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S&P Global может получать вознаграждение за присвоение рейтингов и определенные виды кредитного анализа. Как правило, оно
выплачивается эмитентами или андеррайтерами ценных бумаг, а также должниками по обязательствам. S&P Global  оставляет за
собой право на распространение своих мнений и аналитических материалов. Публичные рейтинги и аналитические материалы S&P
Global публикуются на веб-сайтах —  www.standardandpoors.com (доступ — бесплатный), а также www.ratingsdirect.com и
www.globalcreditportal.com (доступ по подписке), но могут распространяться и другими способами, в том числе через публикации S&P
Global и независимых дистрибьюторов. Дополнительную информацию, касающуюся стоимости рейтинговых услуг, можно получить
по адресу: www.standardandpoors.com/usratingsfees.

S&P Global Ratings не принимает какого-либо участия в подготовке и создании кредитных оценок S&P Global Market Intelligence. Для
различения моделей кредитных оценок вероятности дефолта S&P Global Market Intelligence от кредитных рейтингов, присваиваемых
S&P Global Ratings, используется буквенное обозначение в нижнем регистре.

Некоторые виды деятельности бизнес-подразделений S&P Global осуществляются раздельно для обеспечения их независимости и
объективности. Поэтому одни бизнес-подразделения S&P Global могут располагать информацией, которой нет у других бизнес-
подразделений. В S&P Global действуют правила и процедуры, предназначенные для обеспечения конфиденциальности
определенной непубличной информации, получаемой в ходе каждого аналитического процесса.

Результаты кредитного анализа и других видов анализа, включая рейтинги и утверждения, содержащиеся в Контенте, представляют
собой мнения, причем мнения на дату их выражения, и не являются констатацией факта. Мнения S&P Global Market Intelligence,
исследования, и подтверждения рейтинга (описанные ниже) не являются рекомендацией покупать, удерживать до погашения или
продавать какие-либо ценные бумаги либо принимать какие-либо инвестиционные решения и не касаются вопроса пригодности той
или иной ценной бумаги. S&P Global Market Intelligence не обязуется обновлять Контент после публикации в той или иной форме (том
или ином формате). Полагаться на Контент не следует, поскольку он не может заменить собой  знания, способность суждения и опыт
пользователя, его менеджмента, сотрудников, консультантов и (или) клиентов во время принятия инвестиционных и иных бизнес-
решений. S&P Global Market Intelligence не выполняет функции фидуциария или инвестиционного консультанта, за исключением
случаев регистрации в качестве  такового. S&P Global Market Intelligence получает информацию из источников, являющихся, по его
мнению, надежными, но не проводит аудит и не берет на себя обязанность по проведению всесторонней проверки или независимой
верификации получаемой информации. Материалы, имеющие отношение к кредитным рейтингам, включая периодические
обоснования кредитных рейтингов и соответствующие полные отчеты (но не только эти виды публикаций), могут публиковаться по
разным причинам, необязательно зависящим от действий Рейтингового комитета.

Модификация¸ обратная разработка, воспроизведение или распространение контента (в том числе рейтингов, результатов
кредитного анализа и данных о кредитоспособности, оценок, моделей, компьютерных программ и иных приложений и выходных
данных, полученных на основе Контента) полностью или частично — в какой бы то ни было форме и какими бы то ни было
способами, а также его хранение в базах данных и поисковых системах без предварительно полученного письменного разрешения
S&P Global Market Intelligence или его аффилированных лиц (вместе — S&P Global) запрещены. Незаконное или
несанкционированное использование Контента запрещено. Компания S&P Global и независимые провайдеры, а также их директора,
должностные лица, акционеры, сотрудники или агенты (далее — «Стороны S&P Global») не гарантируют точность, полноту,
своевременность и пригодность Контента. Стороны S&P  Global не несут ответственности ни за какие ошибки или упущения (по
неосторожности и других обстоятельствах) независимо от их причины, за последствия использования Контента, а также за защиту и
хранение данных, введенных пользователем. Контент предоставляется на условии «как есть». СТОРОНЫ S&P  GLOBAL НЕ ДАЮТ
НИКАКИХ ВЫРАЖЕННЫХ ИЛИ ПОДРАЗУМЕВАЕМЫХ ГАРАНТИЙ, В ЧАСТНОСТИ (НО НЕ ТОЛЬКО) ГАРАНТИЙ СООТВЕТСТВИЯ
НАЗНАЧЕНИЮ ИЛИ ПРИГОДНОСТИ К ИСПОЛЬЗОВАНИЮ В КАКИХ-ЛИБО ИНЫХ ЦЕЛЯХ, ГАРАНТИЙ ОТСУТСТВИЯ
ПРОГРАММНЫХ ОШИБОК И ДЕФЕКТОВ, ГАРАНТИЙ БЕСПЕРЕБОЙНОЙ РАБОТЫ КОНТЕНТА И ЕГО СОВМЕСТИМОСТИ С
ЛЮБЫМИ НАБОРАМИ АППАРАТНЫХ ИЛИ ПРОГРАММНЫХ УСТАНОВОК. Стороны S&P Global ни при каких обстоятельствах не
несут ответственности за прямые, косвенные, случайные, присуждаемые в порядке наказания, компенсаторные, штрафные,
определяемые особыми обстоятельствами дела убытки и издержки, а также за расходы на оплату юридических услуг и ущерб
(включая упущенный доход, упущенную выгоду и скрытые издержки или убытки, причиненные по неосторожности), связанные с
каким бы то ни было использованием Контента, — даже будучи предупрежденными о возможности таких последствий.

Copyright © 2018. S&P Global Market Intelligence. Все права защищены.
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Research Update:

Halyk Bank Affirmed At 'BB/B', Despite Increased
Industry Risks In Kazakhstan's Banking System;
Outlook Remains Stable

Overview

• We believe that industry risks in Kazakhstan's banking system have
increased due to the influence on the competitive landscape from the
government, government related-entities, and well-connected banks' owners.

• We consider, however, that Halyk Bank's leading position in the local
market and solid franchise will allow it to withstand the challenging
operating environment and ensure the stability of customer funding and
strong earnings.

• We are therefore affirming our 'BB/B' and 'kzA+' ratings on Halyk Bank.

• The stable outlook reflects our expectation that the bank's credit
profile will remain largely unchanged in the next 12 months, supported by
its strong business position, substantial capital buffer, and sound
earnings generation capacity.

Rating Action

On Nov. 28, 2018, S&P Global Ratings affirmed its 'BB' long-term and 'B'
short-term issuer credit ratings on Kazakhstan-based Halyk Savings Bank of
Kazakhstan (Halyk Bank). The outlook is stable. We also affirmed our 'kzA+'
Kazakhstan national scale rating on the bank.

Rationale

The affirmation follows the revision of our banking industry country risk
assessment (BICRA) on Kazakhstan. We believe that industry risk in the Kazakh
banking system has increased because of a harsher competitive landscape
following various actions by the government, government related-entities
(GREs), and well-connected bank owners. The banking system has become more
polarized, in our view, with smaller banks pushed out of the market, while
larger players benefit from government support and ad hoc government
decisions, as well as customers' flight to quality. Although the share of
state ownership in the Kazakh banking sector is currently low (below 5%),
banks are highly confidence sensitive, typically have franchises that depend
in part on the perceived reputation of their owners, and some rely
meaningfully on public sector financing in the form of GRE deposits. As a
result, we think that the stability of individual banks is highly dependent on
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decisions taken by the government, which could be unpredictable and lack
consistency for external observers. We believe Kazakhstan's banking regulators
are also prone to regulatory forbearance policies, for example with regard to
provisioning adequacy and capitalization.

We think that allocation of GREs' deposits, which account for about a quarter
of total deposits in the system, is confidence-sensitive, volatile, and highly
dependent on one-off government decisions. We have observed that the
distribution of GRE deposits across Kazakh banks has supported some relatively
weak large banks, while withdrawing funds from weak small banks.

We think that the negative impact of the prolonged correction phase on the
banking sector will ease over the next two years. We therefore expect credit
losses in the banking system to stabilize at 1.5%-2.0% in 2018-2020, following
a spike of 9% in 2017.

We affirmed our rating on Halyk Bank because we think its leading market
position, strong management team, diversified business model, and ample
liquidity will allow it to withstand the increased industry risks we perceive
in Kazakhstan as reflected in our revised BICRA.

Halyk Bank accounted for about 29% of systemwide loans and 37% of total
customer deposits on Oct. 1, 2018. The bank's management team has demonstrated
its ability to navigate the difficult operating environment by delivering
solid financial performance over the economic cycle, supported by strong
pricing power, a low cost of funds, and satisfactory risk-management systems
and procedures.

We forecast that Halyk Bank's earnings will stay strong while it will maintain
a conservative lending strategy in the next two years, which will support the
bank's capital buffers. We currently forecast that the bank's risk-adjusted
capital (RAC) ratio will be around 7.6%-8.1% during the next two years, up
from 7.1% at the end of 2017. The improvement will come from stabilization of
credit costs at around 1% of total loans and low operating costs reflecting
cost optimization efforts following the integration of Kazkommertsbank and
operational synergies. The bank's lending growth will be around 3%-5% in the
next two years, in our view, roughly the same as we foresee on average for the
Kazakh banking sector. As of Sept. 30, 2018, Halyk Bank reported Kazakhstani
tenge 163 billion net income, credit costs of 0.9% of total loans (decreasing
from 2.1% in 2017), and a record low 25% cost-to-income ratio.

We consider that Halyk Bank's integration of Kazkommertsbank has progressed
smoothly. Both banks' business procedures were transferred to a single
technological platform once the merger was completed on July 28, 2018. We
expect synchronization of business cultures over the next year. We also expect
that the group will be able to benefit from synergies arising from staff and
branch cost optimization and leveraging the innovative IT technologies taken
from Kazkommertsbank.

We estimate that Halyk Bank's nonperforming loans comprise about 11% of its
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total loans as of Oct. 1, 2018. The bank's loans classified as Stage 2 and
Stage 3 in line with International Financial Reporting Standards 9 (meaning
that either their credit risk has increased significantly or they have been
materially impaired since initial recognition) account for about 25% of total
loans, which is high compared with global peers. We expect that this share
will gradually decrease to about 15%-20% in the next 12-18 months, as the bank
will work out Kazkommertsbank's legacy problem corporate loans.

We view Halyk Bank as having high systemic importance in Kazakhstan, and
therefore include one notch of uplift in our ratings on the bank above our
assessment of its stand-alone credit profile. We view the government of
Kazakhstan as supportive, meaning that it would likely step in and take
additional measures to prevent defaults of large systemically important
financial institutions.

Outlook

The stable outlook on Halyk Bank reflects our expectation that the
consolidated bank's credit profile will likely remain broadly unchanged in the
next 12-18 months. We expect that the bank will continue to improve its asset
quality indicators, gradually increasing provisioning coverage and writing off
its legacy problem loans.

We could take a negative rating action on Halyk Bank during the next 12-18
months if its asset quality or capitalization deteriorated significantly. This
could happen, for example, if the bank had to create higher-than-expected loan
loss provisions on assets it received from Kazkommertsbank, which could cause
the bank's RAC ratio to fall sustainably below 7%.

We could raise the ratings on Halyk Bank during the next 12-18 months if its
asset quality indicators improved materially, with the level of problem loans
moving closer to the level of peers'.

Ratings Score Snapshot

To From
Issuer Credit Rating BB/Stable/B BB/Stable/B

SACP bb- bb-
Anchor b+ bb-
Business Position Strong (+1) Strong (+1)
Capital and Earnings Adequate (+1) Adequate (0)
Risk Position Moderate (-1) Moderate (-1)
Funding Above Average and Above Average and
Liquidity Adequate (0) Adequate (0)
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Support +1 +1
GRE Support 0 0
ALAC Support 0 0
Group Support 0 0
Sovereign Support +1 +1

Additional Factors 0 0

Related Criteria
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, April 7, 2017

• Criteria - Financial Institutions - Banks: Bank Hybrid Capital And
Nondeferrable Subordinated Debt Methodology And Assumptions, Jan. 29,
2015

• General Criteria: Group Rating Methodology, Nov. 19, 2013

• Criteria - Financial Institutions - Banks: Quantitative Metrics For
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Ratings List

Ratings Affirmed

Halyk Savings Bank of Kazakhstan
Issuer Credit Rating BB/Stable/B
Kazakhstan National Scale kzA+/--/--
Senior Unsecured BB

Certain terms used in this report, particularly certain adjectives used to
express our view on rating relevant factors, have specific meanings ascribed
to them in our criteria, and should therefore be read in conjunction with such
criteria. Please see Ratings Criteria at www.standardandpoors.com for further
information. Complete ratings information is available to subscribers of
RatingsDirect at www.capitaliq.com. All ratings affected by this rating action
can be found on S&P Global Ratings' public website at
www.standardandpoors.com. Use the Ratings search box located in the left
column. Alternatively, call one of the following S&P Global Ratings numbers:
Client Support Europe (44) 20-7176-7176; London Press Office (44)
20-7176-3605; Paris (33) 1-4420-6708; Frankfurt (49) 69-33-999-225; Stockholm
(46) 8-440-5914; or Moscow 7 (495) 783-4009.
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