10 

 

https://kazenergy.com/kz/association/about-on/
https://appstream.kz/
https://exia.kz/kz
http://www.exia.kz/
mailto:info@exia.kz
https://www.linkedin.com/company/energy-insight/
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