
ÎÃËÀÂËÅÍÈÅ

ÓÑÒÀÂÍÛÉ ÊÀÏÈÒÀË È ÀÊÖÈÎÍÅÐÛ ........................................................................................................ 3

ÒÎÐÃÎÂÛÅ ×ËÅÍÛ ............................................................................................................................................ 4
Êàòåãîðèÿ «Â» .............................................................................................................................. 4
Êàòåãîðèÿ «Ñ» .............................................................................................................................. 4
Êàòåãîðèÿ «Ê» ............................................................................................................................... 4
Êàòåãîðèÿ «Ð» .............................................................................................................................. 6
Êàòåãîðèÿ «Í» .............................................................................................................................. 6

ÎÁÚÅÌ È ÑÒÐÓÊÒÓÐÀ ÁÈÐÆÅÂÎÃÎ ÐÛÍÊÀ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍÀ ...................................................................... 7

ÐÛÍÎÊ ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ ÝÌÈÑÑÈÎÍÍÛÕ ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ ....................................................... 8

Òîðãîâûå ñïèñêè KASE ......................................................................................................................... 9
   Òðåáîâàíèÿ ê öåííûì áóìàãàì ......................................................................................................... 9
   Ñòðóêòóðà òîðãîâûõ ñïèñêîâ ........................................................................................................... 10

Öåííûå áóìàãè ........................................................................................................................... 10
Êàïèòàëèçàöèÿ êîìïàíèé ......................................................................................................... .. 12
Êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà îáëèãàöèé .............................................................................................. 14

Òîðãè íåãîñóäàðñòâåííûìè ýìèññèîííûìè öåííûìè áóìàãàìè ..................................................... 15
   Ïåðâè÷íûé ðûíîê ............................................................................................................................. 15
   Âòîðè÷íûé ðûíîê ............................................................................................................................. 19

Ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè ............................................................................................................... 20
Ñåêòîð ðåïî ................................................................................................................................ 21
Ñåêòîð òîðãîâëè ÃÏÀ ................................................................................................................. 22

   Ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû ïî ÍÖÁ ....................................................................................................... 23

ÐÛÍÎÊ ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ ......................................................................................... 24

Âòîðè÷íîå îáðàùåíèå ÃÖÁ ........................................................................................................ ........ 24
   Áèðæåâîé âòîðè÷íûé ðûíîê ÃÖÁ .................................................................................................... 24

Ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè ............................................................................................................... 26
Ñåêòîð ðåïî ................................................................................................................................ 27

   Ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû ïî ÃÖÁ ........................................................................................................ 28

ÐÛÍÎÊ ÌÓÍÈÖÈÏÀËÜÍÛÕ ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ ............................................................................................. 29

ÂÀËÞÒÍÛÉ ÐÛÍÎÊ ......................................................................................................................................... 31

Òîðãè èíîñòðàííûìè âàëþòàìè ......................................................................................................... 32
    Âàëþòíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà ..................................................................................................... ...... 34
   Ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà .......................................................................................................... 34
     Ìîíîïîëèçàöèÿ ðûíêà ..................................................................................................................... 34

Ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû ïî èíîñòðàííûì âàëþòàì ............................................................................ 35
   Ðàñ÷åòû â êàçàõñòàíñêèõ òåíãå ....................................................................................................... 35
    Ðàñ÷åòû â èíîñòðàííûõ âàëþòàõ.................................................................................................... 35

ÑÐÎ×ÍÛÉ ÐÛÍÎÊ ............................................................................................................................................ 36

ÐÛÍÎÊ ÌÅÆÁÀÍÊÎÂÑÊÈÕ ÄÅÏÎÇÈÒÎÂ ..................................................................................................... 38
    Ìåòîäèêà .......................................................................................................................................... 38
   Äèíàìèêà ñòàâîê ............................................................................................................................... 38

ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ ..................................................................................................................................................... 39

Ïðîãðàììíî-àïïàðàòíûé òîðãîâûé êîìïëåêñ KASE ........................................................................ 39

Òåõíîëîãè÷åñêîå ðàçâèòèå ....................................................................................................... .......... 39
   Ìîäèôèêàöèÿ òîðãîâîãî êîìïëåêñà ................................................................................................ 39
   Ðàñøèðåíèå óäàëåííîãî äîñòóïà ê òîðãàì .................................................................................... 40
   Ðàçðàáîòêà ïåðñïåêòèâíûõ òåõíîëîãèé .......................................................................................... 40



 www.kase.kz2

Â òåêñòå èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå ñîêðàùåíèÿ è àááðåâèàòóðû

Åñëè â òåêñòå íàñòîÿùåãî îò÷åòà íå óêàçûâàþòñÿ ññûëêè íà èñòî÷íèêè ïðèâåäåííîé
èíôîðìàöèè, òî ïîäðàçóìåâàåòñÿ, ÷òî áèðæà èñïîëüçîâàëà äàííûå, êîòîðûå
ñîáèðàëèñü è ñèñòåìàòèçèðîâàëèñü åå ïåðñîíàëîì â ïðîöåññå ñâîåé äåÿòåëüíîñòè.

ìàðêà Ôåäåðàòèâíîé ðåñïóáëèêè Ãåðìàíèÿ;
åäèíàÿ åâðîïåéñêàÿ âàëþòà åâðî;
International Securities Market Association
ÇÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà» (îôèöèàëüíîå ñîêðàùåííîå íàçâàíèå áèðæè);
èíäèêàòèâíîå ñðåäíåå çíà÷åíèå ïî ñòàâêàì ðàçìåùåíèÿ íà ìåæáàíêîâñêèé äåïîçèò â
Êàçàõñòàíå;
èíäèêàòèâíîå ñðåäíåå çíà÷åíèå ïî ñòàâêàì ïðèâëå÷åíèÿ íà ìåæáàíêîâñêèé äåïîçèò â
Êàçàõñòàíå;
èíäèêàòèâíîå ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåæäó ñòàâêàìè ðàçìåùåíèÿ è ïðèâëå÷åíèÿ íà
ìåæáàíêîâñêèé äåïîçèò â Êàçàõñòàíå;
êàçàõñòàíñêèé òåíãå;
ñòàâêà ïî êðàòêîñðî÷íûì êðåäèòàì, ïðåäîñòàâëÿåìàÿ ëîíäîíñêèìè áàíêàìè, îáû÷íî íà
ñðîê 3-6 ìåñÿöåâ;
ìåòîä ðàñ÷åòîâ, ïðè êîòîðîì èñïîëíåíèå îáÿçàòåëüñòâ ïî ñäåëêå ïðîèñõîäèò ÷åðåç îäèí
ðàáî÷èé äåíü îòíîñèòåëüíî äíÿ çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè;
ìåòîä ðàñ÷åòîâ, ïðè êîòîðîì èñïîëíåíèå îáÿçàòåëüñòâ ïî ñäåëêå ïðîèñõîäèò â äåíü åå
çàêëþ÷åíèÿ (îò àíãëèéñêîãî �today�);
ìåòîä ðàñ÷åòîâ, ïðè êîòîðîì èñïîëíåíèå îáÿçàòåëüñòâ ïî ñäåëêå ïðîèñõîäèò íà
ñëåäóþùèé ðàáî÷èé äåíü îòíîñèòåëüíî äíÿ çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè (îò àíãëèéñêîãî �tomorrow�);
äîëëàð Ñîåäèíåííûõ Øòàòîâ Àìåðèêè;
ñïåöèàëüíûå âàëþòíûå ãîñóäàðñòâåííûå îáëèãàöèè Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí (êàç.);
áàíê âòîðîãî óðîâíÿ (â îòëè÷èå îò Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà Êàçàõñòàíà);
ÇÀÎ «Ãîñóäàðñòâåííûé íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä»;
ãîñóäàðñòâåííûé ïàêåò àêöèé;
ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè;
äî÷åðíèé áàíê;
çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî;
çîëîòî-âàëþòíûé ðåçåðâ;
êîìïàíèÿ ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííûìè àêòèâàìè;
Ðåñïóáëèêàíñêîå ãîñóäàðñòâåííîå ïðåäïðèÿòèå «Êàçàõñòàíñêèé Öåíòð Ìåæáàíêîâñêèõ
Ðàñ÷åòîâ»;
ãîñóäàðñòâåííûå ñïåöèàëüíûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ 10 ëåò (êàç.);
ãîñóäàðñòâåííûå èíäåêñèðîâàííûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (êàç., èìååòñÿ â âèäó èíäåêñàöèÿ ïî èíôëÿöèè);
ãîñóäàðñòâåííûå êàçíà÷åéñêèå âàëþòíûå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (êàç.);
ãîñóäàðñòâåííûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí (êàç., îáû÷íî ïðèìåíÿåòñÿ ê öåííûì áóìàãàì âñåõ ñðîêîâ ïîãàøåíèÿ);
ãîñóäàðñòâåííûå êðàòêîñðî÷íûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ äî 1 ãîäà âêëþ÷èòåëüíî (êàç.);
ãîñóäàðñòâåííûå ñðåäíåñðî÷íûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ 2 ãîäà (êàç.);
ìèëëèîí;
ìèëëèàðä;
Íàöèîíàëüíàÿ êîìèññèÿ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïî öåííûì áóìàãàì;
íåãîñóäàðñòâåííûé íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä;
íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä;
íàöèîíàëüíûå ñáåðåãàòåëüíûå îáëèãàöèè Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí;
íåãîñóäàðñòâåííàÿ ýìèññèîííàÿ öåííàÿ áóìàãà;
îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî;
ðåñïóáëèêàíñêîå ãîñóäàðñòâåííîå ïðåäïðèÿòèå;
Ñåêòîð ìåëêèõ ëîòîâ íà KASE;
òîâàðèùåñòâî ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ;
ÇÀÎ «Öåíòðàëüíûé äåïîçèòàðèé öåííûõ áóìàã».
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ÓÑÒÀÂÍÛÉ ÊÀÏÈÒÀË È ÀÊÖÈÎÍÅÐÛ

Íà êîíåö 2000 ãîäà îïëà÷åííûé óñòàâíûé êàïèòàë KASE ñîñòàâèë
79 209 360,00 òåíãå è áûë ðàçäåëåí íà 216 ýêçåìïëÿðîâ ïðîñòûõ èìåííûõ
àêöèé íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ 366 710,00 òåíãå. Â òå÷åíèå ãîäà â ñîñòàâ
àêöèîíåðîâ áèðæè âîøëà îäíà îðãàíèçàöèÿ, à âûøëè èç ñîñòàâà òðè. Â ðå-
çóëüòàòå êîëè÷åñòâî àêöèîíåðîâ ñíèçèëîñü äî 28. Ñïèñîê àêöèîíåðîâ ïðè-
âîäèòñÿ â òàáëèöå (Òàá. 1).

Òàá. 1: Ñïèñîê àêöèîíåðîâ KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà
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Ïîëíîå
îôèöèàëüíîå
íàèìåíîâàíèå àêöèîíåðà KASE

Ó÷ðåæäåíèå «Íàöèîíàëüíûé Áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÁÀÍÊ �ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ�»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Êàçàõñêèé àêöèîíåðíûé àãðîïðîìûøëåííûé áàíê»

Îòêðûòîå Àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ-ÇÈÐÀÀÒ-ÈÍÒÅÐÍÅØÍË ÁÀÍÊ»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÍÀÐÎÄÍÛÉ ÑÁÅÐÅÃÀÒÅËÜÍÛÉ ÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍÀ»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Áàíê ÒóðàíÀëåì»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Òóðåöêî-Êàçàõñòàíñêèé Ìåæäóíàðîäíûé Áàíê»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Öåíòðàëüíîàçèàòñêèé áàíê ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Äî÷åðíèé àêöèîíåðíûé áàíê �ÀÁÍ AMÐÎ ÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ�»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Àëìàòèíñêèé òîðãîâî-ôèíàíñîâûé áàíê»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Ìåæäóíàðîäíûé Áàíê - Àëìà-Àòà»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÍÅÔÒÅÁÀÍÊ»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Êàçêîììåðö Ñåêüþðèòèç»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Êàçàõñòàíñêàÿ ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÔÈÍÀÍÑÎÂÀß ÊÎÌÏÀÍÈß GREENWICH CAPITAL MANAGEMENT»

Òîâàðèùåñòâî ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ «ÈÍÂÅÑÒÌÅÍÒ ÌÅÍÅÄÆÌÅÍÒ ÃÐÓÏÏ»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Êîìïàíèÿ CAIFC»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÄÁ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ �ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ�»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Ôîíäîâûé ñèíäèêàò»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ» («RBNT SECURITIES»)

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÃËÎÁÀË ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ (ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ)»

Òîâàðèùåñòâî ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ «KIB ASSET MANAGEMENT Ltd»

Òîâàðèùåñòâî ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ «KBS Securities»

Çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «ÑÈÒÈÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Ñåíèì-Áàíê»

Îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî «Äåìèð Êàçàõñòàí Áàíê»

Íà ñ÷åòå KASE ïî âûêóïëåííûì ýìèòåíòîì àêöèÿì (â ñâÿçè ñ óòðàòîé àêöèîíåðàìè ñòàòóñà
ïðîôåññèîíàëüíîãî ó÷àñòíèêà ðûíêà öåííûõ áóìàã)

ÈÒÎÃÎ

Äîëÿ â
óñòàâíîì

êàïèòàëå, %

25,00

6,48

4,17

3,70

4,17

6,02

3,24

4,17

4,17

4,17

4,17

3,70

3,70

4,17

0,46

0,46

0,46

0,46

0,46

0,46

0,46

0,46

0,46

0,46

0,46

2,78

0,93

2,78

7,41

100,0
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ÒÎÐÃÎÂÛÅ ×ËÅÍÛ

Èçìåíåíèå ñîñòàâà òîðãîâûõ ÷ëåíîâ KASE â îò÷åòíîì ïåðèîäå îòðàæàåò
òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà â òå÷åíèå ãîäà.

Ðàçâèòèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïðîèñõîäèëî â íàïðàâëåíèè óêðóïíåíèÿ áàí-
êîâ âòîðîãî óðîâíÿ, à òàêæå � ëèêâèäàöèè ìåëêèõ è íåóñòîé÷èâûõ ôèíàíñî-
âûõ èíñòèòóòîâ, äåÿòåëüíîñòü êîòîðûõ íå óäîâëåòâîðÿëà òðåáîâàíèÿì Íà-
öèîíàëüíîãî Áàíêà. Ýòî íàøëî îòðàæåíèå â ñíèæåíèè êîëè÷åñòâà ÷ëåíîâ
KASE êàòåãîðèè "Â".

Èçìåíåíèÿ â ñïèñêàõ ÷ëåíîâ êàòåãîðèé "Ê" è "Ð" îòðàæàþò ñðàçó íåñêîëüêî
òåíäåíöèé. Ãëàâíàÿ èç íèõ � âûíóæäåííàÿ ñìåíà ìîäåëè êàçàõñòàíñêîãî
ôîíäîâîãî ðûíêà. Ïðè ñîçäàíèè åãî èíôðàñòðóêòóðû â 1997 ãîäó ðûíîê
áûë îðèåíòèðîâàí íà èíîñòðàííîãî èíâåñòîðà è ðàçâèòèå ïðîãðàììû "ãî-
ëóáûõ ôèøåê". Îñòàíîâêà ðåàëèçàöèè ýòîé ïðîãðàììû è ðàçâèòèå ïåíñè-
îííîé ðåôîðìû â Êàçàõñòàíå çà òðè ïîñëåäíèõ ãîäà ïðèâåëè ê ïåðåîðèåí-
òàöèè ðûíêà íà âíóòðåííåãî èíñòèòóöèîíàëüíîãî èíâåñòîðà � ÊÓÏÀ è áàíêè
âòîðîãî óðîâíÿ. Ýòî ïðèâåëî ê çíà÷èòåëüíîìó óõóäøåíèþ ôèíàíñîâîãî ñî-
ñòîÿíèÿ è ê çàêðûòèþ ìíîãèõ ìåëêèõ áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ ôèðì, ñîçäàí-
íûõ ïîä ïðîãðàììó "ãîëóáûõ ôèøåê", â òîì ÷èñëå è èíîñòðàííûìè ó÷ðåäè-
òåëÿìè. Íà èõ ìåñòî ïðèøëè íîâûå áðîêåðñêî-äèëåðñêèå êîìïàíèè ñ èíû-
ìè ó÷ðåäèòåëÿìè, îðèåíòèðîâàííûå óæå íà âíóòðåííåãî èíâåñòîðà è íå
îòêàçûâàþùèåñÿ îò ðàáîòû ñ êàçàõñòàíñêèìè ÃÖÁ. Ðàçâèòèå ðûíêà êîðïî-
ðàòèâíûõ îáëèãàöèé çàñòàâèëî áàíêè ïîëó÷àòü ãåíåðàëüíûå ëèöåíçèè è
àêòèâíî âêëþ÷àòüñÿ â ðàáîòó ñ ýòèìè öåííûìè áóìàãàìè ëèáî íàïðÿìóþ,
ëèáî ÷åðåç ó÷ðåæäåííûå äî÷åðíèå áðîêåðñêî-äèëåðñêèå ôèðìû. Ïîÿâëå-
íèå íà ðûíêå áîëüøîãî îáúåìà êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé ïðèâåëî ê çíà÷è-
òåëüíîé àêòèâèçàöèè ÊÓÏÀ â ñåêòîðå ðàçìåùåíèÿ è îáðàùåíèÿ ÍÖÁ. Íåóê-
ëîííîå ðàñøèðåíèå äåíåæíîé áàçû â ðåñïóáëèêå è äåïîçèòíîé áàçû áàí-
êîâ âòîðîãî óðîâíÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïðèâåëè ê ðîñòó ñïðîñà íà èìåþùèå-
ñÿ íà ðûíêå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû è âûçâàëè áûñòðîå ñíèæåíèå èõ äî-
õîäíîñòè. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ýòè æå ôàêòîðû ïîçâîëèëè Ìèíèñòåðñòâó ôè-
íàíñîâ íåóêëîííî ðàñøèðÿòü äîëþ â îáðàùåíèè äâóõ- è òðåõëåòíèõ ÌÅÎ-
ÊÀÌ ñ îòíîñèòåëüíî âûñîêîé äîõîäíîñòüþ è âûïóñêàòü èíäåêñèðîâàííûå ê
èíôëÿöèè ÃÖÁ. È òå, è äðóãèå îáëèãàöèè â óñëîâèÿõ äåôèöèòà ôèíàíñîâî-
ãî èíñòðóìåíòàðèÿ ñìîòðåëèñü äîñòàòî÷íî ïðèâëåêàòåëüíî íà ôîíå áóìàã
êðóïíåéøèõ êîðïîðàòèâíûõ çàéìîâ, ÷òî òàêæå ñïîñîáñòâîâàëî ðîñòó èõ ïî-
ïóëÿðíîñòè êàê ñðåäè áàíêîâ è ÊÓÏÀ, òàê è ñðåäè áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ
êîìïàíèé. Ñëåäóåò òàêæå îòìåòèòü çíà÷èòåëüíîå ðàñøèðåíèå ñåêòîðà
ðåïî íà KASE è ðîñò èíòåðåñà ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà âñåõ
êàòåãîðèé ê ðàáîòå íà äàííîé ïëîùàäêå.

Ïðèâåäåííûå âûøå ïðè÷èíû îáúÿñíÿþò èçìåíåíèÿ â ñïèñêàõ òîðãîâûõ ÷ëå-
íîâ KASE êàòåãîðèé "Ê" è "Ð", êîòîðîå îòðàæåíî â òàáëèöå (Òàá. 2).

Êàòåãîðèÿ "Â"

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÎÀÎ «Êàçàõñêèé àêöèî-
íåðíûé àãðîïðîìûøëåííûé áàíê» (02.08.00), ÎÀÎ «ÀÁÈÄÁÀÍÊ» (02.08.00)
è ÇÀÎ «ÊÀÇÀÕÑÊÈÉ ÈÍÒÅÐÍÀÖÈÎÍÀËÜÍÛÉ ÁÀÍÊ» (01.01.00).

Êàòåãîðèÿ "Ñ"

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÒÎÎ «Tasbaka Asset
management» (15.03.00) â êà÷åñòâå òîðãîâîãî ÷ëåíà.

Êàòåãîðèÿ "Ê"

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÇÀÎ «Ðèäæåíò Þðîïåàí
Ñåêüþðèòèç (Êàçàõñòàí)» (11.02.00), ÒÎÎ «Èíîñòðàííîå ïðåäïðèÿòèå "ÌÈ-
ÍÀÐÅÒ ÃÐÓÏ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ"» (04.04.00), ÎÀÎ «Êàçàõñêèé àêöèîíåðíûé àã-
ðîïðîìûøëåííûé áàíê» (08.09.00) è ÒÎÎ «Äîì öåííûõ áóìàã
EASTBROKERS» (01.11.00).

1 Äàííûå îòëè÷àþòñÿ îò ïðèâåäåííûõ â îò÷åòå KASE çà 1999 ãîä â ñâÿçè ñ íåïðàâèëüíî óêàçàííîé
â ýòîì îò÷åòå äàòîé èñêëþ÷åíèÿ èç ÷ëåíîâ áèðæè ÇÀÎ «Ðèäæåíò Þðîïåàí Ñåêüþðèòèç
(Êàçàõñòàí)».

Òàá. 2: Èçìåíåíèå êîëè÷åñòâà
÷ëåíîâ KASE ïî êàòåãîðèÿì â
2000 ãîäó

Êàòåãîðèÿ
÷ëåíñòâà
Êàòåãîðèÿ �Â�
Êàòåãîðèÿ �Ñ�
Êàòåãîðèÿ �Ê�
Êàòåãîðèÿ �P�
Êàòåãîðèÿ �H�
ÂÑÅÃÎ

Íà
01.01.001

32
5

40
25
22
58

Íà
01.01.01

29
6

42
33
20
55

"Â"  ïðàâî ó÷àñòèÿ â òîðãàõ
èíîñòðàííûìè âàëþòàìè;

"Ñ"  ïðàâî ó÷àñòèÿ â òîðãàõ
ñðî÷íûìè êîíòðàêòàìè â
êà÷åñòâå êëèðèíãîâîãî (ÑÊÅ) èëè
òîðãîâîãî (ÑÒÅ) ÷ëåíà;

"Ê"  ïðàâî ó÷àñòèÿ â òîðãàõ ÃÖÁ,
äîïóùåííûìè ê îáðàùåíèþ íà
KASE;

"Ð"  ïðàâî ó÷àñòèÿ â òîðãàõ ÍÖÁ,
âêëþ÷åííûìè â îôèöèàëüíûé
ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE;

"Í"  ïðàâî ó÷àñòèÿ â òîðãàõ ÍÖÁ
ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå
öåííûå áóìàãè» è ÃÏÀ.
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Êðàòêîå
íàèìåíîâàíèå ÷ëåíà KASE
Ó÷ðåæäåíèå «Íàöèîíàëüíûé Áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí»
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
ÎÀÎ «ÁÀÍÊ �ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ�»
ÎÀÎ «Ìåæäóíàðîäíûé áàíê - Àëìà-Àòà»
ÄÁ ÇÀÎ «HSBC Áàíê Êàçàõñòàí»
ÎÀÎ «Áèçíåñáàíê»
ÇÀÎ «ÀËÀØ-ÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «Äåìèð Êàçàõñòàí Áàíê»
ÇÀÎ ÄÁ «ÁÀÍÊ ÊÈÒÀß Â ÊÀÇÀÕÑÒÀÍÅ»
ÇÀÎ «ÑÈÒÈÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ»
ÎÀÎ «ÍÓÐÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»
ÇÀÎ «ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ-ÇÈÐÀÀÒ ÈÍÒÅÐÍÅØÍË ÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «Êàçïðîìáàíê»
ÎÀÎ «Èðòûøáèçíåñáàíê»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÇÀÎ «Òóðåöêî-Êàçàõñòàíñêèé Ìåæäóíàðîäíûé Áàíê»
ÎÀÎ «Òåìiðáàíê»
ÎÀÎ «TexaKaBank»
ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»
ÎÀÎ «Öåñíàáàíê»
ÎÀÎ «ÍÅÔÒÅÁÀÍÊ»
ÇÀÎ «Öåíòðàëüíîàçèàòñêèé áàíê ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ»
ÇÀÎ ÄÀÁ «ÀÁÍ ÀÌÐÎ ÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ»
ÇÀÎ «Ýêñèìáàíê Êàçàõñòàí»
ÎÀÎ «Ñåíèì-Áàíê»
ÎÀÎ ÄÁ «Àëüôà-Áàíê»
ÇÀÎ «Åâðàçèéñêèé áàíê»
ÇÀÎ «Àëìàòèíñêèé òîpãîâî-ôèíàíñîâûé áàíê»
ÎÀÎ «Cîâìåñòíûé áàíê �ËÀÐÈÁÀ ÁÀÍÊ�»
ÒÎÎ «KBS SECURITIES»
ÎÀÎ «ÄÁ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ (ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ)»
ÎÀÎ «Êàçêîììåðö Ñåêüþðèòèç»
ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñèíäèêàò»
ÇÀÎ «Êîìïàíèÿ CAIFC»
ÎÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ»
ÎÀÎ «ÔÈÍÀÍÑÎÂÀß ÊÎÌÏÀÍÈß GREENWICH CAPITAL MANAGEMENT»
ÒÎÎ «ATERA capital»
ÒÎÎ «ÈÍÂÅÑÒÌÅÍÒ ÌÅÍÅÄÆÌÅÍÒ ÃÐÓÏÏ»
ÐÃÏ «Èíôîðìàöèîííî-ó÷åòíûé öåíòð»
ÒÎÎ «ÏÅÒÐÎÊÀÇ ÊÀÏÈÒÀË»
ÒÎÎ «ÝÊÎÍ-ÈÍÂÅÑÒÑÅÐÂÈÑ»
ÇÀÎ «ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ» («RBNT SECURITIES»)
ÇÀÎ «ÃËÎÁÀË ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ (ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ)»
ÒÎÎ «KIB ASSET MANAGEMENT Ltd»
ÒÎÎ «Êîìïàíèÿ R.G.Securities»
ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñåðâèñ»
ÇÀÎ «Êîìïàíèÿ ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííûìè àêòèâàìè «Àê íèåò»»
ÒÎÎ «ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ»
ÇÀÎ «Êîìïàíèÿ Íàðîäíîãî Áàíêà Êàçàõñòàíà ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííûìè àêòèâàìè»
ÇÀÎ «Ãîñóäàðñòâåííûé íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä»
ÇÀÎ ÊÓÏÀ «ÆÅÒÛÑÓ»
ÎÀÎ «Êàçïî÷òà»
ÒÎÎ «Öåíòðàëüíî-Àçèàòñêàÿ Òðàñòîâàÿ Êîìïàíèÿ»
ÒÎÎ «Tasbaka Asset management»
Èòîãî

"C"

ÑÊÅ3

ÑÒÅ4

ÑÒÅ

ÑÒÅ

ÑÒÅ

CÒÅ
6

Òàá. 3: Ñïèñîê ÷ëåíîâ KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55

"B"
3

EPP2

EPP
EPP

EPP
EPP
EPP
3

EPP
EPP
EPP
3

EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
3
3

EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP

29

"K"
3
3
3
3
3

3

3

3
3

3

3
3
3

3
3

3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3

3

3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
42

"P"

3
3

3

3

3

3

3
3
3

3

3
3

3
3
3
3
3
3
3
3
3

3

3
3
3
3
3
3
3
3

3

3
3
33

Êàòåãîðèÿ ÷ëåíñòâà
"H"

3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3
3

3

3
3
20

2 Ó÷àñòíèêè Early Payment Processing � ðàñ÷åòîâ ïî ìåòîäó ñðî÷íîé ïîñòàâêè.
3 Êëèðèíãîâûé ÷ëåí ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì.
4 Òîðãîâûé ÷ëåí ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì.
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Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÎÀÎ «Äåìèð Êàçàõñòàí
Áàíê» (07.01.00), ÒÎÎ «Öåíòðàëüíî-Àçèàòñêàÿ Òðàñòîâàÿ Êîìïàíèÿ»
(11.02.00), ÒÎÎ «ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ» (11.02.00), ÒÎÎ «Tasbaka Asset
management» (15.03.00), ÇÀÎ «ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ» («RBNT
SECURITIES») (22.05.00) è ÄÁ ÇÀÎ «HSBC Áàíê Êàçàõñòàí» (14.12.00).

Êàòåãîðèÿ "Ð"

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÇÀÎ «Ðèäæåíò Þðîïåàí
Ñåêüþðèòèç (Êàçàõñòàí)» (11.02.00), ÎÀÎ «Êàçïî÷òà» (04.04.00), ÒÎÎ «Èíîñ-
òðàííîå ïðåäïðèÿòèå "ÌÈÍÀÐÅÒ ÃÐÓÏ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ"» (04.04.00) è ÒÎÎ
«Äîì öåííûõ áóìàã EASTBROKERS» (01.11.00).

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÎÀÎ «Äåìèð Êàçàõñòàí
Áàíê» (07.01.00), ÒÎÎ «Öåíòðàëüíî-Àçèàòñêàÿ Òðàñòîâàÿ Êîìïàíèÿ»
(11.02.00), ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» (17.02.00), ÎÀÎ «Áàíê
ÖåíòðÊðåäèò» (22.02.00), ÒÎÎ «Tasbaka Asset management» (15.03.00),
ÇÀÎ «Àëìàòèíñêèé òîðãîâî-ôèíàíñîâûé áàíê» (30.03.00), ÎÀÎ «Áàíê
ÒóðàíÀëåì» (24.04.00), ÇÀÎ «ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ» («RBNT SECURITIES»)
(22.05.00), ÎÀÎ «ÁÀÍÊ "ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ"» (23.06.00), ÎÀÎ «ÒEÌIÐÁÀÍÊ»
(28.07.00), ÎÀÎ «Åâðàçèéñêèé áàíê» (25.08.00) è ÄÁ ÇÀÎ «HSBC Áàíê Êà-
çàõñòàí» (14.12.00).

Êàòåãîðèÿ "Í"

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÇÀÎ «Ðèäæåíò Þðîïåàí
Ñåêüþðèòèç (Êàçàõñòàí)» (11.02.00), ÎÀÎ «Êàçïî÷òà» (04.04.00), ÒÎÎ «Èíîñ-
òðàííîå ïðåäïðèÿòèå "ÌÈÍÀÐÅÒ ÃÐÓÏ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ"» (04.04.00), ÒÎÎ
«ÒÐÀÑÒÎÂÀß ÊÎÌÏÀÍÈß "ÊÀÌÀË"» (08.09.00) è ÒÎÎ «Äîì öåííûõ áóìàã
EASTBROKERS» (01.11.00).

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÒÎÎ «Öåíòðàëüíî-Àçèàòñêàÿ
Òðàñòîâàÿ Êîìïàíèÿ» (11.02.00), ÒÎÎ «Tasbaka Asset management»
(15.03.00) è ÇÀÎ «ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ» («RBNT SECURITIES») (22.05.00).
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ÎÁÚÅÌ È ÑÒÐÓÊÒÓÐÀ ÁÈÐÆÅÂÎÃÎ
ÐÛÍÊÀ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍÀ

Â òå÷åíèå 2000 ãîäà íà òîðãàõ KASE çàêëþ÷àëèñü ñäåëêè ïî èíîñòðàííûì
âàëþòàì, ãîñóäàðñòâåííûì öåííûì áóìàãàì (âêëþ÷àÿ îáëèãàöèè ìåñòíûõ
èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ âëàñòè5), íåãîñóäàðñòâåííûì ýìèññèîííûì öåí-
íûì áóìàãàìè è ñðî÷íûì âàëþòíûì êîíòðàêòàì. Íà áèðæå ïðîâîäèëèñü
ïåðâè÷íûå ðàçìåùåíèÿ ìóíèöèïàëüíûõ öåííûõ áóìàã è íåãîñóäàðñòâåííûõ
êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé. Â ñåêòîðàõ ÃÖÁ è ÍÖÁ ðàáîòàëè ñïåöèàëèçèðî-
âàííûå ïëîùàäêè, íà êîòîðûõ ó÷àñòíèêè òîðãîâ èìåëè âîçìîæíîñòü ïðîâî-
äèòü ðåïî-ñäåëêè. Êðîìå òîãî, âî âòîðîé ïîëîâèíå îò÷åòíîãî ãîäà áèðæà
ïðèñòóïèëà ê ðåãóëÿðíîìó ôîðìèðîâàíèþ ñåðèè èíäèêàòîðîâ êàçàõñòàíñêî-
ãî ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ  ñòàâîê � KIBOR, KIBID è KIMEAN ñ ðàç-
ëè÷íûìè ñðîêàìè ðàçìåùåíèÿ (ïðèâëå÷åíèÿ) äåíåã.

Êàê è ïðåäûäóùèé, îò÷åòíûé ãîä îêàçàëñÿ äëÿ áèðæåâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà
âûäàþùèìñÿ, ÷òî â ïîëíîé ìåðå îòðàæàåò óñïåõè ðåñïóáëèêè â ýêîíîìè÷åñ-
êîì ðàçâèòèè. Ñóììàðíûé îáîðîò âñåõ ñåêòîðîâ îðãàíèçîâàííîãî ôèíàíñî-
âîãî ðûíêà ïî ñðàâíåíèþ ñ 1999 ãîäîì âûðîñ ñ 442,1 äî 725,2 ìëðä òåíãå (â
1,64 ðàçà) èëè ñ 3 535,3 äî 5 077,8 ìëí äîëëàðîâ ÑØÀ (â 1,44 ðàçà). Ïðèâå-
äåííûé ïîêàçàòåëü îáîðîòà ñîñòàâëÿåò 27,9% îò ÂÂÏ (â 1999 ãîäó � 21,9%).
Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî åùå íèêîãäà â ðåñïóáëèêå îðãàíèçîâàííàÿ ñîñòàâëÿ-
þùàÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà íå êîíòðîëèðîâàëà ñòîëü âûñîêèé îáîðîò äåíåã.
Ðîñò îáúåìà îïåðàöèé íà KASE íàáëþäàëñÿ â áîëüøèíñòâå ñåêòîðîâ ðûíêà
(Òàá. 4). Íàèáîëüøèé ïðèðîñò � íà 613,1% èëè â 7,1 ðàçà � çàôèêñèðîâàí â
ñåêòîðå ÍÖÁ, ÷òî ìîæíî îòìåòèòü êàê èñêëþ÷èòåëüíî ïîçèòèâíóþ òåíäåí-
öèþ ãîäà. Ïðè÷èíà êðîåòñÿ, ïðåæäå âñåãî, â äèíàìè÷íîì ðàçâèòèè ðûíêà
êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé. Èõ çíà÷èòåëüíî âûðîñøåå ïðåäëîæåíèå íà ïåð-
âè÷íîì ðûíêå áûëî ïîääåðæàíî åùå áîëåå îáúåìíûì ñïðîñîì ñî ñòîðîíû
ÊÓÏÀ. Íåïðåðûâíûé ðîñò àêòèâîâ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ Êàçàõñòàíà è ðåñóðñ-
íîé áàçû ÁÂÓ òðåáîâàë ðàñøèðåíèÿ îáúåìîâ èíâåñòèöèé â ðåàëüíûé ñåê-
òîð ýêîíîìèêè, è òàêàÿ âîçìîæíîñòü áûëà ÷àñòè÷íî èñïîëüçîâàíà. Îïðåäå-
ëåííóþ ðîëü â ðàñøèðåíèè áèðæåâîãî îáîðîòà ÍÖÁ ñûãðàëî óâåëè÷åíèå
îáúåìà ðåïî-îïåðàöèé, îáúåêòîì êîòîðûõ âûñòóïàëè ÍÖÁ. Äîëÿ òàêèõ îïå-
ðàöèé â 2000 ãîäó ñîñòàâèëà 16,0% îò âñåãî îáúåìà ñäåëîê ñ ÍÖÁ è 18,6%
îò îáúåìà âòîðè÷íîãî ðûíêà ÍÖÁ íà KASE.

Íåîáõîäèìî îòìåòèòü ïî÷òè òðåõêðàòíîå óâåëè÷åíèå â îò÷åòíîì ãîäó îáúå-
ìà áèðæåâûõ ñäåëîê ñ ÃÖÁ (íà 176,8% èëè â 2,8 ðàçà îòíîñèòåëüíî 1999
ãîäà). Îñíîâíîé ïðè÷èíîé ÿâëÿåòñÿ ïðèòîê áîëüøîãî îáúåìà äåíåã íà ôè-
íàíñîâûé ðûíîê. Ýòè äåíüãè íå ìîãëè â êîðîòêèé ïðîìåæóòîê âðåìåíè ñáà-
ëàíñèðîâàíî èñïîëüçîâàòüñÿ äëÿ îáñëóæèâàíèÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíî-
ìèêè. Âîçíèêøèé äèñáàëàíñ ëèêâèäèðîâàëñÿ ïóòåì ñæàòèÿ äåíåæíîé áàçû â
çàêëþ÷èòåëüíûå ìåñÿöû ãîäà è ïðèâåë ê çíà÷èòåëüíîìó ðîñòó îáúåìà âòî-
ðè÷íîãî ðûíêà ÃÖÁ.

Ñæàòèå áèðæåâîãî ðûíêà èíîñòðàííûõ âàëþò â îò÷åòíîì ãîäó îòíîñèòåëüíî
1999 ãîäà ñâÿçàíî â îñíîâíîì ñ òåì, ÷òî ñ 05.04.99 ïî 15.11.99 â Êàçàõñòàíå
äåéñòâîâàëî òðåáîâàíèå îáÿçàòåëüíîé ïðîäàæè ïîëîâèíû âàëþòíîé âûðó÷-
êè îò ýêñïîðòà òîâàðîâ, ðàáîò è óñëóã. Ïîñëå îòìåíû ýòîãî òðåáîâàíèÿ äîëÿ
áèðæåâûõ îïåðàöèé ñ èíîñòðàííîé âàëþòîé ñíèçèëàñü.

Òàêèì îáðàçîì, ñòðóêòóðà îáîðîòà KASE ïðåòåðïåëà â 2000 ãîäó çíà÷èòåëü-
íûå èçìåíåíèÿ (Ðèñ. 1): ñåêòîð èíîñòðàííûõ âàëþò óñòóïèë ïåðâåíñòâî ñåê-
òîðó ÃÖÁ. Â îñòàëüíîì äåôîðìàöèþ ñòðóêòóðû îáîðîòà íåëüçÿ íàçâàòü
ïðèíöèïèàëüíîé. Íåñìîòðÿ íà íàèáîëüøèé ïðèðîñò îáúåìà îïåðàöèé ïî
ÍÖÁ, äàííûé ñåêòîð ðûíêà íà áèðæå êîíòðîëèðîâàë â 2000 ãîäó ëèøü 2,72%
(â 1999 ãîäó � 0,63%).

Ðèñ. 1: Îáúåì è ñòðóêòóðà
áèðæåâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà â 2000
ãîäó (ìëðä òåíãå)

Ïåðâè÷íûé ðûíîê ÃÖÁ, 0,1%, 0,6
Ðûíîê ñðî÷íûõ êîíòðàê-
òîâ, 1,4%, 10,0

Ðûíîê èíî-
ñòðàííûõ
âàëþò,
34,3%,
248,5

Ïåðâè÷-
íûé ðû-
íîê ÍÖÁ,
0,4%, 2,7

Âòîðè÷íûé ðûíîê
ÍÖÁ, 2,4%, 17,1

Âòîðè÷-
íûé ðûíîê
ÃÖÁ, 61,5%,
446,2

KASE
725,2

5 Äëÿ êðàòêîñòè â äàëüíåéøåì ýòîò òèï öåííûõ áóìàã èìåíóåòñÿ ìóíèöèïàëüíûìè.

Â ìèëëèàðäàõ KZT
Òðåíä

%
 -7,6

+176,8
+613,1
+13,7
+64,0

Ñåêòîð
ðûíêà
Ñåêòîð èíîñòðàííûõ âàëþò
Ñåêòîð ÃÖÁ
Ñåêòîð ÍÖÁ
Ñåêòîð ñðî÷íûõ êîíòðàêòîâ
ÈÒÎÃÎ

Îáúåì
269,0
161,5

2,8
8,8

442,1

1999 ãîä
%

60,9
36,5
0,63
1,99

Îáúåì
248,5
446,9
19,7
10,0

725,2

2000 ãîä
%

34,3
61,6
2,72
1,38

Îáúåì
 -20,5

+285,4
+17,0
+1,2

+283,1

Îáúåì
2 124,8
1 327,6

21,6
61,3

3 535,3

1999 ãîä
%

60,1
37,6
0,61
1,73

Îáúåì
1 743,4
3 129,0

138,5
66,9

5 077,8

2000 ãîä
%

34,3
61,6
2,73
1,32

Îáúåì
 -381,4

+1 801,4
+116,9

+5,6
+1 542,5

Â ìèëëèîíàõ USD
Òðåíä

%
 -18,0

+135,7
+541,1

+9,2
+43,6

Òàá. 4: Ñðàâíèòåëüíûå äàííûå ïî îáîðîòó íà KASE è åãî ñòðóêòóðå â 1999 è 2000 ãîäàõ



 www.kase.kz8

ÐÛÍÎÊ ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ
ÝÌÈÑÑÈÎÍÍÛÕ ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ

Â 2000 ãîäó, êàê è â ïðåäûäóùåì, íà òåððèòîðèè Êàçàõñòàíà ðàáîòàëî äâà
ñåêòîðà îáðàùåíèÿ êîðïîðàòèâíûõ ýìèññèîííûõ öåííûõ áóìàã: âíåáèðæåâîé
è áèðæåâîé. Ïî äàííûì KASE, îñíîâàííûì íà åæåíåäåëüíîé îò÷åòíîñòè ëè-
öåíçèðîâàííûõ (ïðîôåññèîíàëüíûõ) ó÷àñòíèêîâ ôîíäîâîãî ðûíêà, îáúåì âíå-
áèðæåâûõ ñäåëîê, çàêëþ÷åííûõ áðîêåðàìè-äèëåðàìè â 2000 ãîäó, îöåíèâàåò-
ñÿ â 15 767,5 òûñ. òåíãå, ÷òî ñîñòàâëÿåò ìåíåå 0,1% îò îáúåìà áèðæåâûõ îïå-
ðàöèé. Îäíàêî íåîáõîäèìî çàìåòèòü, ÷òî óïîìÿíóòàÿ îò÷åòíîñòü îòíþäü íå
îõâàòûâàåò âåñü âíåáèðæåâîé ðûíîê ÍÖÁ. Ïîýòîìó â íàñòîÿùåå âðåìÿ îöå-
íèòü ðåàëüíî äîëþ îðãàíèçîâàííîé ñîñòàâëÿþùåé ðûíêà êîðïîðàòèâíûõ öåí-
íûõ áóìàã, êàê è ðàíåå, íå ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíûì.

Â îò÷åòíîì ãîäó îñíîâíûå óñèëèÿ áèðæè áûëè íàïðàâëåíû íà ðàñøèðåíèå
ïðåæäå âñåãî ðûíêà ÍÖÁ êàê ñåêòîðà, íàèáîëåå òåñíî ñâÿçàííîãî ñ ðåàëü-
íûì ñåêòîðîì ýêîíîìèêè. Ýòî íàøëî îòðàæåíèå â ðåêîðäíîì äëÿ KASE ðîñ-
òå îáúåìà îïåðàöèé ñ ýòèì âèäîì öåííûõ áóìàã. Îäíàêî â àáñîëþòíîì âû-
ðàæåíèè ïî ñðàâíåíèþ ñî ñìåæíûìè ñåêòîðàìè ðûíîê ÍÖÁ ïî-ïðåæíåìó
çàíèìàåò ïðåäïîñëåäíåå ìåñòî. Îñíîâíàÿ ïðè÷èíà êðîåòñÿ â íåðàçâèòîñòè
ðûíêà àêöèé.

Â òî æå âðåìÿ, çà 2000 ãîä êðóïíåéøèå îòå÷åñòâåííûå èíñòèòóöèîíàëüíûå
èíâåñòîðû ïðîäîëæàëè êðåïíóòü. Ñîâîêóïíûé ñîáñòâåííûé êàïèòàë áàíêîâ-
ñêîãî ñåêòîðà çà ãîä âûðîñ íà 43% äî 98,7 ìëðä òåíãå. Ñîâîêóïíûé ÷èñòûé
äîõîä áàíêîâ ñîñòàâèë 7,8 ìëðä òåíãå6. ×èñòûå ïåíñèîííûå àêòèâû ÍÏÔ çà
òîò æå ïåðèîä óâåëè÷èëèñü íà 74,6% (íà 48,1 ìëðä òåíãå) è äîñòèãëè ê êîíöó
ãîäà 112,6 ìëðä òåíãå7 ($774,8 ìëí ïî ðûíî÷íîìó êóðñó).

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè âåäóùèõ êîìïàíèé ñòðàíû â
2000 ãîäó âûãëÿäåëè ïðèâëåêàòåëüíî. Ñóììàðíûå àêòèâû äåâÿòè êîìïàíèé
ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà, ÷üè öåííûå áóìàãè òîðãîâàëèñü â ðàìêàõ îôèöèàëü-
íîãî ñïèñêà KASE â òå÷åíèå ãîäà, óâåëè÷èëèñü â 2000 ãîäó íà 137,7 ìëðä
òåíãå (60,0%) è äîñòèãëè 367,2 ìëðä òåíãå. Èõ ñîâîêóïíûé ñîáñòâåííûé êà-
ïèòàë âûðîñ íà 41,5% äî 13,2 ìëðä òåíãå. Ñóììàðíûé ÷èñòûé äîõîä ýòèõ
êîìïàíèé â 2000 ãîäó ïðåâûñèë 7,0 ìëðä òåíãå, óâåëè÷èâøèñü íà 0,919
ìëðä èëè 15,1%. Íåôèíàíñîâûé ñåêòîð, ïðåäñòàâëåííûé íà KASE 13 ëèñ-
òèíãîâûìè ïðåäïðèÿòèÿìè, çà 9 ìåñÿöåâ 2000 ãîäà íàðàñòèë ñîáñòâåííûé
êàïèòàë íà 47,8% äî 462,4 ìëðä òåíãå. Ïðè ýòîì îáúåì ïðîäàæ âûðîñ íà
16,6% (60,8 ìëðä) äî 425,8 ìëðä òåíãå. ×èñòûé äîõîä êîìïàíèé ñîñòàâèë
75,8 ìëðä òåíãå, óâåëè÷èâøèñü çà 9 ìåñÿöåâ îòíîñèòåëüíî ïîêàçàòåëÿ çà
1999 ãîä íà 26,6 ìëðä òåíãå èëè íà 54,0%.

Ââèäó íåðàçâèòîñòè ðûíêà àêöèé è, êàê ñëåäñòâèå, íåâîçìîæíîñòè ïîëó÷åíèÿ
ïðè ðàáîòå ñ äàííûì ôèíàíñîâûì èíñòðóìåíòîì óñòîé÷èâîãî äîõîäà îòå÷å-
ñòâåííûå èíâåñòîðû åùå âî âòîðîé ïîëîâèíå 1999 ãîäà ñòàëè ïðîÿâëÿòü ïî-
âûøåííûé èíòåðåñ ê êîðïîðàòèâíûì îáëèãàöèÿì. Â 2000 ãîäó ýòà òåíäåíöèÿ
áóêâàëüíî ïðåîáðàçèëà ôîíäîâûé ðûíîê. Êàçàõñòàíñêèé "îáëèãàöèîííûé
áóì" 2000 ãîäà ïðèâåë ê òîìó, ÷òî âïåðâûå â èñòîðèè ðåñïóáëèêè áàíêè è
ïðåäïðèÿòèÿ èñêëþ÷èòåëüíî ïî ñâîåé èíèöèàòèâå ñòðåìèëèñü âûâåñòè ñâîè
îáëèãàöèè â îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE êàòåãîðèè "À", ïîëó÷àÿ òåì ñàìûì
äîñòóï ê àêòèâàì ïåíñèîííûõ ôîíäîâ. Âûñîêèé ñïðîñ íà êîðïîðàòèâíûå îáëè-
ãàöèè ïîçèòèâíî ïîâëèÿë íà óðîâåíü èõ äîõîäíîñòè è âûíóæäàë áàíêè ñíè-
æàòü ñòàâêè êðåäèòîâàíèÿ ïîä äàâëåíèåì êîíêóðåíöèè ñî ñòîðîíû îáëèãàöè-
îííîãî ðûíêà. Âñå ýòî ñäåëàëî äåíüãè èíâåñòîðîâ áîëåå äîñòóïíûìè íå òîëü-
êî êðóïíûì êîìïàíèÿì, íî è ñðåäíèì ïðåäïðèÿòèÿì. Íåêîòîðûì èç íèõ óäà-
ëîñü óñïåøíî ðàçìåñòèòü ñâîè îáÿçàòåëüñòâà íà ôîíäîâîì ðûíêå è ïîëó÷èòü
îòíîñèòåëüíî äåøåâûå äåíüãè äëÿ ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà.

Òàêèì îáðàçîì, â ñåêòîðå ÍÖÁ íà KASE îò÷åòíûé ãîä ìîæíî ñ ïîëíûì ïðà-
âîì íàçâàòü ãîäîì îáëèãàöèîííûõ âûïóñêîâ, òàê êàê óïîìÿíóòîå âûøå ðàñ-
øèðåíèå ñåêòîðà ïðîèçîøëî â îñíîâíîì áëàãîäàðÿ áûñòðîìó ðàçâèòèþ
ðûíêà êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé.

6 Äàííûå Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà Êàçàõñòàíà ïî âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìå ðåñïóáëèêè.
7 Äàííûå ÍÊÖÁ.
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ÒÎÐÃÎÂÛÅ ÑÏÈÑÊÈ KASE

Âñåãî íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà ïî ÍÖÁ íà áèðæå ñóùåñòâîâàëî ïÿòü ñïèñêîâ
öåííûõ áóìàã, äîïóùåííûõ ê òîðãîâëå:

±±±±± îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã, êàòåãîðèÿ "À" (ëèñòèíã À);

±±±±± îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã, êàòåãîðèÿ "Â" (ëèñòèíã Â);

±±±±± ñïèñîê òîðãîâîãî ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè», ïåðâûé óðî-
âåíü äîïóñêà;

±±±±± ñïèñîê òîðãîâîãî ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè», âòîðîé óðî-
âåíü äîïóñêà;

±±±±± ñïèñîê ãîñóäàðñòâåííûõ ïàêåòîâ àêöèé.

Ýòà ñòðóêòóðà ñïèñêîâ öåííûõ áóìàã KASE çà ãîä íå ïðåòåðïåëà èçìåíåíèé.
Îäíàêî â ñâÿçè ñ ïîÿâëåíèåì â ñïèñêàõ áèðæè êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé êàæ-
äûé òîðãîâûé ñåêòîð òåïåðü äåëèëñÿ íà ñåêòîð àêöèé è ñåêòîð îáëèãàöèé.

Òðåáîâàíèÿ ê öåííûì áóìàãàì

Êàê âèäíî èç ïðåäñòàâëåííûõ íèæå òàáëèö (Òàá. 6 è Òàá. 7), â òå÷åíèå îò÷åòíîãî
ïåðèîäà ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ ìåíÿëèñü íåçíà÷èòåëüíî. Èçìåíåíèÿ áûëè
ñâÿçàíû â îñíîâíîì ñ óæåñòî÷åíèåì òðåáîâàíèé ê ýìèòåíòàì îòíîñèòåëüíî âû-
ïîëíåíèÿ èìè îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä àêöèîíåðàìè è îáëèãàöèîíåðàìè.

Ñ 17 àïðåëÿ 2000 ãîäà âñòóïèëè â ñèëó èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ, êîòîðûå
êàñàëèñü òîëüêî âûñøåé êàòåãîðèè äîïóñêà. Â ÷àñòíîñòè, áûëî ââåäåíî òðå-
áîâàíèå î ïîäòâåðæäåíèè áåçóáûòî÷íîñòè êîìïàíèè àóäèòîðîì èç ÷èñëà
"Áîëüøîé ïÿòåðêè". Áûëè âíåñåíû è äðóãèå ìåíåå ïðèíöèïèàëüíûå èçìåíå-
íèÿ è äîïîëíåíèÿ.

Â îêòÿáðå 2000 ãîäà â «Ïîëîæåíèå î ëèñòèíãå öåííûõ áóìàã» âíåñåíû î÷å-
ðåäíûå èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ, ââåäåííûå â äåéñòâèå ñ 19.10.00. Áûëî
ââåäåíî äîïîëíèòåëüíîå òðåáîâàíèå (òîëüêî äëÿ áàíêîâ) îá îáÿçàòåëüíîì
ó÷àñòèè èõ â ñèñòåìå ñòðàõîâàíèÿ (ãàðàíòèðîâàíèÿ) äåïîçèòîâ ÇÀÎ «Ôîíä
îáÿçàòåëüíîãî êîëëåêòèâíîãî ñòðàõîâàíèÿ (ãàðàíòèðîâàíèÿ) äåïîçèòîâ».
Áûëî óæåñòî÷åíî òðåáîâàíèå ê ñîáñòâåííîìó êàïèòàëó ôèíàíñîâûõ îðãàíè-

8 Ýòî òðåáîâàíèå ôàêòè÷åñêè íå äåéñòâîâàëî, òàê êàê ýìèòåíòàì ÍÊÖÁ ïðåäîñòàâèëà ïî íåìó
îòñðî÷êó, êîòîðàÿ äåéñòâîâàëà äî êîíöà 2000 ãîäà.

9 Ïî ñïåöèàëüíîìó ðåøåíèþ Áèðæåâîãî ñîâåòà � íå ìåíåå 2 ëåò.

Òàá. 5: Äèíàìèêà ñòðóêòóðû
òîðãîâûõ ñïèñêîâ KASE

Êàòå-
ãîðèÿ

äîïóñêà
À
B

A+B
N1
N2

N1+N2
ÂÑÅÃÎ

öåíí.
áóìàã

13
16
29
3

56
59
88

Íà 01.01.00
ýìè-

òåíòîâ
8
9

17
3

46
49
66

öåíí.
áóìàã

25
14
39
1

41
42
81

Íà 01.01.01
ýìè-

òåíòîâ
14
9

23
1

30
31
54

A: îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ "À";

B: îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ "Â";

A+B: îôèöèàëüíûé ñïèñîê;

N1: ñåêòîð «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå
áóìàãè», ïåðâûé óðîâåíü äîïóñêà;

N2: ñåêòîð «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå
áóìàãè», âòîðîé óðîâåíü äîïóñêà;

N1+N2: ñåêòîð «Íåëèñòèíãîâûå
öåííûå áóìàãè».

Òàá. 6: Äèíàìèêà ëèñòèíãîâûõ òðåáîâàíèé KASE ê ýìèòåíòàì àêöèé

Ïðåäúÿâëÿåìûå òðåáîâàíèÿ

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �À�

Íåçàâèñèìûé àóäèòîð

Êîëè÷åñòâî äåðæàòåëåé ïðîñòûõ
àêöèé èëè ðàçìåùåíèå ýìèññèè

Êîëè÷åñòâî ýìèòèðîâàííûõ àêöèé

Îáúåì ñäåëîê çà ïîñëåäíèå 12 ìåñÿöåâ

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ êîìïàíèè

Áåçóáûòî÷íîñòü äåÿòåëüíîñòè

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë

Çàäîëæåííîñòü ïî äèâèäåíäàì

Çàäîëæåííîñòü ïî âûïóùåííûì
îáëèãàöèÿì

Ó÷àñòèå â ñèñòåìå ñòðàõîâàíèÿ
(ãàðàíòèðîâàíèÿ) äåïîçèòîâ

Íàëè÷èå ìàðêåò-ìåéêåðà àêöèé

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �B�

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ êîìïàíèè

Êîëè÷åñòâî äåðæàòåëåé ïðîñòûõ
àêöèé èëè ðàçìåùåíèå ýìèññèè

Êîëè÷åñòâî ýìèòèðîâàííûõ àêöèé

íå ìåíåå 3 ëåò

çà ïîñëåäíèé ãîä èëè ïî ñóììå
òðåõ ëåò

íå ìåíåå $10 ìëí (èñêëþ÷åíèå äëÿ èí-
òåíñèâíî ðàçâèâàþùèõñÿ êîìïàíèé -
íå ìåíåå $5 ìëí)

íå ìåíåå 3 ëåò9

çà ïîñëåäíèé ãîä èëè ïî ñóììå òðåõ
ëåò, ïîäòâåðæäåííàÿ àóäèòîðîì èç
÷èñëà �Áîëüøîé ïÿòåðêè�

íå ìåíåå $10 ìëí (èñêëþ÷åíèå, êîòîðîå
íå êàñàåòñÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé,
äëÿ èíòåíñèâíî ðàçâèâàþùèõñÿ êîìïà-
íèé - íå ìåíåå $5 ìëí)

Íà íà÷àëî 2000 ãîäà Íà êîíåö 2000 ãîäà

èç �Áîëüøîé ïÿòåðêè�

íå ìåíåå 500 èëè â íîìèíàëüíîì äåðæàíèè
íà ñóììó íå ìåíåå $1 ìëí

íå ìåíåå 10 000 øòóê

íå ìåíåå 0,5% îò èõ îáùåãî êîëè÷åñòâà, îáúÿâëåííîãî ê âûïóñêó8

äîëæíà îòñóòñòâîâàòü

îáÿçàòåëüíî òîëüêî äëÿ áàíêîâ

îáÿçàòåëüíî ñ 17.03.00

-

-

-

íå ìåíåå 1 ãîäà

íå ìåíåå 100 èëè â íîìèíàëüíîì äåðæàíèè
íà ñóììó íå ìåíåå $500 òûñ.

íå ìåíåå 1 000 øòóê

äîëæíà îòñóòñòâîâàòü
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çàöèé. Íà íèõ íå ðàñïðîñòðàíÿëîñü äåéñòâèå ïîëîæåíèÿ î äîïóñêå öåííûõ
áóìàã â êàòåãîðèþ "À" ïî ñïåöèàëüíîìó ðåøåíèþ Áèðæåâîãî ñîâåòà ïðè ìè-
íèìàëüíîì ñîáñòâåííîì êàïèòàëå êîìïàíèè, ýêâèâàëåíòíîì $5 ìëí. Áûë
ââåäåí "èñïûòàòåëüíûé ñðîê" ïî íàõîæäåíèþ öåííûõ áóìàã â ñïèñêå "Â" ïå-
ðåä âêëþ÷åíèåì â îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE êàòåãîðèè "À".

Â ïðàâèëà äîïóñêà öåííûõ áóìàã ê òîðãàì ïî êàòåãîðèè "Â" è íà íåëèñòèíãîâóþ
ïëîùàäêó èçìåíåíèÿ íå âíîñèëèñü. Â ñåêòîðå «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìà-
ãè» ïî-ïðåæíåìó ñóùåñòâîâàëà äâóõóðîâíåâàÿ ñèñòåìà äîïóñêà, êîòîðàÿ
îáóñëîâëåíà ñîîáðàæåíèÿìè èíôîðìàöèîííîé îòêðûòîñòè ðûíêà. Áðîêåðñêî-
äèëåðñêàÿ êîìïàíèÿ, êîòîðàÿ âûâîäèò öåííûå áóìàãè â ñåêòîð ïî ïåðâîìó
óðîâíþ äîïóñêà, äîëæíà îñóùåñòâëÿòü ìîíèòîðèíã ýìèòåíòà è ïðåäîñòàâëÿòü
áèðæå âñå íåîáõîäèìûå ìàòåðèàëû, õàðàêòåðèçóþùèå êîìïàíèþ. Âòîðîé óðî-
âåíü äîïóñêà òðåáóåò ìèíèìàëüíîãî ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè îá ýìèòåíòå. Âû-
âîä íà òîðãè ïî ýòîìó óðîâíþ îñóùåñòâëÿåòñÿ ïðè íàëè÷èè äîêóìåíòîâ, ïîä-
òâåðæäàþùèõ çàêîííîñòü ýìèññèè öåííûõ áóìàã.

Ñ 01 îêòÿáðÿ 2000 ãîäà âñòóïèëà â ñèëó íîâàÿ ðåäàêöèÿ íîðìàòèâíîãî äîêó-
ìåíòà KASE «Èíñòðóêöèÿ ïî îïðåäåëåíèþ ñóììû ëèñòèíãîâîãî ñáîðà». Íî-
âîé èíñòðóêöèåé óñòàíîâëåíû äâà âèäà ëèñòèíãîâûõ ñáîðîâ: âñòóïèòåëüíûé
è åæåãîäíûé. Âñòóïèòåëüíûé ëèñòèíãîâûé ñáîð óñòàíîâëåí â ðàçìåðå
0,025% îò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè öåííûõ áóìàã, äîïóñêàåìûõ ê îáðàùå-
íèþ íà KASE. Åæåãîäíûé ëèñòèíãîâûé ñáîð íà÷èñëÿåòñÿ ïî âñåì öåííûì
áóìàãàì ëèñòèíãîâîé êîìïàíèè èëè ìåñòíîãî èñïîëíèòåëüíîãî îðãàíà, íà÷è-
íàÿ ñî äíÿ âêëþ÷åíèÿ öåííûõ áóìàã â òîðãîâûå ñïèñêè áèðæè.

Íåëüçÿ íå îòìåòèòü ñòàíîâëåíèå èíñòèòóòà ìàðêåò-ìåéêåðîâ ÍÖÁ íà KASE
â 2000 ãîäó, îñíîâû êîòîðîãî áûëè çàëîæåíû åùå â ïðåäûäóùåì ïåðèîäå.
Ñ 01 äåêàáðÿ 1999 ãîäà âñòóïèëà â ñèëó íîâàÿ ðåäàêöèÿ «Ïîëîæåíèÿ î ëèñ-
òèíãå öåííûõ áóìàã», â êîòîðîé ââåäåíî òðåáîâàíèå ïî íàëè÷èþ ó êîìïà-
íèè, ÷üè àêöèè èëè îáëèãàöèè âêëþ÷åíû â îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE êàòå-
ãîðèè "À", ìàðêåò-ìåéêåðà ñâîèõ öåííûõ áóìàã. Äàííîå òðåáîâàíèå áûëî
ââåäåíî â äåéñòâèå ñ 17 ìàðòà 2000 ãîäà ïî íàñòîÿíèþ ÍÊÖÁ. Áëàãîäàðÿ
ýòîìó áèðæåâîé ðûíîê ÍÖÁ ïîëó÷èë ðåãóëÿðíûå êîòèðîâêè âñåõ öåííûõ áó-
ìàã âûñøåé êàòåãîðèè ëèñòèíãà, ÷òî íå ìîãëî íå ñïîñîáñòâîâàòü ðàñøèðå-
íèþ ðûíêà è ñíèæåíèþ íà íåì äîëè íåðûíî÷íûõ ïî ñâîåé ñóòè ñäåëîê.

Ñòðóêòóðà òîðãîâûõ ñïèñêîâ

Öåííûå áóìàãè

Âñåãî â òîðãîâûõ ñïèñêàõ KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà íàõî-
äèëîñü 81 öåííàÿ áóìàãà 54 êîìïàíèé, â òîì ÷èñëå â îôèöèàëüíîì ñïèñêå �
39 öåííûõ áóìàã (27 àêöèé è 12 îáëèãàöèé) 23 êîìïàíèé, â ñïèñêå «Íåëèñ-
òèíãîâûå öåííûå áóìàãè» � 42 öåííûå áóìàãè (41 àêöèÿ è 1 îáëèãàöèÿ) 31

Ðèñ. 2: Êîëè÷åñòâî äîïóùåííûõ ê
òîðãàì ÍÖÁ â 2000 ãîäó íà êîíåö
ïåðèîäà

Ðèñ. 3: Êîëè÷åñòâî ýìèòåíòîâ, ÷üè
öåííûå áóìàãè áûëè äîïóùåíû ê
òîðãàì â 2000 ãîäó
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Â àêöèè Â îáëèãàöèè
N1 àêöèè N1 îáëèãàöèè
N2 àêöèè N2 îáëèãàöèè

Òàá. 7: Äèíàìèêà ëèñòèíãîâûõ òðåáîâàíèé KASE ê ýìèòåíòàì îáëèãàöèé

Ïðåäúÿâëÿåìûå òðåáîâàíèÿ

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �À�

Íåçàâèñèìûé àóäèòîð

Ìèíèìàëüíûé îáúåì ýìèññèè

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ êîìïàíèè

Áåçóáûòî÷íîñòü äåÿòåëüíîñòè

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë

Çàäîëæåííîñòü ïî äèâèäåíäàì

Çàäîëæåííîñòü ïî âûïóùåííûì
îáëèãàöèÿì

Ó÷àñòèå â ñèñòåìå ñòðàõîâàíèÿ
(ãàðàíòèðîâàíèÿ) äåïîçèòîâ

Íàëè÷èå ìàðêåò-ìåéêåðà îáëèãàöèé

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �B�

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ êîìïàíèè

Ìèíèìàëüíûé îáúåì ýìèññèè

Íà íà÷àëî 2000 ãîäà Íà êîíåö 2000 ãîäà

èç �Áîëüøîé ïÿòåðêè�

$100 òûñ. è 1 000 øòóê
íå ìåíåå 3 ëåò

çà ïîñëåäíèé ãîä èëè ïî ñóììå
òðåõ ëåò

íå ìåíåå $10 ìëí (èñêëþ÷åíèå äëÿ èí-
òåíñèâíî ðàçâèâàþùèõñÿ êîìïàíèé -
íå ìåíåå $5 ìëí)

íå ìåíåå 3 ëåò9

çà ïîñëåäíèé ãîä èëè ïî ñóììå òðåõ
ëåò, ïîäòâåðæäåííàÿ àóäèòîðîì èç
÷èñëà �Áîëüøîé ïÿòåðêè�

íå ìåíåå $10 ìëí (èñêëþ÷åíèå, êîòîðîå
íå êàñàåòñÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé,
 äëÿ èíòåíñèâíî ðàçâèâàþùèõñÿ êîìïà-
íèé - íå ìåíåå $5 ìëí)

äîëæíà îòñóòñòâîâàòü

îáÿçàòåëüíî òîëüêî äëÿ áàíêîâ

îáÿçàòåëüíî ñ 17.03.00

-

-

-

äîëæíà îòñóòñòâîâàòü

íå ìåíåå 1 ãîäà

$10 òûñ. è 100 øòóê
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ýìèòåíòà. Áîëåå ïîäðîáíî äèíàìèêà ðàñïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâûõ èíñòðó-
ìåíòîâ ïî ñïèñêàì áåç ó÷åòà ÃÏÀ ïðèâîäèòñÿ â òàáëèöå (Òàá. 5) è íà ãðàôè-
êàõ (Ðèñ. 2, Ðèñ. 3).

Íàèáîëåå âûðàæåííàÿ òåíäåíöèÿ ãîäà � ðîñò êîëè÷åñòâà öåííûõ áóìàã,
ïðîøåäøèõ ëèñòèíã âûñøåé êàòåãîðèè. Òàêàÿ æå òåíäåíöèÿ õàðàêòåðíà äëÿ
ýìèòåíòîâ, òàê êàê ðàñøèðåíèå îôèöèàëüíîãî ñïèñêà öåííûõ áóìàã áèðæè â
îò÷åòíîì ïåðèîäå ïðîèñõîäèëî â îñíîâíîì çà ñ÷åò âêëþ÷åíèÿ â íèõ îáëèãà-
öèé. Â ñâîþ î÷åðåäü, ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî ïðèñóòñòâèå öåííûõ áóìàã â
îôèöèàëüíîì ñïèñêå KASE êàòåãîðèè "À" äàâàëî âîçìîæíîñòü ÊÓÏÀ ïðèîá-
ðåòàòü àêöèè è îáëèãàöèè çà ñ÷åò ïåíñèîííûõ àêòèâîâ.

10 Ñïèñêè öåííûõ áóìàã KASE ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè» â îò÷åòå íå ïðèâîäÿòñÿ.

Òàá. 9: Îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE (àêöèè) íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà10

Ýìèòåíò
Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ "A"
ÎÀÎ «Àëìàòû Êóñ»
ÇÀÎ «ÀÒÔÁ»
ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÎÀÎ «Êàðàæàíáàñìóíàé»
ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»

ÇÀÎ «ÍÍÊ "ÊÀÇÀÕÎÉË»
ÇÀÎ «ÍÊÒÍ "ÊàçÒðàíñÎéë»
ÎÀÎ «Òåìiðáàíê»
ÐÃÏ «Êàçàõñòàí òåìið æîëû»
Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ "B"
ÒÎÎ «ÂÈÒÀ»
ÂÑÅÃÎ ïî îáëèãàöèÿì:

Êîä
(êîë-âî)
(11)
ALKSb
ATFBb
CCBNb1
HSBKb
KARMb1
KKGBb
KKGBe2
KZOLb
KZTOb
TEBNb
TMJLb
(1)
VITAb2
(12)

Âêëþ-
÷åíû

â ñïèñêè

07.04.00
26.09.00
15.12.00
27.06.00
08.12.00
31.08.99
27.12.00
19.05.00
20.10.00
07.08.00
23.06.00

07.12.00

Íîìèíàëü.
ñòîèìîñòü

âûïóñêà,
ìëí USD

175,0
4,5
5,0
4,5

16,0
20,0
30,0
20,0
25,0
30,0
5,0

15,0
1,5
1,5

176,8

Ïîñëåäíÿÿ
÷èñòàÿ

öåíà èëè
íîìèíàë, %

 
99,7713
99,5296

101,2430
100,5986

*100,0000
100,00

*100,0000
98,1466
96,9200

100,0000
91,1500

99,9750

Êàïèòàëèçà-
öèÿ ðûíêà,

ìëí USD
172,403

4,490
4,976
4,556

16,096
20,000
30,000
20,000
24,537
29,076
5,000

13,673
1,500
1,500

173,903

Äîëÿ
âûïóñêà

â êàïèòàëè-
çàöèè
99,1%
2,6%
2,9%
2,6%
9,3%

11,5%

28,8%
14,1%
16,7%
2,9%
7,9%
0,9%
0,9%

100,0%

Ïðèìå÷àíèå ê òàáëèöå: öåíû ïðèâîäÿòñÿ â ïðîöåíòàõ îò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè áåç ó÷åòà íàêîïëåííîãî èíòåðåñà; çâåçäî÷êîé
ïîìå÷åíû öåíû, â êà÷åñòâå êîòîðûõ âçÿòà íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü (ñäåëîê ïî ýòèì îáëèãàöèÿì çàêëþ÷åíî íå áûëî).

Òàá. 8: Îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE (îáëèãàöèè) íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà10

Ýìèòåíò
Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ «À»
ÎÀÎ «Àëìàòû Êóñ»

ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»
«Êàçàõòåëåêîì»

ÎÀÎ «ØÍÎÑ»

ÎÀÎ «Òåìiðáàíê»

ÎÀÎ «ÓÊÒÌÊ»

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ «B»
ÎÀÎ «Àëþìèíèé Êàçàõñòàíà»

ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ»
ÎÀÎ «Áàÿí-Ñóëó»
ÎÀÎ «ÒÍÊ «ÊÀÇÕÐÎÌ»

ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ»

ÎÀÎ «Ìàíãèñòàóìóíàéãàç»

ÎÀÎ «Íåôòåáàíê»
ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ»

Âñåãî ïî îôèöèàëüíîìó ñïèñêó

Êîä
(êîë-âî)
 (14)
ALKS
ALKSp
BTAS
CCBN
HSBK
KKGB
KZTK
KZTKp
SYRG
SYRGp
TEBN
TEBNp
UTMK
UTMKp
(13)
ALKZ
ALKZp
ASFI
BSUL
KZCR
KZCRp
KZMS
KZMSp
MMGZ
MMGZp
NFBN
VTBN
VTBNp
(27)

Öåííàÿ
áóìàãà

C
P
C
C
C
C
C
P
C
P
C
P
C
P

C
P
C
C
C
P
C
P
C
P
C
C
P

Âêëþ÷åíû
â ñïèñêè

03.04.00
03.04.00
09.09.99
28.06.99
29.07.98
16.10.97
16.10.97
16.10.97
16.10.97
16.10.97
08.10.98
08.10.98
16.10.97
16.10.97

16.10.97
16.10.97
17.01.00
12.08.98
16.10.97
16.10.97
13.05.98
13.05.98
16.10.97
16.10.97
15.04.98
19.05.00
19.05.00

Ïîñëåä.
öåíà èëè
íîìèíàë

0,0701
0,0701
70,99

1,5078
0,8324

*0,1200
14,50
8,00

1,6300
*0,0070

1,095
*7,014
50,00
27,60

0,7900
0,4200
7,002

0,3600
6,000
2,751
27,00
3,50

*6,877
4,000
8,770

2,5572
2,3033

ìëí KZT
70 073,5

661,2
11 607,7
1 610,6
4 375,4
4 980,2

24 440,7

14 677,3

226,6

7 493,7
45 818,7

 6 411,3
1 574,6

193,0

 6 537,9

17 603,7

10 438,8
702,4

2 356,9
115 892,2

 Êàïèòàëèçàöèÿ
ìëí USD

481,930

4,548
79,832
11,077
30,092
34,251

168,091

100,943

1,559

51,538
315,117

 44,094
10,829
1,328

 44,965

121,069

71,793
4,831

16,209
797,047

Ïðèìå÷àíèå ê òàáëèöå: Ñ - ïðîñòàÿ èìåííàÿ àêöèÿ, Ð - ïðèâèëåãèðîâàííàÿ èìåííàÿ àêöèÿ, öåíû - â USD çà àêöèþ; çâåçäî÷êîé
ïîìå÷åíû öåíû, â êà÷åñòâå êîòîðûõ âçÿòà íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü (ñäåëîê ïî ýòèì àêöèÿì çàêëþ÷åíî íå áûëî).
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Ðåçêîå óìåíüøåíèå ÷èñëà òîðãóåìûõ íà íåëèñòèíãîâîé ïëîùàäêå èíñòðó-
ìåíòîâ âî âòîðîì êâàðòàëå 2000 ãîäà ÿâèëîñü ñëåäñòâèåì èñêëþ÷åíèÿ ñ 04
àïðåëÿ èç ñïèñêîâ ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè» àêöèé 29 êîì-
ïàíèé, ÷üÿ ðûíî÷íàÿ êàïèòàëèçàöèÿ íå ïðåâûøàëà 1 ìëí äîëëàðîâ ÑØÀ è
ïî àêöèÿì êîòîðûõ îòñóòñòâîâàëè êîòèðîâêè è ñäåëêè â òå÷åíèå êàê ìèíè-
ìóì òðåõ ìåñÿöåâ.

Îôèöèàëüíûå ñïèñêè öåííûõ áóìàã KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2001
ãîäà ïðèâîäÿòñÿ â òàáëèöàõ (Òàá. 8 è Òàá. 9).

Êàïèòàëèçàöèÿ êîìïàíèé

Íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà îáùàÿ êàïèòàëèçàöèÿ êîìïàíèé, àêöèè êîòîðûõ íàõî-
äèëèñü â ñïèñêàõ öåííûõ áóìàã KASE, îöåíèâàëàñü â 1 342,3 ìëí USD èëè â
195,2 ìëðä òåíãå11. Óêàçàííîå çíà÷åíèå ðàññ÷èòûâàëîñü êàê ñóììà ïðîèçâåäå-
íèé êîëè÷åñòâà àêöèé, íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè, è ïîñëåäíåé öåíû àêöèè íà
áèðæåâîì ðûíêå. Òàê êàê êîòèðîâàíèå àêöèé íà KASE â òå÷åíèå ãîäà îñóùå-
ñòâëÿëîñü â äîëëàðàõ ÑØÀ, êàïèòàëèçàöèÿ êîìïàíèé åæåäíåâíî ðàññ÷èòûâà-
ëàñü â ýòîé âàëþòå. Â ñëó÷àå îòñóòñòâèÿ ñäåëîê ïî êàêîé-ëèáî öåííîé áóìàãå
ó÷èòûâàëàñü åå íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü, âûðàæåííàÿ â äîëëàðàõ ïî òåêóùå-
ìó áèðæåâîìó êóðñó. Åñëè íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü àêöèè áûëà âûðàæåíà â
êûðãûçñêèõ ñîìàõ (â ñïèñêàõ öåííûõ áóìàã KASE ïðèñóòñòâóþò àêöèè òðåõ
êîìïàíèé Êûðãûçñêîé ðåñïóáëèêè), ïðè óñëîâèè îòñóòñòâèÿ ñäåëîê íà KASE
îíà ïåðåâîäèëàñü â äîëëàðû ÑØÀ ïî òåêóùåìó îôèöèàëüíîìó êóðñó ñîìà ê
òåíãå, óñòàíîâëåííûì Íàöèîíàëüíûì Áàíêîì Êàçàõñòàíà. Ìåòîäèêà ðàñ÷åòà
êàïèòàëèçàöèè çà ãîä íå èçìåíèëàñü, ÷òî ïîçâîëÿåò åå êîððåêòíî ñðàâíèâàòü
ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ïîêàçàòåëåì íà êîíåö 1999 ãîäà.

Â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà îáùàÿ ðûíî÷íàÿ êàïèòàëèçàöèÿ êîìïàíèé, àê-
öèè êîòîðûõ òîðãîâàëèñü íà KASE, ñíèçèëàñü íà $920,9 ìëí èëè íà 40,7%.
Ñòîëü çíà÷èòåëüíîå ïàäåíèå êàïèòàëèçàöèè çà ãîä áûëî âûçâàíî â îñíîâ-
íîì èñêëþ÷åíèåì 14 àïðåëÿ 2000 ãîäà èç ñïèñêîâ ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå
öåííûå áóìàãè» àêöèé äâóõ êîìïàíèé: ÎÀÎ «Àêñàéãàçñåðâèñ» (Àêñàé Çàïàä-
íî-Êàçàõñòàíñêîé îáëàñòè) è ÎÀÎ «Óçåíüìóíàéãàç» (Æàíàîçåí Ìàíãèñòàóñ-
êîé îáëàñòè). Ðåøåíèå îá èñêëþ÷åíèè àêöèé ýòèõ êîìïàíèé áûëî ïðèíÿòî
íà îñíîâàíèè õîäàòàéñòâ èõ ýìèòåíòîâ, à òàêæå â ñâÿçè ñ îòñóòñòâèåì ñäå-
ëîê è êîòèðîâîê ïî äàííûì öåííûì áóìàãàì â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ øåñòè ìå-
ñÿöåâ. Â ðåçóëüòàòå êàïèòàëèçàöèÿ áèðæåâîãî ðûíêà àêöèé ñíèçèëàñü ñðàçó
íà $695,1 ìëí. Íóæíî òàêæå îòìåòèòü, ÷òî íà êàïèòàëèçàöèþ ñåêòîðà «Íåëè-
ñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè» îêàçàëî ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå èñêëþ÷åíèå ñ 04
àïðåëÿ èç ñïèñêîâ ñåêòîðà àêöèé 29 êîìïàíèé, ïî êîòîðûì îòñóòñòâîâàëè
êîòèðîâêè è ñäåëêè â òå÷åíèå êàê ìèíèìóì òðåõ ìåñÿöåâ. Ñíèæåíèå îôèöè-
àëüíîãî êóðñà ñîìà ê òåíãå òàêæå íåãàòèâíî ïîâëèÿëî íà êàïèòàëèçàöèþ
ðûíêà, òàê êàê ïî öåííûì áóìàãàì êðóïíûõ ÀÎ «Êûðãûçýíåðãî» è ÀÎ «Êûð-

11 Îöåíêà âûïîëíåíà ïî áèðæåâîìó êóðñó òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ íà 31.12.00 - 145,4019 òåíãå çà
äîëëàð.
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Ñíèæåíèå êóðñà ïðîñòûõ àêöèé

ÎÀÎ «Àëþìèíèé Êàçàõñòàíà» â 3,45 ðàçà

Âêëþ÷åíèå â ñïèñêè ïðîñòûõ àêöèé

ÎÀÎ «Êàçöèíê» (+$112,2 ìëí)

Èñêëþ÷åíèå àêöèé ÎÀÎ «Àêñàéãàçñåðâèñ»

è ÎÀÎ «Óçåíüìóíàéãàç» (-$695,1 ìëí)

Ïàäåíèå êóðñà àêöèé ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» íà 54,5%

è ÎÀÎ «Êàçöèíê» íà 22,3%, êóðñà êûðãûçñêîãî ñîìà íà 19%

Ïàäåíèå êóðñà ïðîñòûõ àêöèé «Êàçàõòåëåêîì» áîëåå ÷åì â 2 ðàçà

Ïàäåíèå êóðñà ïðîñòûõ àêöèé

ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ» â 2,8 ðàçà

Ðîñò êóðñà ïðîñòûõ àêöèé ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ» â 4 ðàçà è ïðîñòûõ àêöèé ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» íà 25,3%

Ðèñ. 4: Èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè ðûíêà àêöèé KASE (ìëðä USD) è îñíîâíûå ñîáûòèÿ, íà íåå ïîâëèÿâøèå
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ãûçòåëåêîì» ñäåëîê â òå÷åíèå ãîäà çàêëþ÷åíî íå áûëî, è ïðè ïîäñ÷åòå êà-
ïèòàëèçàöèè ó÷èòûâàëàñü íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü àêöèé.

Ïîñëå àïðåëÿ äèíàìèêà ïîêàçàòåëÿ êàïèòàëèçàöèè â îñíîâíîì îïðåäåëÿ-
ëàñü èçìåíåíèåì ðûíî÷íîé öåíû àêöèé (Ðèñ. 4). Ïðè ýòîì íåîáõîäèìî îò-
ìåòèòü, ÷òî äàëåêî íå âñåãäà çíà÷èòåëüíîå ïàäåíèå êóðñà òîé èëè èíîé àê-
öèè, ñóùåñòâåííî ïîâëèÿâøåå íà êàïèòàëèçàöèþ ýìèòåíòà, áûëî ïîäòâåðæ-
äåíî ñäåëêîé ïðåäñòàâèòåëüíîãî îáúåìà. Òèïè÷íûé ïðèìåð � ïàäåíèå öåíû
ïðîñòûõ àêöèé ÎÀÎ «Àëþìèíèé Êàçàõñòàíà» áîëåå ÷åì â òðè ðàçà, çàôèê-
ñèðîâàííîå â èþíå ïî ñäåëêå îáúåìîì âñåãî 196 àêöèé.

Èçìåíåíèå îôèöèàëüíîãî ñïèñêà öåííûõ áóìàã áèðæè â 2000 ãîäó îêàçàëî
íåçíà÷èòåëüíîå âëèÿíèå íà êàïèòàëèçàöèþ ðûíêà àêöèé. Â êàòåãîðèè "À" çà
ãîä ïîÿâèëèñü ëèøü àêöèè ÎÀÎ «Àëìàòû Êóñ». Èç êàòåãîðèè "Â" áûëè èñ-
êëþ÷åíû àêöèè ÀÎ «ÁÎÐËÛ», ÎÀÎ «Íåôòåõèìáàíê» è ÎÀÎ «Óðàë-Ïîëè-
ïëàñò», à âêëþ÷åíû â ýòîò ñïèñîê öåííûå áóìàãè ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ» è
ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ». Ðåçóëüòèðóþùåå èçìåíåíèå ýòîé äèíàìèêè
ñïèñêîâ ïî èòîãàì ãîäà îöåíèâàåòñÿ âñåãî â ïëþñ $18,9 ìëí.

Òàêèì îáðàçîì, èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè áèðæåâîãî ðûíêà ïî îòäåëüíûì
ñïèñêàì öåííûõ áóìàã áèðæè, îòðàæåííîå íà äèàãðàììå (Ðèñ. 5), â ñåêòîðå
«Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè» â îñíîâíîì áûëî îáóñëîâëåíî "çà÷èñòêîé"
ñåêòîðà, âûïîëíåííîãî KASE â àïðåëå 2000 ãîäà, à â ðàçäåëàõ îôèöèàëüíî-
ãî ñïèñêà � ïàäåíèåì ðûíî÷íîé öåíû òîðãóåìûõ öåííûõ áóìàã.

Ðèñ. 5: Èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè
êîìïàíèé ïî êàòåãîðèÿì òîðãîâûõ
ñïèñêîâ KASE, ìëí. USD

2000
1 342,3

1999
2 263,2

B
23,5%
315,1

B
16,5%
373,3

N2
40,5%
543,5

N2
40,5%
543,5

A
35,9%
481,9

N1
0,1%
1,8

A
29,7%
672,3

N1
0,1%
1,8

Ýìèòåíò
ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ»
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «Íåôòåáàíê»
ÎÀÎ «Òåìiðáàíê»
ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ»
ÈÒÎÃÎ

Íà
01.01.00

12,797
46,744
13,830
57,160
72,427

2,459
9,347
2,847

217,610

Íà
01.01.01

12,713
79,586
19,057

103,515
109,960

3,395
14,045
6,149

348,421

Àêòèâû

Òðåíä
-0,084

+32,842
+5,227

+46,355
+37,533
+0,936
+4,699
+3,303

+130,811
+60,1%

Íà
01.01.00

2,298
5,550
1,447
5,756

11,696
1,026
1,490
1,042

30,304

Íà
01.01.01

2,174
10,892
2,148
8,065

14,579
1,044
2,132
1,979

43,013

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë

Òðåíä
-0,125
+5,343
+0,701
+2,310
+2,883
+0,018
+0,643
+0,937

+12,709
+41,9%

Íà
01.01.00

1,519
0,758
0,260
0,630
2,199
0,041
0,180
0,029
5,617

Íà
01.01.01

0,185
2,150
0,346
0,457
2,907
0,058
0,306
0,112
6,522

×èñòûé äîõîä

Òðåíä
-1,334
+1,391
+0,087
-0,174
+0,707
+0,017
+0,126
+0,083
+0,905

+16,1%

Òàá. 10: Ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà â 2000 ãîäó (ìëðä òåíãå)

ASFI
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè

Àêòèâû
12 713 231

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
2 173 558

×èñòûé äîõîä
185 238

BTAS
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè

Àêòèâû
79 585 516

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
10 892 217

×èñòûé äîõîä
2 149 596

CCBN
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè

Àêòèâû
19 057 205 000

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
2 147 566 000

×èñòûé äîõîä
346 453 000

HSBK
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè

Àêòèâû
103 515 404 000

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
8 065 433 000

×èñòûé äîõîä
456 856 000

KKGB
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè

Àêòèâû
109 960 876 000

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
14 579 105 000

×èñòûé äîõîä
2 906 965 000

NFBN
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè

Àêòèâû
3 395 240 000

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
1 043 880 000

×èñòûé äîõîä
58 412 000

TEBN
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè

TEBNp
ïðèâèëåãèðîâàííûå

èìåííûå àêöèè

Àêòèâû
14 045 393 000

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
2 132 317 000

×èñòûé äîõîä
305 862 000

VTBN
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè

VTBNp
ïðèâèëåãèðîâàííûå

èìåííûå àêöèè

Àêòèâû
6 149 274 000

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
1 978 757 000

×èñòûé äîõîä
112 255 000

 

 

HSBK
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Îäíàêî ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè ýìèòåíòîâ ïî èòîãàì 2000 ãîäà ñâèäåòåëü-
ñòâóþò î òîì, ÷òî ïàäåíèå ðûíî÷íîé êàïèòàëèçàöèè ìíîãèõ èç íèõ, îñîáåííî
áàíêîâ, íè êîèì îáðàçîì íå áûëî ñâÿçàíî ñ ýôôåêòèâíîñòüþ èõ äåÿòåëüíî-
ñòè. Ýòîò ôàêò ëèøíèé ðàç ïîäòâåðæäàåò óçîñòü ðûíêà àêöèé â 2000 ãîäó è
åãî îòîðâàííîñòü îò ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè, åãî ñîñòîÿíèÿ è ðåçóëü-
òàòîâ äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèé. Â îñíîâíîì äèíàìèêà öåí îòðàæàëà îòäåëü-
íûå àñïåêòû êîíúþíêòóðû ôèíàíñîâîãî ðûíêà (ñòåïåíü ëèêâèäíîñòè, äèíà-
ìèêó êóðñà òåíãå ê äîëëàðó, êàêèå-ëèáî ñîáûòèÿ, òðåáóþùèå ïåðåðàñïðåäå-
ëåíèÿ êðóïíûõ ñóìì äåíåã ìåæäó ðàçëè÷íûìè ôèíàíñîâûìè ãðóïïàìè èëè
âíóòðè íèõ è ò.ï.).

Â òàáëèöàõ (Òàá. 10 è Òàá. 11) ïðèâîäÿòñÿ îñíîâíûå ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíî-
ñòè êîìïàíèé, ÷üè àêöèè íàõîäèëèñü â îôèöèàëüíîì ñïèñêå öåííûõ áóìàã
KASE íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà. Ïîêàçàòåëè ïðèâîäÿòñÿ îòäåëüíî äëÿ ëèñòèí-
ãîâûõ êîìïàíèé ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà (áàíêîâ è ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ») ïî
ðåçóëüòàòàì ïîëíîãî 2000 ãîäà è ïî ïðåäïðèÿòèÿì ðåàëüíîãî ñåêòîðà - ïî
ðåçóëüòàòàì äåÿòåëüíîñòè çà ïåðâûå òðè êâàðòàëà îò÷åòíîãî ïåðèîäà.

Êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà îáëèãàöèé

Íà êîíåö 2000 ãîäà îáùàÿ êàïèòàëèçàöèÿ áèðæåâîãî ðûíêà îáëèãàöèé â Êà-
çàõñòàíå îöåíèâàëàñü â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè (ïî íîìèíàëüíîé ñòîèìîñ-
òè âûïóùåííîãî äîëãà) â 176,8 ìëí USD èëè â 25,7 ìëðä òåíãå. Çà ãîä ýòîò
ïîêàçàòåëü âûðîñ íà $146,3 ìëí èëè â 5,8 ðàçà, ÷òî è ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î

 
ALKS 

ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

ALKSp 
ïðèâèëåãèðîâàííûå
èìåííûå àêöèè 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
699 132 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
94 800 000 

×èñòûé äîõîä 
1 432 000

  Àëþìèíèé Êàçàõñòàíà 

ALKZ 
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

ALKZp 
ïðèâèëåãèðîâàííûå
èìåííûå àêöèè 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
16 163 279 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
18 453 300 000 

×èñòûé äîõîä 
3 838 504 000

 
 

BSUL 
ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

 
 
 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
575 191 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
227 569 000 

×èñòûé äîõîä 
35 350 000

 
KZCR 

ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

KZCRp 
ïðèâèëåãèðîâàííûå
èìåííûå àêöèè 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
38 628 643 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
14 040 000 000 

×èñòûé äîõîä 
2 303 361 000

 
KZMS 

ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

KZMSp 
ïðèâèëåãèðîâàííûå
èìåííûå àêöèè 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
60 743 060 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
83 840 300 000 

×èñòûé äîõîä 
27 512 900 000

 

 
KZTK 

ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

KZTKp 
ïðèâèëåãèðîâàííûå
èìåííûå àêöèè 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
35 635 493 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
26 345 070 000 

×èñòûé äîõîä 
4 661 182 000

 
MMGZ 

ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

MMGZp 
ïðèâèëåãèðîâàííûå
èìåííûå àêöèè 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
17 711 054 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
68 406 160 000 

×èñòûé äîõîä 
6 130 219 000

 
SYRG 

ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

SYRGp 
ïðèâèëåãèðîâàííûå
èìåííûå àêöèè 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
26 647 533 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
56 887 000 000 

×èñòûé äîõîä 
12 290 495 000

 
UTMK 

ïðîñòûå èìåííûå àêöèè 

UTMKp 
ïðèâèëåãèðîâàííûå 
èìåííûå àêöèè 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
5 727 784 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
3 836 505 000 

×èñòûé äîõîä 
124 030 000 

ÈÒÎÃÎ 
 
 
 
 
 
 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë 
202 531 169 000 

Îáúåì ïðîäàæ 
272 130 704 000 

×èñòûé äîõîä 
56 897 473 000 

Òàá. 11: Ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé - íåôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé çà 9 ìåñÿöåâ 2000 ãîäà (ìëðä òåíãå) 

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë  Îáúåì ïðîäàæ  ×èñòûé äîõîä 

Ýìèòåíò 
Íà 

01.01.00 
Íà 

01.10.00 Òðåíä  
Íà 

01.01.00 
Íà 

01.10.00 Òðåíä  
Íà 

01.01.00 
Íà 

01.10.00 Òðåíä 
ÎÀÎ «Àëìàòû Êóñ» 0,698 0,699 0,001  0,098 0,095 -0,004  0,031 0,001 -0,029 
ÎÀÎ «Àëþìèíèé Êàçàõñòàíà» 12,356 16,163 3,807  18,303 18,453 0,150  5,440 3,839 -1,602 
ÎÀÎ «Áàÿí-Ñóëó» 0,540 0,575 0,035  0,918 0,228 -0,691  -0,029 0,035 0,065 
«Êàçàõòåëåêîì» 33,552 35,635 2,084  29,843 26,345 -3,498  1,516 4,661 3,145 
ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ» 32,673 60,743 28,070  74,479 83,840 9,361  4,555 27,513 22,958 
ÎÀÎ «Ìàíãèñòàóìóíàéãàç» 13,254 17,711 4,457  45,782 68,406 22,624  8,090 6,130 -1,960 
ÎÀÎ «ÓÊÒÌÊ» 5,642 5,728 0,086  5,940 3,837 -2,103  0,067 0,124 0,057 
ÎÀÎ «ØÍÎÑ» 14,357 26,648 12,290  31,828 56,887 25,059  8,416 12,290 3,875 
ÎÀÎ ÒÍÊ «ÊÀÇÕÐÎÌ» 32,175 38,629 6,453  34,113 14,040 -20,073  14,713 2,303 -12,409 
ÈÒÎÃÎ 145,248 202,531 57,3  241,305 272,131 30,8  42,799 56,897 14,1 
      39,4%      12,8%      32,9% 
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êàçàõñòàíñêîì "îáëèãàöèîííîì áóìå" (Ðèñ. 6). Â òå÷åíèå ãîäà â ñïèñêàõ öåí-
íûõ áóìàã KASE ðàçëè÷íûõ êàòåãîðèé ïðèñóòñòâîâàëè 18 îáëèãàöèé 16-òè
ýìèòåíòîâ. Äèñïîçèöèÿ íà êîíåö îò÷åòíîãî ïåðèîäà è ñòðóêòóðà ðûíêà ïðè-
âîäÿòñÿ â òàáëèöå (Òàá. 8).

Îñíîâíàÿ òåíäåíöèÿ 2000 ãîäà â ýòîì ñåãìåíòå ðûíêà � ñòðåìëåíèå áîëü-
øèíñòâà êîìïàíèé âûâåñòè ñâîè îáëèãàöèè â îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE
êàòåãîðèè "À", òàê êàê â ýòîì ñëó÷àå öåííûå áóìàãè ìîãëè ïîêóïàòü ÊÓÏÀ çà
ñ÷åò àêòèâîâ ÍÍÏÔ. Ïîýòîìó ðàñøèðåíèå ðûíêà øëî èìåííî â ýòîì íàïðàâ-
ëåíèè. Äîëÿ äðóãèõ êàòåãîðèé ñïèñêîâ (âêëþ÷àÿ íåëèñòèíãîâûå öåííûå áó-
ìàãè) â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè êîëåáàëàñü â 2000 ãîäó îò 0,26% (êîíåö
âòîðîãî êâàðòàëà) äî 1,5% (íà íà÷àëî 2000 ãîäà).

Ñóùåñòâåííîãî âëèÿíèÿ íà êàïèòàëèçàöèþ ðûíêà îáëèãàöèé òåêóùèå öåíû
áóìàã ïðè èõ òîðãîâëå íå îêàçûâàëè, òàê êàê ýòî âëèÿíèå ïîëíîñòüþ ïåðå-
êðûâàëîñü ïðîõîæäåíèåì ïðîöåäóðû ëèñòèíãà îáëèãàöèÿìè íîâûõ ýìèññèé.
Îäíàêî ðåçóëüòàòû àíàëèçà ïîêàçûâàþò, ÷òî íà ðûíêå ïðèñóòñòâîâàëà òåí-
äåíöèÿ ïîñòåïåííîãî ðîñòà ÷èñòûõ öåí ïîä âëèÿíèåì âûñîêîãî ñïðîñà íà
áîëüøèíñòâî êîðïîðàòèâíûõ îáÿçàòåëüñòâ.

ÒÎÐÃÈ ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÌÈ ÝÌÈÑÑÈÎÍÍÛÌÈ
ÖÅÍÍÛÌÈ ÁÓÌÀÃÀÌÈ

Â 2000 ãîäó íà KASE â ðàìêàõ ïåðâè÷íîãî ðûíêà îñóùåñòâëÿëèñü ðàçìåùå-
íèÿ ðàçëè÷íûìè àóêöèîííûìè ìåòîäàìè àêöèé è îáëèãàöèé. Íà âòîðè÷íîì
ðûíêå ïðîâîäèëèñü îïåðàöèè êóïëè-ïðîäàæè è ñäåëêè ðåïî. Ðàñïðåäåëåíèå
îáîðîòà ðûíêà ïî ñåêòîðàì ïðåäñòàâëåíî â òàáëèöå (Òàá. 12).

Êàê óæå îòìå÷àëîñü âûøå (ñì. ãëàâó «Îáúåì è ñòðóêòóðà áèðæåâîãî ðûíêà
Êàçàõñòàíà»), ïî ñðàâíåíèþ ñ 1999 ãîäîì îáúåì áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ âû-
ðîñ íà 617,7% èëè â 7,1 ðàçà. Ýòî ïðîèçîøëî çà ñ÷åò âñåõ ñåêòîðîâ. Â 2000
ãîäó íà KASE ñôîðìèðîâàëñÿ ïåðâè÷íûé ðûíîê ÍÖÁ, îáúåì êîòîðîãî ëèøü
íåçíà÷èòåëüíî óñòóïàë îáúåìó âñåõ ñäåëîê ñ íåãîñóäàðñòâåííûìè öåííûìè
áóìàãàìè íà KASE â 1999 ãîäó. Ïðîèçîøëî ñòàíîâëåíèå ñåêòîðà ðåïî îïå-
ðàöèé, êîòîðûé ïðîäîëæàåò ðàñøèðÿòüñÿ. Íî â îñíîâíîì ðûíîê ÍÖÁ âûðîñ
â 2000 ãîäó çà ñ÷åò ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè.

Ïåðâè÷íûé ðûíîê

Ïåðâè÷íûé ðûíîê ÍÖÁ íà KASE â 2000 ãîäó � ýòî, ïðåæäå âñåãî, ðûíîê êîð-
ïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé. Çà îò÷åòíûé ïåðèîä â òîðãîâîé ñèñòåìå áèðæè áûëî
ïðîâåäåíî 13 àóêöèîíîâ, 12 èç êîòîðûõ êàñàëèñü ðàçìåùåíèé íåãîñóäàð-
ñòâåííûõ ýìèññèîííûõ öåííûõ áóìàã. Âñåãî íà áèðæåâîì ïåðâè÷íîì ðûíêå
â 2000 ãîäó áûëà çàêëþ÷åíà 81 ñäåëêà ñ 245 448 öåííûìè áóìàãàìè (548
àêöèé è 244 900 îáëèãàöèé). Âñå àóêöèîíû ïðîâîäèëèñü â òîðãîâîé ñèñòåìå
KASE ñ âîçìîæíîñòüþ ïîäà÷è çàÿâîê â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà. Ïîêà

Ðèñ. 6: Èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè
ðûíêà îáëèãàöèé â 2000 ãîäó,
ìëí. USD

0

40

80

120

160

200

1999 I-00 II-00 III-00 IV-00

N-2

N-1

B

A

30.5 36.9

95.3
105.3

176.8

Ìåñÿö
ßíâàðü
Ôåâðàëü
Ìàðò
I êâàðòàë
Àïðåëü
Ìàé
Èþíü
II êâàðòàë
Èþëü
Àâãóñò
Ñåíòÿáðü
III êâàðòàë
Îêòÿáðü
Íîÿáðü
Äåêàáðü
IV êâàðòàë
ÂÑÅÃÎ
Ñòðóêòóðà

Ïåðâè÷íûé ðûíîê
ìëí KZT

-
65,0

-
65,0
48,1
0,5

116,8
165,4

1 927,4
321,3

-
2 248,7

184,3
-

21,7
206,1

2 685,2

òûñ. USD
-

464,8
-

464,8
338,4

3,9
818,5

1 160,8
13 503,2
2 253,4

-
15 756,6
1 293,2

-
150,8

1 444,0
18 826,2

13,6%

òûñ. USD
21 410,1

963,8
2 284,3

24 658,2
840,9

1 633,3
8 677,2

11 151,5
8 190,1
1 773,5
7 071,6

17 035,1
16 511,8
22 817,2
5 472,1

44 801,1
97 645,8

70,5%

Ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè
ìëí KZT

2 984,5
134,6
323,2

3 442,4
119,6
232,3

1 237,4
1 589,4
1 169,2

252,9
1 009,0
2 431,1
2 355,1
3 283,5

792,4
6 430,9

13 893,8

òûñ. USD
-
-

378,7
378,7

1 057,7
9,1

17,8
1 084,6

196,9
1 087,1

-
1 284,0
3 550,8
8 833,1
6 905,4

19 289,3
22 036,5

15,9%

Ñåãìåíòû áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ
Âòîðè÷íûé ðûíîê

Ñåêòîð ðåïî-îïåðàöèé
ìëí KZT

-
-

53,5
53,5

150,4
1,3
2,5

154,2
28,1

155,1
-

183,2
506,4

1 272,0
999,4

2 777,8
3 168,7

Òàá. 12: Îáúåì òîðãîâ ÍÖÁ íà KASE è ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà

òûñ. USD
21 410,1
1 428,6
2 663,0

25 501,6
2 237,1
1 646,3
9 513,5

13 396,8
21 890,1
5 114,0
7 071,6

34 075,8
21 355,8
31 650,3
12 528,3
65 534,4

138 508,6
100,0%

ÈÒÎÃÎ
ìëí KZT

2 984,5
199,6
376,8

3 560,9
318,0
234,2

1 356,8
1 909,0
3 124,7

729,3
1 009,0
4 863,0
3 045,8
4 555,5
1 813,5
9 414,8

19 747,8
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ýìèòåíòû âîçäåðæèâàëèñü ðàçìåùàòü âåñü çàïëàíèðîâàííûé îáúåì ýìèñ-
ñèè ïóáëè÷íûì ìåòîäîì ÷åðåç áèðæó. Ïîýòîìó áîëüøèíñòâî ïåðâè÷íûõ ðàç-
ìåùåíèé íà KASE ïðåäñòàâëÿëè ñîáîþ ëèáî ÷àñòè÷íûå ðàçìåùåíèÿ âûïóñ-
êîâ, ëèáî äîðàçìåùåíèÿ.

Èç 12 ïðîâåäåííûõ â 2000 ãîäó àóêöèîíîâ ÷åòûðå êàñàëèñü àêöèé. Òî÷íåå, â
äàííîì ñëó÷àå ðå÷ü èäåò î ÷åòûðåõ òîðãîâûõ äíÿõ îäíîãî àóêöèîíà ïî ðàç-
ìåùåíèþ àêöèé ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ» ñðåäè íàñåëåíèÿ íåïîñðåäñòâåííî â
Àñòàíå. Ïðè ïðîâåäåíèè ýòîãî ðàçìåùåíèÿ èñïîëüçîâàëèñü èíòåðíåò-òåõíî-
ëîãèè, áëàãîäàðÿ êîòîðûì çàÿâêè íà ïîêóïêó àêöèé â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE
èíâåñòîðû ìîãëè ïîäàâàòü â ñòîëè÷íûõ îòäåëåíèÿõ Íàðîäíîãî áàíêà â ðå-
æèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè. Íåñìîòðÿ íà íåçíà÷èòåëüíûé îáúåì ñäåëîê
(548,0 òûñ. òåíãå) îðãàíèçîâàííîå ìåðîïðèÿòèå ïîêàçàëî, ÷òî ñ òåõíè÷åñêîé
òî÷êè çðåíèÿ èíôðàñòðóêòóðà áèðæåâîãî ðûíêà ïîëíîñòüþ ãîòîâà ê ïîäîáíî-
ãî ðîäà àêöèÿì, îòâå÷àþùèì èñòèííî ïóáëè÷íîìó ðàçìåùåíèþ.

Ñâîè îáëèãàöèè íà áèðæå â 2000 ãîäó ðàçìåùàëè ñëåäóþùèå êîìïàíèè:
ÎÀÎ «Êîìèðáàíê» (18.02.00, 23,0% îò îáùåãî îáúåìà ýìèññèè), ÎÀÎ «Àë-
ìàòû Êóñ» (25.04.00, 7,6%), ÇÀÎ ÍÍÊ «ÊÀÇÀÕÎÉË» (23.06.00, 3,4%), ÐÃÏ
«Êàçàõñòàí òåìið æîëû» (10.07.00 è 12.07.00, 100%), ÎÀÎ «Òåìiðáàíê»
(24.08.00, 45,0%), ÇÀÎ «ÀÒÔÁ» (02.10.00, 26,0%), ÒÎÎ «ÂÈÒÀ» (âòîðàÿ
ýìèññèÿ, 15.12.00, 10%).

Îáëèãàöèè ÎÀÎ «Êîìèðáàíê» ïåðâîé ýìèññèè

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

êóïîííûå èìåííûå îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå ïî
èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
21.12.99
2 000 000,00
26.12.99
1 ãîä
26.12.00
12,0% ãîäîâûõ
26 èþíÿ è 26 äåêàáðÿ
25.01.00
12,26% ãîäîâûõ
2 000 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Äðóãèå
èíâåñ-
òîðû
77%

ÊÓÏÀ
23%

Îáúåì
$2,0
ìëí

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

êóïîííûå èìåííûå
îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå ïî
èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
06.04.00
4 500 000,00
14.04.00
1 ãîä
14.04.01
14,0% ãîäîâûõ
14 îêòÿáðÿ è 14 àïðåëÿ
11.04.00
15,46% ãîäîâûõ
4 500 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Îáëèãàöèè ÎÀÎ «Àëìàòû Êóñ» ïåðâîé ýìèññèè

Îáúåì
$4,5
ìëí

ÊÓÏÀ
67%

Äðóãèå
èíâåñ-
òîðû
11%

Áàíêè
22%

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

êóïîííûå èìåííûå îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå ïî
èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
15.05.00
25 000 000,00
05.06.00
2 ãîäà
05.06.02
9,0% ãîäîâûõ
05 äåêàáðÿ è 05 èþíÿ
18.05.00
11,74% ãîäîâûõ
25 000 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Îáëèãàöèè ÎÀÎ «ÍÍÊ «Êàçàõîéë» ïåðâîé ýìèññèè

Îáúåì
$25,0
ìëí

Äðóãèå
èíâåñ-
òîðû
1%

Áàíêè
46%

ÊÓÏÀ
53%



Îò÷åò KASE çà 2000 ãîä 17

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

ñóáîðäèíèðîâàííûå êóïîííûå
èìåííûå îáëèãàöèè, èíäåêñèðîâàííûå
ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
20.06.00
16 000 000,00
20.06.00
7 ëåò
20.06.07
11,8% ãîäîâûõ
20 äåêàáðÿ è 20 èþíÿ
27.06.00
12,34% ãîäîâûõ
16 000 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Îáëèãàöèè ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» ïåðâîé ýìèññèè

Îáúåì
$16,0
ìëí

Äðóãèå
èíâåñ-
òîðû
29%

ÊÓÏÀ
71%

Îáëèãàöèè ÐÃÏ «Êàçàõñòàí òåìèð æîëû» ïåðâîé ýìèññèè

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

äèñêîíòíûå
îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå
ïî èçìåíåíèþ
êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
21.06.00
15 000 000,00
23.06.00
1 ãîä
23.06.01
23.06.00
11,49% ãîäîâûõ
15 000 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

ÊÓÏÀ
57%

Äðóãèå
èíâåñ-
òîðû
43%

Îáúåì
$15,0
ìëí

Îáëèãàöèè ÇÀÎ «ÀÒÔÁ» ïåðâîé ýìèññèè

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

êóïîííûå èìåííûå
îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå ïî
èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
18.09.00
5 000 000,00
02.10.00
1 ãîä
02.10.01
10,5% ãîäîâûõ
02 àïðåëÿ è 02 îêòÿáðÿ
26.09.00
11,07% ãîäîâûõ
5 000 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Îáúåì
$5,0
ìëí

Äðóãèå
èíâåñ-
òîðû
43%

ÊÓÏÀ
57%

Áàíêè
8%

Îáëèãàöèè ÎÀÎ «Òåìiðáàíê» ïåðâîé ýìèññèè

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Îñîáûå óñëîâèÿ:

Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):

Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

êóïîííûå èìåííûå îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå ïî èçìåíåíèþ
êóðñà òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ
31.07.00
5 000 000,00
19.08.00
5 ëåò
19.08.05
ïðàâî äîñðî÷íîãî âûêóïà ýìèòåíòîì ïî
íîìèíàëó â íà÷àëå êàæäîãî ãîäà ïðè
íåñîãëàñèè îáëèãàöèîíåðà ñ
îáúÿâëåííîé ñòàâêîé, âîçìîæíîñòü
âûêóïà ýìèòåíòîì â ëþáîé ìîìåíò ïî
ðûíî÷íîé èëè ñîãëàñîâàííîé ñ
îáëèãàöèîíåðîì öåíå
11,0% ãîäîâûõ â ïåðâûé ãîä, äàëåå � ïî
óâåäîìëåíèþ ýìèòåíòà, íî íå ìåíüøå
5,0% ãîäîâûõ
19 ôåâðàëÿ è 19 àâãóñòà
07.08.00
11,30% ãîäîâûõ
5 000 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Îáúåì
$5,0
ìëí

ÊÓÏÀ
58%

Áàíêè
42%
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êóïîííûå èìåííûå îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå ïî
èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
13.10.00
30 000 000,00
23.10.00
3 ãîäà
23.10.03
9,0% ãîäîâûõ
23 àïðåëÿ è 23 îêòÿáðÿ
20.10.00
10,29% ãîäîâûõ
25 010 000 (83.4% íà 01.01.01)

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

Îáëèãàöèè ÇÀÎ «ÍÊÒÍ «ÊàçÒðàíñÎéë» ïåðâîé ýìèññèè

 Äðóãèå
èíâåñ-
òîðû
2%

Áàíêè
52%

Îáúåì
$30,0
ìëí

ÊÓÏÀ
46%

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

Îáëèãàöèè ÒÎÎ «ÂÈÒÀ» âòîðîé ýìèññèè

êóïîííûå èìåííûå
îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå ïî
èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
10.11.00
1 500 000,00
01.12.00
1 ãîä
01.12.01
14,0% ãîäîâûõ
01 èþíÿ è 01 äåêàáðÿ
07.12.00
14,00% ãîäîâûõ
1 500 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Îáúåì
$1,5
ìëí

ÊÓÏÀ
5.4%

Áàíêè
50.4%

Äðóãèå èíâåñ-
òîðû 44.2%

Îáëèãàöèè ÎÀÎ «Êàðàæàíáàñìóíàé» âòîðîé ýìèññèè

êóïîííûå èìåííûå îáëèãàöèè,
èíäåêñèðîâàííûå
ïî èçìåíåíèþ
êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
06.12.00
20 000 000,00
20.12.00
3 ãîäà
20.12.03
11,0% ãîäîâûõ
20 èþíÿ è 20 äåêàáðÿ
08.12.00
11,00% ãîäîâûõ
20 000 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

Îáúåì
$20,0
ìëí

Äðóãèå èíâåñ-
òîðû 0.1%

ÊÓÏÀ
51.0%

Áàíêè
48.9%

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:
Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

ñóáîðäèíèðîâàííûå êóïîííûå
èìåííûå îáëèãàöèè, èíäåêñèðîâàííûå
ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
12.12.00
4 500 000,00
17.12.00
5 ëåò
17.12.05
12,0% ãîäîâûõ
16 èþíÿ è 16 äåêàáðÿ
15.12.00
11,70% ãîäîâûõ
4 500 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Îáëèãàöèè ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò» ïåðâîé ýìèññèè

ÊÓÏÀ
99.9%

Äðóãèå
èíâåñ-
òîðû
0.1%

Îáúåì
$4,5
ìëí
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Íèæå ïðèâîäÿòñÿ îñíîâíûå ïàðàìåòðû ýìèññèé îáëèãàöèé, âêëþ÷åííûõ â
îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE â îò÷åòíîì ãîäó è ðàçìåùåííûõ
ýìèòåíòàìè. Äèàãðàììû èëëþñòðèðóþò ñòðóêòóðó ðàçìåùåíèÿ.

Íîðìàòèâíàÿ áàçà áèðæè, ðåãëàìåíòèðóþùàÿ ïåðâè÷íûé ðûíîê ÍÖÁ, â 2000
ãîäó ìåíÿëàñü íåçíà÷èòåëüíî. Ê íàèáîëåå ñóùåñòâåííûì ñîáûòèÿì ñëåäóåò
îòíåñòè ëèøü ðåøåíèå Áèðæåâîãî ñîâåòà, ñîãëàñíî êîòîðîìó ñ 05 ìàðòà
2000 ãîäà óñòàíîâëåí êîìèññèîííûé ñáîð KASE, âçèìàåìûé ñ ýìèòåíòà çà
îðãàíèçàöèþ àóêöèîíà ïî ïåðâè÷íîìó ðàçìåùåíèþ â ðàçìåðå 0,025% îò
îáúåìà îïëà÷åííûõ öåííûõ áóìàã, ðåàëèçîâàííûõ íà àóêöèîíå. Ïðè ýòîì
ïî àêöèÿì êîìèññèîííûé ñáîð íà÷èñëÿåòñÿ îò ñòîèìîñòè ñäåëîê, à ïî îáëè-
ãàöèÿì � îò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. Óñòàíîâëåíî, ÷òî ðàçìåð êîìèññèîííî-
ãî ñáîðà äîëæåí ñîñòàâëÿòü â êàçàõñòàíñêèõ òåíãå ýêâèâàëåíò íå ìåíåå ïÿ-
òèñîò è íå áîëåå äåñÿòè òûñÿ÷ äîëëàðîâ ÑØÀ.

Âòîðè÷íûé ðûíîê

Íèæå ïðèâîäÿòñÿ îñíîâíûå ñîáûòèÿ îò÷åòíîãî ïåðèîäà, ïîâëèÿâøèå íà ðàç-
âèòèå áèðæåâîãî âòîðè÷íîãî ðûíêà ÍÖÁ â 2000 ãîäó.

Ñ 01 ìàÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ â íîðìàòèâíûé äîêó-
ìåíò KASE «Ðàçìåðû ÷ëåíñêèõ âçíîñîâ è êîìèññèîííûõ ñáîðîâ, âçèìàåìûõ
áèðæåé»12. Â ñîîòâåòñòâèå ñ íîâîé ðåäàêöèåé äîêóìåíòà ó÷àñòíèê òîðãîâ
ÍÖÁ, çàêëþ÷èâøèé ñäåëêó ïî ñïåöèàëüíîìó ñ÷åòó äåïî, çàðåãèñòðèðîâàííî-
ìó â ÖÄ â êà÷åñòâå ñ÷åòà äëÿ ó÷åòà öåííûõ áóìàã èñêëþ÷èòåëüíî ôèçè÷åñ-
êèõ ëèö, îñâîáîæäàåòñÿ îò óïëàòû êîìèññèîííîãî âîçíàãðàæäåíèÿ. Äàííîå
èçìåíåíèå ââåäåíî â ïîðÿäêå ýêñïåðèìåíòà äî 01 ìàÿ 2001 ãîäà ñ öåëüþ
ïðèâëå÷åíèÿ íà áèðæåâóþ ïëîùàäêó ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ.

Ñ 10 ìàÿ ââåäåíî â äåéñòâèå äîïîëíåíèå â íîðìàòèâíûé äîêóìåíò KASE
«Ðåãëàìåíò ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ ïî èòîãàì òîðãîâ öåííûìè áóìàãàìè»13. Ñî-
ãëàñíî íîâîââåäåíèþ ñ óêàçàííîé äàòû òîðãè ÍÖÁ, ñäåëêè ñ êîòîðûìè îñóùå-
ñòâëÿþòñÿ ïî ñõåìå "Ò+0", ïðîâîäÿòñÿ áåç áëîêèðîâêè öåííûõ áóìàã â ÖÄ.

Ñ 01 èþëÿ ñíèæåíà ñ 0,2% äî 0,1% ñóììà íåóñòîéêè, êîòîðóþ âèíîâíàÿ ñòî-
ðîíà óïëà÷èâàåò çà íåèñïîëíåíèå îáÿçàòåëüñòâ ïî ñäåëêå îòêðûòèÿ ðåïî
èëè çà çàäåðæêó ïëàòåæà ïî ñäåëêå êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ.

Ñ 01 èþëÿ âñòóïèëà â ñèëó íîâàÿ ðåäàêöèÿ âíóòðåííåãî äîêóìåíòà KASE
"Ðåãëàìåíò ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ ïî èòîãàì òîðãîâ öåííûìè áóìàãàìè"14. Â
íåì âïåðâûå íà KASE ðàçðàáîòàíà ïðàâîâàÿ îñíîâà, ïîçâîëÿþùàÿ âåñòè
ðàñ÷åòû ïî ðåçóëüòàòàì òîðãîâ ÍÖÁ ñ èñïîëüçîâàíèåì íåòòèíãà. Â íîâîé
ðåäàêöèè ðåãëàìåíòà òàêæå çàëîæåíà ïðàâîâàÿ îñíîâà äëÿ ïðîâåäåíèÿ ðàñ-
÷åòîâ ïî ÍÖÁ, òîðãóåìûì íà KASE, ïî ñõåìàì "Ò+3", "Ò+1" è "Ò+0".

13 îêòÿáðÿ Ìèíèñòåðñòâî þñòèöèè Êàçàõñòàíà çàðåãèñòðèðîâàëî ïîñòàíîâ-
ëåíèå ÍÊÖÁ ¹81 «Î âíåñåíèè èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé â ïîñòàíîâëåíèå
Íàöèîíàëüíîé êîìèññèè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïî öåííûì áóìàãàì «Î íîð-
ìàòèâíûõ ïðàâîâûõ àêòàõ ïî âîïðîñàì êîìïàíèé ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííû-

12 Íîâàÿ ðåäàêöèÿ óòâåðæäåíà ïîñòàíîâëåíèåì Äèðåêòîðàòà ÍÊÖÁ îò 06.04.00 ¹586.
13 Íîâàÿ ðåäàêöèÿ óòâåðæäåíà ïîñòàíîâëåíèåì Äèðåêòîðàòà ÍÊÖÁ îò 04.05.00 ¹596.
14 Óòâåðæäåíà ïîñòàíîâëåíèåì Äèðåêòîðàòà ÍÊÖÁ îò 08.06.00 ¹621.

Âèä öåííûõ áóìàã:
Äàòà ðåãèñòðàöèè ýìèññèè:
Îáúåì ýìèññèè â äîëëàðàõ ÑØÀ:
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ (äàòà ýìèññèè):
Ñðîê îáðàùåíèÿ:

Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Äàòà âîçìîæíîãî âûêóïà:
Ðàçìåð âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñ):
Äàòû âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ (èíòåðåñà):
Äàòà âêëþ÷åíèÿ â òîðãîâûå ñïèñêè KASE:
Ñð. äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè:

Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ:

Ñóáîðäèíèðîâàííûå
åâðîíîòû
22.12.00
20 000 000,00
22.12.00
7 ëåò, ñ âîçìîæíîñòüþ äîñðî÷íîãî
âûêóïà ýìèòåíòîì âñåé ýìèññèè ïî
íîìèíàëó ÷åðåç 4 ãîäà
22.12.07
22.12.04
11,0% ãîäîâûõ
22 èþíÿ è 22 äåêàáðÿ
27.12.00
11,50% ãîäîâûõ (11,757% ãîäîâûõ ñ
ó÷åòîì ïîãàøåíèÿ 22.12.04)
20 000 000 (100% îò îáúåìà ýìèññèè)

Îáëèãàöèè ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÁÀÍÊ» âòîðîé ýìèññèè

ÊÓÏÀ
100.0%

Îáúåì
$20,0
ìëí
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ìè àêòèâàìè» îò 13 àâãóñòà 1998 ãîäà ¹11». Êðîìå äðóãèõ èçìåíåíèé, íå
êàñàþùèõñÿ ðûíêà ÍÖÁ, ïîñòàíîâëåíèåì èçìåíåíû íîðìû äèâåðñèôèêàöèè
èíâåñòèöèé â ïîëüçó ÍÖÁ îðãàíèçàöèé Êàçàõñòàíà ïðè ðàçìåùåíèè ïåíñè-
îííûõ àêòèâîâ ÍÍÏÔ. Â ÷àñòíîñòè, ìàêñèìàëüíûé ëèìèò ðàçìåùåíèÿ àêòè-
âîâ ÍÍÏÔ â ÍÖÁ óâåëè÷åí ñ 30 äî 40%.

Òîðãè ïî ÍÖÁ íà KASE (â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè è ñåêòîðå ðåïî) â 2000
ãîäó ïðîâîäèëèñü ñ 11:30 äî 17:00 àëìàòèíñêîãî âðåìåíè â ðàìêàõ åäèí-
ñòâåííîé ñåññèè. Âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ òîðãè ïðîâåäåíû â ýëåêòðîííîé òîðãî-
âîé ñèñòåìå KASE ìåòîäîì íåïðåðûâíîãî âñòðå÷íîãî àóêöèîíà. Áîëüøèí-
ñòâî ó÷àñòíèêîâ ðàáîòàëî â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.

Ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè

Â äàííîì ñåêòîðå â õîäå òîðãîâ îò÷åòíîãî ãîäà çàêëþ÷åíà 541 ñäåëêà15 ñ
33 166 254 öåííûìè áóìàãàìè. Èç ïðîâåäåííîãî 251 òîðãà 188 áûëè ðåçóëü-
òàòèâíûìè. Îáúåì òîðãîâ çà äåíü âàðüèðîâàë îò $246,0 (34,3 òûñ. òåíãå, 30
áóìàã) äî $11,7 ìëí (1 699,2 ìëí òåíãå, 12 493 052 áóìàãè) è â ñðåäíåì çà
ãîä ñîñòàâèë $519,4 òûñ. (73,9 ìëí òåíãå, 176 416 áóìàã). Ñðåäíåå çíà÷åíèå
ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà � $8 137,2 òûñ. èëè 1 157,8 ìëí òåíãå (2 763 855 áóìàã).
Äàííûå ïî ìåñÿöàì ïðåäñòàâëåíû â òàáëèöå (Òàá. 12).

Ñäåëêè áûëè çàêëþ÷åíû ïî 56 öåííûì áóìàãàì 47 ýìèòåíòîâ. Â 1999 ãîäó
ñäåëêè íà KASE ïðîâåäåíû ñ 34 öåííûìè áóìàãàìè 32 ýìèòåíòîâ. Êàê ñëåäóåò
èç ïðåäñòàâëåííûõ íà ñòðàíèöå òàáëè÷íûõ è ãðàôè÷åñêèõ ìàòåðèàëîâ, ñóùå-
ñòâåííîãî èçìåíåíèÿ ñòðóêòóðû îáîðîòà â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè çà ãîä íå ïðî-
èçîøëî. Â îáîðîòå òîðãîâ, êàê è â 1999 ãîäó, ïî-ïðåæíåìó ëèäèðóþò àêöèè âûñ-
øåé êàòåãîðèè ëèñòèíãà, êîòîðûå çàíèìàþò òðè âåäóùèõ ïîçèöèè â ïåðå÷íå
íàèáîëåå òîðãóåìûõ öåííûõ áóìàã. Â "òîï 10" 1999 ãîäà âõîäèëè (â ïîðÿäêå
óáûâàíèÿ äîëè îáîðîòà): ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «ØÍÎÑ», åâðîíîòû
KAZKOMMERTS INTERNATIONAL B.V.,  ïðèâèëåãèðîâàííûå è ïðîñòûå àêöèè
«Êàçàõòåëåêîì», ïðîñòûå è ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êà-
çàõìûñ», ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «Íåôòåõèìáàíê», ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè ÎÀÎ
«Ìàíãèñòàóìóíàéãàç» è ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà».

Íàèáîëüøåãî âíèìàíèÿ â äàííîì ñåêòîðå çàñëóæèâàåò óæå ñôîðìèðîâàâ-
øèéñÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå 2000 ãîäà âî ìíîãîì áëàãîäàðÿ ìàðêåò-ìåéêåðàì
âòîðè÷íûé ðûíîê êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé. Â îòëè÷èå îò ðûíêà àêöèé,
öåíû íà êîòîðîì â îñíîâíîì ñêëàäûâàëèñü ïîä âëèÿíèåì ñóãóáî ëîêàëüíûõ
ôàêòîðîâ ñóáúåêòèâíîãî ñâîéñòâà, äîõîäíîñòü îáëèãàöèé íà áèðæåâîì ðûí-
êå ê êîíöó ãîäà óæå ïðåäñòàâëÿëà ñîáîþ ðåïðåçåíòàòèâíûé ðûíî÷íûé èíäè-
êàòîð. Ïîñòîÿííîå ïðåâûøåíèå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã íàä ñïðîñîì íà íèõ,
îñîáåííî îùóùàâøååñÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå îò÷åòíîãî ãîäà, âûëèëîñü â
çíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê êàê ïî ñóâåðåííûì åâðîíîòàì
Êàçàõñòàíà, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ áàçîé äëÿ èñ÷èñëåíèÿ ñòîèìîñòè êîðïîðà-
òèâíûõ çàèìñòâîâàíèé âíóòðåííèõ ýìèòåíòîâ, òàê è ïî ñàìèì êîðïîðàòèâ-
íûì îáëèãàöèÿì. Çà 2000 ãîä ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü êàçàõñòàíñêèõ
åâðîíîò ñíèçèëàñü íà KASE ñ 11,7% äî 7,8% ãîäîâûõ. Ñðåäíÿÿ äîõîäíîñòü
êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé çà âòîðîå ïîëóãîäèå 2000 ãîäà ñíèçèëàñü ñ 12,3%
äî 11%. Â ñðåäíåì â òå÷åíèå 2000 ãîäà êîðïîðàòèâíûå îáëèãàöèè îáåñïå-
÷èâàëè èõ äåðæàòåëÿì ïðåìèþ â ðàçìåðå 150-250 ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ
(1,5% - 2,5%) íàä ñóâåðåííûìè îáëèãàöèÿìè (Ðèñ. 8).

Ðèñ. 7: Ðàñïðåäåëåíèå îáúåìîâ
ñäåëîê ïî êàòåãîðèÿì òîðãîâûõ
ñïèñêîâ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè

Ðèñ. 8: Ñðåäíåâçâåøåííàÿ
äîõîäíîñòü åâðîíîò Êàçàõñòàíà è
êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé íà KASE
(% ãîäîâûõ)

15 Ó÷èòûâàþòñÿ òîëüêî ñäåëêè, ïî êîòîðûì ïðîâåäåíû ðàñ÷åòû.

2000 ãîä
$97,6 ìëí

1999 ãîä
$20,2 ìëí

À (îáëèãàöèè)
30,7%

À (àêöèè)
59,6%

N (àêöèè)
5,0%

B (àêöèè)
4,7%

57,5%

25,2%

13,5%

2,2%

N (îáëèãàöèè)
1,6%

Ýìèòåíò
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
ÎÀÎ «ØÍÎÑ»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÇÀÎ ÍÊÒÍ «ÊàçÒðàíñÎéë»
ÐÃÏ «Êàçàõñòàí òåìið æîëû»
«Êàçàõòåëåêîì»
ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ»
ÇÀÎ ÍÍÊ «ÊÀÇÀÕÎÉË»
«Êàçàõòåëåêîì»

ÖÁ
C
C
C
B
B
B
P
C
B
C

Äî-
ïóñê

A
A
A
A
A
A
A
Â
A
A

òûñ. USD
18 700,8
15 776,8
11 115,6

8 557,7
7 265,7
4 902,1
3 878,7
3 063,0
2 918,1
2 603,2

Îáúåì ñäåëîê
øòóê

259 356
13 293 307
12 762 628

87 150
75 030
54 300

430 237
1 191 462

29 821
184 979

×èñëî
ñäåëîê

80
7

15
16
11
16
47
9

42
7

ìèí.
70,10

1,0000
0,7154
12,00
10,30
10,82

2,5000
2,1811
10,50
12,87

ìàêñ.
87,95

1,6300
2,3200
12,78
10,57
11,50

14,3600
2,6294
12,10
15,00

Öåíà èëè äîõîäíîñòü
ïîñëåä.

70,99
1,6300
0,8324
12,00
10,50
10,82

8,0000
2,5572
10,67
14,50

Äîëÿ
ðûíêà
19,2%
16,2%
11,4%
8,8%
7,4%
5,0%
4,0%
3,1%
3,0%
2,7%

Òàá. 13: Õàðàêòåðèñòèêà äåñÿòè íàèáîëåå òîðãóåìûõ ÍÖÁ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè è èõ äîëÿ ðûíêà

Ïðèìå÷àíèå ê òàáëèöå: Ñ - ïðîñòûå èìåííûå àêöèè, Â - îáëèãàöèè; öåíû ïðèâîäÿòñÿ â USD çà àêöèþ, äîõîäíîñòü - â %
ãîäîâûõ ïî ïîëóãîäîâîìó áàçèñó.
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Îäíîé èç íåãàòèâíûõ òåíäåíöèé 1999 ãîäà íà ðûíêå ÍÖÁ ÿâëÿëîñü áîëüøîå
êîëè÷åñòâî òàê íàçûâàåìûõ ïðÿìûõ ñäåëîê. Ýòè ñäåëêè çàêëþ÷àþòñÿ áðîêå-
ðàìè ìåòîäîì ïðÿìûõ êîòèðîâîê ìèíóÿ îñíîâíîé òîðãîâûé ìåòîä KASE - ìå-
òîä äâîéíîãî âñòðå÷íîãî àóêöèîíà. Ïîäàâàÿ àäðåñîâàííóþ êîíêðåòíîìó êîí-
òðàãåíòó ïðÿìóþ çàÿâêó, èíèöèàòîð ñäåëêè îáåñïå÷èâàåò åå çàùèòó îò ïåðå-
õâàòà òðåòüèì ëèöîì. Â ðåçóëüòàòå öåíà, ïî êîòîðîé çàêëþ÷àåòñÿ ïðÿìàÿ
ñäåëêà, åäâà ëè ìîæåò âîñïðèíèìàòüñÿ êàê ðûíî÷íàÿ. Â 2000 ãîäó ïðîáëåìà
ïðÿìûõ ñäåëîê íà KASE áûëà ïðàêòè÷åñêè ðåøåíà. Ïðè÷åì, íèêàêèõ àäìèíèñ-
òðàòèâíûõ ìåð áèðæà â äàííîì íàïðàâëåíèè íå ïðåäïðèíèìàëà. Äîëÿ ðûíî÷-
íûõ ñäåëîê, çàêëþ÷åííûõ â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ìåòîäîì âñòðå÷íîãî àóê-
öèîíà, íåóêëîííî ðîñëà è â êîíöå ãîäà ñòàáèëüíî ïðåâûøàëà 90% (Ðèñ. 10).
Åñëè ïî ðåçóëüòàòàì 1999 ãîäà 75,1% îïåðàöèé ïî ÍÖÁ íà KASE â îáúåìíîì
âûðàæåíèè èëè 90,9% âñåõ çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê ïðåäñòàâëÿëè ñîáîþ ïðÿìûå
ñäåëêè, òî â 2000 ãîäó ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè
ñîñòàâèëè 26,5% è 42,7%. Ïðè ýòîì êàðòèíó "èñïîðòèë" â îñíîâíîì ÿíâàðü
2000 ãîäà. Â îñòàëüíûå ìåñÿöû ñèòóàöèÿ îùóòèìî èçìåíèëàñü â ëó÷øóþ ñòî-
ðîíó. Íå èñêëþ÷åíî, ÷òî íàìåòèâøàÿñÿ òåíäåíöèÿ áûëà âûçâàíà àêòèâèçàöè-
åé áðîêåðîâ â ñåêòîðå ðåïî ïî ÍÖÁ. Â ïðåäûäóùåì ãîäó âñå ðåïî-îïåðàöèè â
ñêðûòîì âèäå ïðîâîäèëèñü ÷åðåç ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè.

Äðóãîé íåãàòèâíîé òåíäåíöèåé 1999 ãîäà ÿâëÿëîñü êðàéíå íåðàâíîìåðíîå
ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà îïåðàöèé ïî ìåñÿöàì. Îñíîâíîé îáúåì ñäåëîê ïî
ÍÖÁ íà KASE áûë ïðîâåäåí â äåêàáðå ïåðåä çàêðûòèåì ãîäà. Ýòî ñâèäå-
òåëüñòâîâàëî î òîì, ÷òî ðûíîê ÍÖÁ â îñíîâíîì èñïîëüçîâàëñÿ áðîêåðàìè
äëÿ ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äåíåã ìåæäó ñîáîé è àôôèëèèðîâàííûìè ñòðóêòó-
ðàìè, à òàêæå äëÿ ïîääåðæêè ëèêâèäíîñòè. Â îò÷åòíîì ãîäó ñèòóàöèÿ èçìå-
íèëàñü â ëó÷øóþ ñòîðîíó (Ðèñ. 10). Ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà ñäåëîê âî âðå-
ìåíè ñòàëî áîëåå ðàâíîìåðíûì è õîðîøî êîððåëèðóåò ñ äðóãèìè ñåêòîðàìè
áèðæåâîãî ðûíêà, ðàâíî êàê è ñ äèíàìèêîé äåíåæíûõ àãðåãàòîâ. Îòñþäà
ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî âûñîêàÿ ëèêâèäíîñòü ôèíàíñîâîãî ðûíêà âî âòî-
ðîé ïîëîâèíå 2000 ãîäà ÿâèëàñü ÷óòü ëè íå îñíîâíûì ôàêòîðîì, ïîâëèÿâ-
øèì íà îáúåì áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ.

Â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè áèðæåâîãî âòîðè÷íîãî ðûíêà
ÍÖÁ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè îêàçàëàñü äîâîëüíî âûñîêîé, îäíàêî çíà÷è-
òåëüíî óñòóïàëà ñîîòâåòñòâóþùåìó ïàðàìåòðó 1999 ãîäà. Ñòåïåíü ìîíîïî-
ëèçàöèè îöåíèâàëàñü áèðæåé ïî ñóììàðíîé áðóòòî-ïîçèöèè íà òîðãàõ êàæ-
äîãî òðåéäåðà è âûðàæàëàñü â ïðîöåíòàõ îò îáùåãî îáúåìà ñäåëîê â ñåêòî-
ðå. Ïàðàëëåëüíàÿ îöåíêà ïðîâåäåíà ïî êîëè÷åñòâó çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê. Â
1999 ãîäó íà äîëþ åäèíñòâåííîãî ó÷àñòíèêà òîðãîâ ïðèõîäèëîñü 62,1% âñå-
ãî îáúåìà çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê. Ïî êîëè÷åñòâó îïåðàöèé ëèäèðîâàë äðóãîé
òðåéäåð, çàêëþ÷èâøèé íà ïëîùàäêå 52,0% âñåõ ñäåëîê. Â 2000 ãîäó â çàê-
ëþ÷åíèè ñäåëîê êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ ïðèíèìàëî ó÷àñòèå 28 áðîêåðñêî-äè-
ëåðñêèõ êîìïàíèé, ÊÓÏÀ è áàíêîâ. Íà äîëþ íàèáîëåå àêòèâíîãî òðåéäåðà
ïðèøëîñü 24,2% îò âñåãî îáúåìà ñäåëîê. Äâà ó÷àñòíèêà êîíòðîëèðîâàëè
46,8%; òðè � 56,4%; ïÿòü � 72,3%. Ïî ÷èñëó ñäåëîê ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçà-
òåëè ðîâíÿëèñü: 18,7%; 31,3%; 41,9% è 56,9%. Ïîëíàÿ êàðòèíà ïðåäñòàâëå-
íà íà Ðèñ. 11. Êàê è â 1999 ãîäó, ëèäåðû ïî îáúåìó è ïî êîëè÷åñòâó ñäåëîê
ðàçíûå, îäíàêî ðàçðûâ ìåæäó íèìè â ðåéòèíãàõ àêòèâíîñòè ìåíåå çíà÷è-
òåëüíûé. Êîìïàíèÿ, ëèäèðóþùàÿ ïî îáúåìó çàêëþ÷åííûõ îïåðàöèé, â ðåé-
òèíãå êîëè÷åñòâà ñäåëîê ñòîèò íà øåñòîì ìåñòå. Ëèäåð ïî êîëè÷åñòâó ñäå-
ëîê çàíèìàåò â ðåéòèíãå ïî îáúåìàì âòîðóþ ïîçèöèþ. Ïðèâåäåííûå äàííûå
ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî â 2000 ãîäó ãðàíü ìåæäó ñïåöèàëèçàöèåé îò-
äåëüíûõ áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ êîìïàíèé (îäíè îðèåíòèðîâàíû íà áîëüøîå
êîëè÷åñòâî ìàëîîáúåìíûõ îïåðàöèé, äðóãèå � íà ñäåëêè ñ êðóïíûìè ïàêå-
òàìè öåííûõ áóìàã) ïîñòåïåííî ñòèðàåòñÿ.

Ñåêòîð ðåïî

Îôèöèàëüíîãî îòêðûòèÿ ñåêòîðà ðåïî ïî ÍÖÁ, êàê òàêîâîãî, íà KASE íå
áûëî. Êàê è â ñëó÷àå ñ ãîñóäàðñòâåííûìè öåííûìè áóìàãàìè, ó÷àñòíèêè òîð-
ãîâ ÍÖÁ èìåëè âîçìîæíîñòü ïîäàâàòü â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ñïåöèàëü-
íûå çàÿâêè íà îòêðûòèå ðåïî ïî ÍÖÁ. Ñåêòîð ðåàëüíî çàðàáîòàë ïî èíèöèà-
òèâå áðîêåðîâ â ìàðòå 2000 ãîäà. Ïî âñåé âèäèìîñòè, ê ýòîìó âðåìåíè ó÷àñ-
òíèêàì òîðãîâ óäàëîñü ðàçðàáîòàòü ýôôåêòèâíûå ñõåìû èñïîëüçîâàíèÿ
êîðïîðàòèâíûõ öåííûõ áóìàã â êà÷åñòâå îáúåêòîâ ðåïî-ñäåëîê.

Â öåëîì íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà ïðîèçîøëî
ëèøü ñòàíîâëåíèå ñåêòîðà. Ãîâîðèòü î íîâîì ñåêòîðå ðûíêà êàê î çðåëîì

Ðèñ. 9: Öåíîâûå èíäåêñû åâðîíîò è
êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé íà KASE
ñ ðàñ÷åòîì äîõîäíîñòè

Ðèñ. 10: Äîëÿ ðûíî÷íûõ ñäåëîê
(ñïðàâà, %) â îáúåìå òîðãîâ (ñëåâà,
ìëí USD) ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè

Ðèñ. 11: Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ íà
KASE (%) è àêòèâíîñòü áðîêåðîâ

Ðèñ. 12: Îáúåì ðåïî-îïåðàöèé
(ñëåâà, ìëí USD) è ñðåäíèé ñðîê
ðåïî (ñïðàâà, äí.)
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äàæå â êîíöå 2000 ãîäà áûëî åùå íåëüçÿ. Ñïåêòð èñïîëüçóåìûõ èíñòðóìåí-
òîâ áûë î÷åíü óçêèì, ñðîêè ðåïî ñèëüíî âàðüèðîâàëè, à ñòàâêè ÷àñòî íå îò-
âå÷àëè ðåàëüíîìó ðûíî÷íîìó óðîâíþ.

Ïåðâàÿ ñäåëêà ðåïî ïî ÍÖÁ íà KASE áûëà ïðîâåäåíà 14 ìàðòà 2000 ãîäà.
Âñåãî â òå÷åíèå ãîäà íà áèðæå çàôèêñèðîâàíî 40 ðåïî-ñäåëîê ñ 2 498 013
öåííûìè áóìàãàìè íà îáùóþ ñóììó 3 168,7 ìëí òåíãå èëè 22 036,5 òûñ.
äîëëàðîâ ÑØÀ16. Â ïðèâåäåííûå ïîêàçàòåëè âõîäÿò 21 ñäåëêà (1 300 275
áóìàã) ïî îòêðûòèþ ðåïî íà ñóììó 1 594,7 ìëí òåíãå ($11 125,4 òûñ.) è 19
ñäåëîê (1 197 738 áóìàã) ïî çàêðûòèþ ðåïî íà ñóììó 1 574,0 ìëí òåíãå
($10 911,2 òûñ.). Ðåçóëüòàòèâíûìè áûëè ëèøü 29 ñåññèé. Îáúåì ñäåëîê çà
ðåçóëüòàòèâíûé äåíü âàðüèðîâàë îò 993,0 òûñ. òåíãå ($7,0 òûñ.) äî 709,0
ìëí òåíãå ($4,9 ìëí) è â ñðåäíåì ñîñòàâèë 109,3 ìëí òåíãå ($759,9 òûñ.).
Ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà â ñåêòîðå � 264,1 ìëí òåíãå ($1,8
ìëí). Äàííûå ïî ìåñÿöàì ïðåäñòàâëåíû íà Ðèñ. 12.

Âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ îïåðàöèè ðåïî áûëè îòêðûòû â äîëëàðàõ ÑØÀ (èíäåê-
ñèðîâàííîå ðåïî). Ñðîêè âàðüèðîâàëè îò 7 äî 260 äíåé. Íàèáîëåå ïîïóëÿð-
íûìè (ñóäÿ ïî îáúåìó ïðèâëå÷åíèÿ) áûëè îïåðàöèè íà 30 äíåé (75,4% îò
âñåãî îáúåìà ñäåëîê îòêðûòèÿ ðåïî) è 186 äíåé (9,2%). Íàèáîëåå ÷àñòî (5
ðàç) ðåïî îòêðûâàëîñü ñðîêîì íà 30 äíåé, ðåæå (ïî 2 ðàçà) � íà 7, 29 è 186
äíåé. Ñðåäíèé è ñðåäíåâçâåøåííûé ñðîê îòêðûòîãî ðåïî â ïîìåñÿ÷íîé
ãðóïïèðîâêå îòðàæåí íà Ðèñ. 12.

Â êà÷åñòâå îáúåêòà ðåïî èñïîëüçîâàëèñü (â ñêîáêàõ ïðèâîäèòñÿ äîëÿ â
îáúåìå ñäåëîê):

±±±±± Ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» (80,34%);

±±±±± Ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò» (13,82%)

±±±±± Îáëèãàöèè ïåðâîé ýìèññèè ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» (4,90%);

±±±±± Ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè ÀÎ «Êàçàõñòàíêàñïèéøåëüô» (0,27%);

±±±±± Ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» (0,24%);

±±±±± Ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «Âîñõîä» (0,13%);

±±±±± Ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «Òåìiðáàíê» (0,13%);

±±±±± Ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè «Êàçàõòåëåêîì» (0,11%);

±±±±± Ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè ÎÀÎ «ÓÊÒÌÊ» (0,06%).

Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè áèðæåâîãî ðûíêà ðåïî-îïåðàöèé ïî ÍÖÁ â 2000
ãîäó îêàçàëàñü èñêëþ÷èòåëüíî âûñîêîé. Ïî âñåé âèäèìîñòè, äàëåêî íå âñå
ó÷àñòíèêè òîðãîâ ÍÖÁ ðàññìàòðèâàþò îïåðàöèè â äàííîì ñåêòîðå êàê ïðè-
âëåêàòåëüíûå (èëè íåîáõîäèìûå). Âñåãî â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê ðåïî ïðèíè-
ìàëî ó÷àñòèå 5 áðîêåðñêèõ êîìïàíèé è îäèí áàíê. Ìåòîäèêà îöåíêè ñòåïåíè
ìîíîïîëèçàöèè àíàëîãè÷íà ïðèìåíÿåìîé ïðè àíàëèçå ñåêòîðà êóïëè-ïðîäà-
æè ÍÖÁ. Ïîëó÷åííàÿ êàðòèíà ïðåäñòàâëåíà íà Ðèñ. 13. Âàæíîé çàêîíîìåð-
íîñòüþ ñåêòîðà ÿâëÿåòñÿ òîò ôàêò, ÷òî ïîäàâëÿþùåå ÷èñëî ðåïî-ñäåëîê
ïðåäñòàâëÿëè ñîáîþ âíóòðåííèå îïåðàöèè, êîãäà ñ îäíîé ñòîðîíû âûñòóïà-
åò áðîêåð, à ñ äðóãîé � åãî êëèåíò.

Ñåêòîð òîðãîâëè ÃÏÀ

Ýòîò âèä òîðãîâëè â 2000 ãîäó íå ïîëó÷èë äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ íà áèðæå â
îñíîâíîì ââèäó ïåðåäà÷è â 1999 ãîäó áîëüøèíñòâà ïðåäïðèÿòèé, ñëóæàùèõ
ðàíåå îáúåêòàìè ìàññîâîé ïðèâàòèçàöèè, â êîììóíàëüíóþ ñîáñòâåííîñòü.
Çà âåñü 2000 ãîä íà òîðãè â ñåêòîðå ÃÏÀ áûë âûñòàâëåí åäèíñòâåííûé ïà-
êåò: ñ 15 äåêàáðÿ 2000 ãîäà áûëè îòêðûòû òîðãè ÃÏÀ ÇÀÎ «Íàöèîíàëüíàÿ
þðèäè÷åñêàÿ ñëóæáà» (Àñòàíà, òîðãîâûé êîä � Z USRK), ðàçìåð êîòîðîãî
ñîñòàâëÿë 66% îò óñòàâíîãî êàïèòàëà êîìïàíèè (3 279 738 òåíãå). Ïàêåò
áûë êóïëåí â ïåðâûé æå äåíü ïîÿâëåíèÿ êîòèðîâîê íà ïðîäàæó � 29 äåêàáðÿ
� ïðàêòè÷åñêè áåç òîðãà ïî 5 000,00 òåíãå çà àêöèþ (êîòèðîâàíèå âåëîñü â
òåíãå). Ñóììà ñäåëêè ñîñòàâèëà 3,3 ìëí òåíãå, ÷òî ïðàêòè÷åñêè ðîâíÿëîñü
íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè ÃÏÀ. Â íàñòîÿùåì îò÷åòå äàííàÿ ñäåëêà ó÷èòûâà-
åòñÿ â ñòàòèñòèêå ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ íà îáùèõ îñíîâàíèÿõ â äîë-
ëàðîâîì âûðàæåíèè.

16 Îöåíêà ýêâèâàëåíòà âûïîëíåíà ïî òåêóùåìó êóðñó îáñëóæèâàíèÿ êàæäîãî òèïà îáëèãàöèé,
êîòîðûé äåéñòâîâàë íà äàòó çàêëþ÷åíèÿ êàæäîé ñäåëêè, ëèáî ïî áèðæåâîìó òåêóùåìó êóðñó,
åñëè ðå÷ü øëà îá àêöèÿõ.

Ðèñ. 13: Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
ñåêòîðà ðåïî ÍÖÁ íà KASE (%) è
àêòèâíîñòü áðîêåðîâ
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Ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû ïî ÍÖÁ

Âñÿ ñõåìà îðãàíèçàöèè áèðæåâîãî ðûíêà öåííûõ áóìàã íà KASE ðàçðàáîòà-
íà â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåíäàöèÿìè òàê íàçûâàåìîé "Ãðóïïû òðèäöàòè"17.
Ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà íà KASE íå âûïîëíÿëèñü òîëüêî ÷åò-
âåðòàÿ (èñïîëüçîâàíèå ñèñòåìû íåòòèíãà) è âîñüìàÿ (ïîîùðåíèå èñïîëüçî-
âàíèÿ â êà÷åñòâå ìåòîäà ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ êðåäèòîâ â âèäå öåííûõ áó-
ìàã) ðåêîìåíäàöèè.

Ñàìûì ãëàâíûì ñîáûòèåì îò÷åòíîãî ïåðèîäà ÿâëÿåòñÿ îòìåíà ïðåäâàðè-
òåëüíîé áëîêèðîâêè â ÖÄ öåííûõ áóìàã, ðàñ÷åòû ïî ñäåëêàì ñ êîòîðûìè
îñóùåñòâëÿþòñÿ ïî ñõåìå "Ò+0", à òàêæå ââîä â äåéñòâèå ñ 01 èþëÿ íîâîé
ðåäàêöèè íîðìàòèâíîãî äîêóìåíòà «Ðåãëàìåíò ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ ïî èòî-
ãàì òîðãîâ öåííûìè áóìàãàìè».

Â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ãîäà íà áèðæå ïî ÍÖÁ â îñíîâíîì ïðèìåíÿëèñü ñëåäó-
þùèå ðàñ÷åòíûå ñõåìû ÷åðåç ÖÄ: ñõåìà "Ò+N" (N íå áîëåå 3 ðàáî÷èõ äíåé)
è ñõåìà "Ò+0".

Ïî ñõåìå "Ò+N" ïðîèçâîäÿòñÿ ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû ïî ñäåëêàì, çàêëþ÷åí-
íûì íà òîðãàõ áèðæè, ïðè êîòîðîé ïîñòàâêà öåííûõ áóìàã è äåíåã îñóùåñòâ-
ëÿåòñÿ íå ïîçäíåå, ÷åì íà òðåòèé ðàáî÷èé äåíü ïîñëå äíÿ çàêëþ÷åíèÿ ñäåë-
êè. Òîðãîâëÿ âåäåòñÿ ñ ïðåäâàðèòåëüíîé áëîêèðîâêîé ïðîäàâàåìûõ öåííûõ
áóìàã íà ñ÷åòàõ "äåïî", ïðè ýòîì èñïîëüçóåòñÿ ìåòîä íåïðåðûâíîãî âñòðå÷-
íîãî àóêöèîíà. ÖÄ ïåðåäàåò KASE ñâåäåíèÿ î çàáëîêèðîâàííûõ íà ñ÷åòàõ
"äåïî" öåííûõ áóìàãàõ, ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ ïðîäàæè íà òîðãàõ áèðæè äî
íà÷àëà òîðãîâ, à òàêæå â òå÷åíèå òîðãîâ.

Ïî ñõåìå "Ò+0" ðàñ÷åòû ïðîèçâîäÿòñÿ ïî ñäåëêàì, ïðè êîòîðûõ ïîñòàâêà
öåííûõ áóìàã è äåíåã îñóùåñòâëÿåòñÿ â äåíü çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè. Èñïîëíå-
íèå ñäåëîê ïî òàêîé ñõåìå îñóùåñòâëÿþòñÿ èñêëþ÷èòåëüíî ÷åðåç ÖÄ â ïî-
ðÿäêå, óñòàíîâëåííîì åãî âíóòðåííèìè íîðìàòèâíûìè äîêóìåíòàìè.

Â ñëó÷àå åñëè ñäåëêà ñ öåííûìè áóìàãàìè çàêëþ÷åíà ïî ñ÷åòó "äåïî", ïðè-
íàäëåæàùåìó ïîëüçîâàòåëþ "Ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ" KASE, áèðæà ïåðå-
äàåò åìó ñîîáùåíèå î äåòàëÿõ ñäåëêè è ïî ïîëó÷åíèè åþ ïîäòâåðæäåíèÿ
íåçàìåäëèòåëüíî ïåðåäàåò ÖÄ ñâåäåíèÿ î ñäåëêå â öåëÿõ îñóùåñòâëåíèÿ
ðàñ÷åòîâ ïî íåé. Ïðè îòêàçå ïîëüçîâàòåëÿ "Ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ" îò
ïîäòâåðæäåíèÿ ñäåëêè, çàêëþ÷åííîé ïî åãî ñ÷åòó "äåïî", òàêàÿ ñäåëêà íåçà-
ìåäëèòåëüíî ðàñòîðãàåòñÿ. Îòâåòñòâåííîñòü çà ðàñòîðæåíèå òàêîé ñäåëêè
íåñåò ó÷àñòíèê òîðãîâ, åå çàêëþ÷èâøèé.

Íà âðåìÿ ñ ìîìåíòà çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè è äî íà÷àëà ïðîâåäåíèÿ ÖÄ ðàñ÷åòîâ
ïî äàííîé ñäåëêå ïðîäàâåö öåííûõ áóìàã îáÿçàí îáåñïå÷èòü íàëè÷èå äîñòà-
òî÷íîãî êîëè÷åñòâà öåííûõ áóìàã íà ñ÷åòå "äåïî", à ïîêóïàòåëü öåííûõ áóìàã
� íàëè÷èå äîñòàòî÷íîé ñóììû äåíåã íà ñâîåì êîððåñïîíäåíòñêîì ñ÷åòå.

Âñÿ ïðîöåäóðà îò ìîìåíòà çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè íà áèðæå äî ìîìåíòà åå èñ-
ïîëíåíèÿ çàíèìàåò îò 10 äî 20 ìèíóò.

Ïî ñäåëêàì, çàêëþ÷åííûì ìåòîäîì ïðÿìûõ êîòèðîâîê, èñïîëüçóåòñÿ ñõåìà
"Outright". Èñïîëíåíèå ñäåëîê ïî ýòîé ñõåìå îñóùåñòâëÿþòñÿ ó÷àñòíèêàìè
òîðãîâ â ìåñòàõ è â ñðîêè, óêàçàííûå â ñîîòâåòñòâóþùèõ áèðæåâûõ ñâèäå-
òåëüñòâàõ. Ïðè ðàñ÷åòàõ ïî ñõåìå "Outright" ÷åðåç ÖÄ KASE ïåðåäàåò â ÖÄ
ñâåäåíèÿ î çàêëþ÷åííûõ ñäåëêàõ, è ïî ìåðå èñïîëíåíèÿ ñäåëîê ÖÄ ïåðåäà-
åò KASE ñâåäåíèÿ îá ýòîì.

17 Äëÿ óñòðàíåíèÿ áàðüåðîâ â ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëå ïðåäñòàâèòåëè 30 ñòðàí ñ ðàçâèòûìè
ðûíêàìè öåííûõ áóìàã îáúåäèíèëè ñâîè óñèëèÿ è â 1978 ãîäó îðãàíèçîâàëè "Ãðóïïó òðèäöàòè�
(G30). Â ìàðòå 1989 ãîäà G30 îïóáëèêîâàëà ñâîé îò÷åò è âïåðâûå îáúÿâèëà äåâÿòü
ðåêîìåíäàöèé ïî îðãàíèçàöèè âíóòðåííèõ ðûíêîâ öåííûõ áóìàã.
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ÐÛÍÎÊ ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ
ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ

Â 2000 ãîäó ñóììà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Êàçàõñòàíà, âûïóùåííîãî â âèäå
ÃÖÁ íà âíóòðåííåì è âíåøíåì ðûíêàõ, âûðîñëà ñ $1,434 ìëðä äî $1,818
ìëðä â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè. Ïðîèçîøëî ýòî â îñíîâíîì áëàãîäàðÿ ðàç-
ìåùåíèþ ñóâåðåííûõ åâðîíîò ÷åòâåðòîé ýìèññèè (XS0111078183) â ìàå
2000 ãîäà, à òàêæå â ðåçóëüòàòå çíà÷èòåëüíîãî óâåëè÷åíèÿ â îáîðîòå îáúå-
ìà íîò Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà.

Óâåëè÷åíèå îáúåìà ïîñòóïëåíèé â ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò îïðåäåëèëî îò-
íîñèòåëüíî íåâûñîêóþ ïîòðåáíîñòü Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ â çàåìíûõ ñðåä-
ñòâàõ. Ýòî ïîçâîëèëî ñíèçèòü ïî ñðàâíåíèþ ñ 1999 ãîäîì îáúåìû çàèìñòâîâà-
íèÿ íà âíóòðåííåì ðûíêå. Íà íà÷àëî ãîäà íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü äîëãà Ìèí-
ôèíà è ìóíèöèïàëüíûõ îðãàíîâ, âûïóùåííîãî â âèäå ÃÖÁ, ñîñòàâëÿëà 105,5
ìëðä òåíãå, òîãäà êàê íà êîíåö ãîäà ýòîò ïîêàçàòåëü ñíèçèëñÿ äî 68,9 ìëðä
(Ðèñ. 15). Èç 68,9 ìëðä òåíãå 34,4 ìëðä ïðèõîäÿòñÿ íà ÌÅÀÊÀÌ � äåñÿòèëåò-
íèå îáëèãàöèè, ïðàêòè÷åñêè íå îáðàùàþùèåñÿ íà âòîðè÷íîì ðûíêå.

Ðåçêîå ñíèæåíèå ñêîðîñòè äåâàëüâàöèè òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ (äî 5,2% â
2000 ãîäó ñ 64,2% â 1999 ãîäó) ïîçâîëèëî âî âòîðîì êâàðòàëå îòêàçàòüñÿ îò
âûïóñêà èíäåêñèðîâàííûõ ê äåâàëüâàöèè ÌÅÊÀÂÌ. Â ìàå 2000 ãîäà âñå íà-
õîäÿùèåñÿ â îáðàùåíèè ñðåäíåñðî÷íûå èíäåêñèðîâàííûå ê äåâàëüâàöèè
ÀÂÌÅÊÀÌ áûëè îáìåíÿíû íà åâðîíîòû ÷åòâåðòîé ýìèññèè. Â ðåçóëüòàòå
ýòèõ ìåð äîëÿ âíóòðåííèõ ÃÖÁ, äîõîäíîñòü êîòîðûõ ïðèâÿçûâàëàñü ê èçìå-
íåíèþ ñòîèìîñòè äîëëàðà, ñíèçèëàñü çà ãîä ñ 44,5% äî 9,1% îò âñåãî âíóò-
ðåííåãî äîëãà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ.

Îäíîâðåìåííî ñ äåäîëëàðèçàöèåé âíóòðåííåãî äîëãà Ìèíôèí ðàáîòàë â
íàïðàâëåíèè óäëèíåíèÿ ñðîêà îáñëóæèâàíèÿ ñâîèõ îáëèãàöèé. Â èþíå 2000
ãîäà áûëè âîçîáíîâëåíû àóêöèîíû ïî ðàçìåùåíèþ òåíãîâûõ êàçíà÷åéñêèõ
îáÿçàòåëüñòâ ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ 2 ãîäà (îíè âûïóñêàëèñü â 1997-98 ãî-
äàõ). Â àâãóñòå âïåðâûå áûëè âûïóùåíû òðåõëåòíèå ÌÅÎÊÀÌ, â ñåíòÿáðå �
èíäåêñèðîâàííûå ê èíôëÿöèè ÌÅÈÊÀÌ ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ 18 ìåñÿöåâ. Â
îáùåì îáúåìå âíóòðåííåãî äîëãà Ìèíôèíà äîëÿ öåííûõ áóìàã ñî ñðîêàìè
îáðàùåíèÿ äî 1 ãîäà âêëþ÷èòåëüíî ñíèçèëàñü â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñ 35,2%
äî 33,7%, à äîëÿ ñðåäíåñðî÷íûõ (2-3 ãîäà) òåíãîâûõ îáëèãàöèé âûðîñëà ñ
0,1% äî 16,3%.

ÂÒÎÐÈ×ÍÎÅ ÎÁÐÀÙÅÍÈÅ ÃÖÁ

Â îò÷åòíîì ïåðèîäå âòîðè÷íûé ðûíîê ÃÖÁ Êàçàõñòàíà ïîëíîñòüþ âîññòàíî-
âèëñÿ ïîñëå êðèçèñíûõ ÿâëåíèé, íàáëþäàâøèõñÿ â 1999 ãîäó. Äîñòàòî÷íî çà-
ìåòèòü, ÷òî îáúåì âñåãî ðûíêà ïî îöåíêå KASE, êîòîðàÿ îñíîâûâàåòñÿ íà ñîá-
ñòâåííûõ äàííûõ è äàííûõ ÖÄ, âûðîñ â 2,64 ðàçà äî 625,4 ìëðä òåíãå19. Äî
êðèçèñà â ìàðòå-èþëå 1998 ãîäà åæåìåñÿ÷íûé îáîðîò ÃÖÁ íà âñåì âòîðè÷íîì
ðûíêå ïðåâîñõîäèë 30 ìëðä òåíãå. Â 2000 ãîäó ìèíèìàëüíîå çíà÷åíèå ìåñÿ÷-
íîãî îáîðîòà íàáëþäàëîñü â ÿíâàðå � 27,4 ìëðä òåíãå. Â îñòàëüíûå ìåñÿöû
îáúåì áûë ñóùåñòâåííî âûøå, à â ñåíòÿáðå è äåêàáðå ïðåâûñèë 80 ìëðä òåí-
ãå. Çíà÷åíèå ñðåäíåìåñÿ÷íîãî îáîðîòà � 52,1 ìëðä òåíãå (Ðèñ. 17).

Íà ðàñøèðåíèå ðûíêà â îñíîâíîì îêàçàëî âëèÿíèå äâà ôàêòîðà. Ãëàâíûé �
âûñîêàÿ ëèêâèäíîñòü â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå, êîòîðàÿ îñîáåííî îùóùàëàñü
â ïîñëåäíåì êâàðòàëå 2000 ãîäà. Îïðåäåëåííóþ ðîëü ñûãðàë è ðîñò êàïèòà-
ëèçàöèè ðûíêà. Ñíèæåíèå ñóììû âíóòðåííåãî äîëãà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàí-
ñîâ áûëî êîìïåíñèðîâàíî âûïóñêîì åâðîíîò ÷åòâåðòîé ýìèññèè, à òàêæå
àêòèâíûì çàèìñòâîâàíèåì Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà íà ðûíêå íîò â êîíöå ãîäà.
Ïîñëåäíåå òàêæå ÿâèëîñü ñëåäñòâèåì èçáûòî÷íîé ìàññû ñâîáîäíûõ äåíåã
íà ñ÷åòàõ áàíêîâ.

Áèðæåâîé âòîðè÷íûé ðûíîê ÃÖÁ

Ïî èòîãàì 2000 ãîäà ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü ñòàáèëèçàöèþ äîëè îðãàíèçî-
âàííîé ñîñòàâëÿþùåé êàçàõñòàíñêîãî âòîðè÷íîãî ðûíêà ÃÖÁ ïîñëå áûñòðî-

Ðèñ. 14: Îáúåì è ñòðóêòóðà
êàçàõñòàíñêîãî äîëãà, âûïóùåííîãî
â âèäå ÃÖÁ (íà êîíåö ïåðèîäà)18

Çà øåñòü ëåò

Ïîêâàðòàëüíî çà 2000 ãîä

Ðèñ. 15: Îáúåì è ñòðóêòóðà âíóò-
ðåííåãî äîëãà Ìèíèñòåðñòâà ôè-
íàíñîâ è ìóíèöèïàëüíûõ îðãàíîâ â
2000 ãîäó (íà êîíåö ïåðèîäà)

18 Îöåíêà KASE ïî îôèöèàëüíîìó êóðñó Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà íà äàòó êîíöà ïåðèîäà.
19 Ñåêòîðû êóïëè-ïðîäàæè è ðåïî áåç ó÷åòà çàëîãà, åãî ïîãàøåíèÿ, ïåðåâîäà è ïåðåîöåíêè áóìàã.

1995 1996 1997 1998 1999 2000

0.137

0.452

0.974

1.571
1.434

1.818Â ìëðä USD

IV-99 I-00 II-00 III-00 IV-00

Âíåøíèé äîëã (åâðîíîòû)
ÃÖÁ Íàöáàíêà (KZT)
Ìóíèöèïàëüíûå ÃÖÁ (USD)
ÃÖÁ Ìèíôèíà (USD)
ÃÖÁ Ìèíôèíà (KZT)

198.2 203.3
226.5 231.7

263.5
Â ìëðä KZT

IV-99 I-00 II-00 III-00 IV-00

Äîëãîñðî÷íûé äîëã â KZT
Ñðåäíåñðî÷íûé äîëã â USD
Ñðåäíåñðî÷íûé äîëã â KZT
Êðàòêîñðî÷íûé äîëã â USD
Êðàòêîñðî÷íûé äîëã â KZT

Â ìëðä KZT105.5 108.7

77.0
71.4 68.9
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ãî ðîñòà â 1998 ãîäó è â ïåðâîé ïîëîâèíå 1999 ãîäà. Ïî ñðàâíåíèþ ñ 1999
ãîäîì â îò÷åòíîì ïåðèîäå äîëÿ áèðæåâûõ îïåðàöèé ïî÷òè íå èçìåíèëàñü.
Ïî ñîïîñòàâèìûì îïåðàöèÿì îíà îöåíèâàåòñÿ KASE â 65,3% (â 1999 ãîäó �
67,7%). Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé â ñòðóêòóðå îïå-
ðàòîðîâ ðûíêà íå ïðîèçîøëî. Íà íåì ïî-ïðåæíåìó ðàáîòàëè äâà îñíîâíûõ
èíâåñòîðà � ÊÓÏÀ (è ÃÍÏÔ) è áàíêè. Äîëÿ îïåðàöèé, ïðîâîäèìûõ áàíêàìè
âíå áèðæè, îñòàëàñü ïðèáëèçèòåëüíî òàêîé æå. Âîâëå÷åíèå áðîêåðñêî-äè-
ëåðñêèõ êîìïàíèé è èõ êëèåíòîâ â ðàáîòó ñ ÃÖÁ ïðîõîäèëî êàê ÷åðåç KASE,
òàê è âíå áèðæè.

Íèæå ïðèâîäÿòñÿ âàæíåéøèå ñîáûòèÿ îò÷åòíîãî ãîäà, êîòîðûå ïîâëèÿëè íà
ðàçâèòèå áèðæåâîãî ðûíêà ÃÖÁ Êàçàõñòàíà.

19 ìàÿ Áèðæåâûì ñîâåòîì KASE áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå îá îðãàíèçàöèè Ñåê-
òîðà ìåëêèõ ëîòîâ. Ñåêòîð áûë îòêðûò 03 èþëÿ. Âñåãî â 2000 ãîäó â ýòîì ñåê-
òîðå áûëî ïðîâåäåíî 60 ñäåëîê (âñå � ñ åâðîíîòàìè Êàçàõñòàíà) íà ñóììó
$7,4 ìëí íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè äîëãà. Îáúåì ñäåëîê ñîñòàâèë 1,2 ìëðä òåí-
ãå. Ýòî 0,27% îò âñåãî îáîðîòà ÃÖÁ íà KASE, 0,73% � îò âñåãî îáîðîòà â ñåê-
òîðå êóïëè-ïðîäàæè ÃÖÁ íà KASE èëè 1,54%21 îò âñåãî ãîäîâîãî îáúåìà áèð-
æåâûõ ñäåëîê â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè ïî åâðîíîòàì òðåòüåé è ÷åòâåðòîé
ýìèññèé22. Ìèíèìàëüíûé îáúåì îäíîé ñäåëêè ñîñòàâèë 404,6 òûñ. òåíãå, ìàê-
ñèìàëüíûé � 64,5 ìëí òåíãå, ñðåäíèé � 20,0 ìëí. Ñëåäóåò ïðèçíàòü, ÷òî ðîç-
íè÷íûé èíâåñòîð â ÑÌË òàê è íå ïðèøåë ââèäó î÷åíü íèçêîé äîõîäíîñòè åâðî-
íîò è çíà÷èòåëüíûõ òðàíçàêöèîííûõ èçäåðæåê ïðè ðàáîòå â ñåêòîðå.

Ñ 01 èþëÿ ñíèæåíà ñóììà íåóñòîéêè ñ 0,2% äî 0,1% çà íåèñïîëíåíèå îáÿ-
çàòåëüñòâ ïî ñäåëêàì êóïëè-ïðîäàæè ÃÖÁ è ñäåëêàì îòêðûòèÿ ðåïî.

29 èþëÿ âñòóïèëî â ñèëó ïîñòàíîâëåíèå Äèðåêòîðàòà ÍÊÖÁ «Î âíåñåíèè
èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé â ïîñòàíîâëåíèå Äèðåêòîðàòà Íàöèîíàëüíîé êî-
ìèññèè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïî öåííûì áóìàãàì îò 24 èþíÿ 1999 ãîäà
¹352» îò 30 èþíÿ 2000 ãîäà ¹633. Äàííûé àêò óñòàíàâëèâàåò äëÿ ÊÓÏÀ è
ÃÍÏÔ îãðàíè÷åíèÿ ïðè ïðîâåäåíèè ñäåëîê "îáðàòíîãî ðåïî" íà ðûíêå öåí-
íûõ áóìàã Êàçàõñòàíà. Â ÷àñòíîñòè, ñðîê ïðîâåäåíèÿ ñäåëîê "îáðàòíîãî
ðåïî", ñîâåðøàåìûõ ñ ó÷àñòèåì ïåíñèîííûõ àêòèâîâ, áûë îãðàíè÷åí 30 äíÿ-
ìè. Òàêæå ÊÓÏÀ è ÃÍÏÔ çàïðåùåíî ñ ìîìåíòà âñòóïëåíèÿ ïîñòàíîâëåíèÿ â
ñèëó çàêëþ÷àòü ñäåëêè "îáðàòíîãî ðåïî", èñïîëüçóÿ ïåíñèîííûå àêòèâû, ñ
èõ àôôèëèèðîâàííûìè ñòðóêòóðàìè.

13 îêòÿáðÿ Ìèíèñòåðñòâî þñòèöèè Êàçàõñòàíà çàðåãèñòðèðîâàëî ïîñòàíîâ-
ëåíèå ÍÊÖÁ ¹81 «Î âíåñåíèè èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé â ïîñòàíîâëåíèå
Íàöèîíàëüíîé êîìèññèè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïî öåííûì áóìàãàì «Î íîð-
ìàòèâíûõ ïðàâîâûõ àêòàõ ïî âîïðîñàì êîìïàíèé ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííû-
ìè àêòèâàìè» îò 13 àâãóñòà 1998 ãîäà ¹11». Êðîìå äðóãèõ èçìåíåíèé, íå

Ðèñ. 16: Ñðåäíåâçâåøåííàÿ
äîõîäíîñòü âíóòðåííèõ ÃÖÁ íà
ïåðâè÷íîì ðûíêå

Ðèñ. 17: Äèíàìèêà îáúåìà ñäåëîê,
ñòðóêòóðà îáîðîòà è äîëÿ KASE

20 Îáúåì ïåðâè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ ÃÖÁ � ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé � îõàðàêòåðèçîâàí â
ñëåäóþùåì ðàçäåëå îò÷åòà.

21 Íàèáîëåå êîððåêòíûé ñîïîñòàâèìûé ïîêàçàòåëü.
22 Â äàííîì àáçàöå äîëåâàÿ îöåíêà âûïîëíåíà ïî ãðÿçíûì öåíàì, òî åñòü ó÷èòûâàëñÿ ôàêòè÷åñêèé

îáîðîò äåíåã.
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ÌÅÎÊÀÌ-24

ÌÅÎÊÀÌ-36

ÌÅÊÊÀÌ-12

ÌÅÊÊÀÌ-3, 6

Íîò û
Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà

Ñåêòîð áèðæåâîãî ðûíêà ÃÖÁ20

Ðåïî
ìëðä KZT

2,133
2,854

10,448
15,436
17,067
15,925
23,592
56,584
35,152
36,745
49,410

121,307
21,754
24,273
41,540
87,567

280,894
62,9%

Òàá. 14: Îáúåì òîðãîâ ÃÖÁ íà KASE, ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà è äîëÿ áèðæåâîãî ðûíêà

Ìåñÿö
ßíâàðü
Ôåâðàëü
Ìàðò
I êâàðòàë
Àïðåëü
Ìàé
Èþíü
II êâàðòàë
Èþëü
Àâãóñò
Ñåíòÿáðü
III êâàðòàë
Îêòÿáðü
Íîÿáðü
Äåêàáðü
IV êâàðòàë
ÂÑÅÃÎ
Ñòðóêòóðà

ìëí USD
52,4
98,9
73,5

224,8
54,4
91,4
80,0

225,8
58,0
79,7

102,7
240,5
148,8
120,0
199,6
468,4

1 159,5

Êóïëÿ-ïðîäàæà
ìëðä KZT

7,296
13,833
10,389
31,518
7,740

13,002
11,408
32,150
8,282

11,369
14,659
34,311
21,220
17,240
28,901
67,361

165,339
37,15%

ìëí USD
15,3
20,4
73,8

109,5
120,0
111,9
165,4
397,3
246,1
257,7
346,3
850,1
152,5
168,6
286,8
608,0

1 965,0

ìëí USD
67,7

119,3
147,3
334,3
174,4
203,3
245,4
623,1
304,2
337,4
449,1

1 090,6
301,4
288,6
486,4

1 076,4
3 124,4

ÈÒÎÃÎ
ìëðä KZT

9,256
16,643
20,775
46,674
24,801
28,906
34,982
88,689
43,276
48,114
64,069

155,460
42,974
41,513
70,441

154,928
445,750
100,0%

Äîëÿ áèð-
æåâîãî

ðûíêà, %
34,4
55,4
64,0
52,1
77,2
80,1
64,2
72,3
77,6
75,1
79,1
77,4
71,7
66,3
79,1
73,2
65,3
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êàñàþùèõñÿ ðûíêà ÃÖÁ, ïîñòàíîâëåíèåì èçìåíåíû íîðìû äèâåðñèôèêàöèè
èíâåñòèöèé â ïîëüçó ÍÖÁ îðãàíèçàöèé Êàçàõñòàíà ïðè ðàçìåùåíèè ïåíñè-
îííûõ àêòèâîâ íåãîñóäàðñòâåííûõ ÍÏÔ. Â ÷àñòíîñòè, ìèíèìàëüíàÿ ïëàíêà
èíâåñòèöèé â ÃÖÁ áûëà ïîíèæåíà ñ 50 äî 40%, à ìàêñèìàëüíûé ëèìèò ðàç-
ìåùåíèÿ â ÍÖÁ íàîáîðîò óâåëè÷åí ñ 30 äî 40%.

Â öåëîì íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ðûíîê ÃÖÁ íà KASE ñëîæèëñÿ êàê ñ òî÷êè
çðåíèÿ ðàçðàáîòàííîé íîðìàòèâíîé áàçû, ñîçäàííîé èíôðàñòðóêòóðû è ðàñ-
÷åòíîé ñîñòàâëÿþùåé, òàê è ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîñòàâà ó÷àñòíèêîâ. Îá ýòîì,
ïðåæäå âñåãî, ñâèäåòåëüñòâóåò áîëüøîé îáúåì òîðãîâ è âûñîêàÿ äîëÿ áèðæå-
âîãî îáîðîòà ÃÖÁ. Ïîýòîìó â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà áèðæà ðàáîòàëà
çäåñü â îñíîâíîì íàä ðàçâèòèåì íîâûõ íàïðàâëåíèé, êîòîðûå îïèñàíû âûøå.

Ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè

Â òå÷åíèå 2000 ãîäà îïåðàöèè ñ ÃÖÁ íà KASE ïðîâîäèëèñü â äâóõ ñåêòîðàõ
� ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè è ñåêòîðå ðåïî. Â ýòîì ñîñòîèò ïðèíöèïèàëüíîå
îòëè÷èå îò÷åòíîãî ïåðèîäà îò ïðåäûäóùåãî ãîäà. Ñåêòîð ðåïî áûë îòêðûò
íà áèðæå 05 èþëÿ 1999 ãîäà. Òîãäà ó÷àñòíèêàì òîðãîâ áûëà ïðåäîñòàâëåíà
âîçìîæíîñòü íà äîáðîâîëüíîé îñíîâå äåêëàðèðîâàòü â ñåêòîðå ñòàâêè ðåïî
è çàêëþ÷àòü ñäåëêè. Îäíàêî çàïðåò íà ïðîâåäåíèå ïðÿìûõ ñäåëîê ïî ÃÖÁ â
ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè áûë ââåäåí òîëüêî 02 àâãóñòà 1999 ãîäà. Äî ýòîãî
âðåìåíè ñäåëêè "ñêðûòîãî ðåïî" ïî-ïðåæíåìó ïðîâîäèëèñü â ñåêòîðå êóïëè-
ïðîäàæè. Ïî ýòîé ïðè÷èíå êîððåêòíîå ñîïîñòàâëåíèå áèðæåâîãî âòîðè÷íîãî
ðûíêà ÃÖÁ 1999 è 2000 ãîäîâ ïî ðÿäó ïîêàçàòåëåé, êàñàþùèõñÿ ñòðóêòóðû
îáîðîòà è äîõîäíîñòè áóìàã ê ïîãàøåíèþ, íåâîçìîæíî.

Òîðãè ïî ÃÖÁ íà KASE (â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè è ñåêòîðå ðåïî) â 2000 ãîäó
äî 31 ÿíâàðÿ ïðîâîäèëèñü ñ 11:30 äî 18:00 àëìàòèíñêîãî âðåìåíè â ðàìêàõ
åäèíñòâåííîé ñåññèè. Ñ 01 ôåâðàëÿ ñåññèÿ ïðîäëåíà äî 19:30. Âñå áåç èñ-
êëþ÷åíèÿ òîðãè ïðîâåäåíû â ýëåêòðîííîé òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ìåòîäîì
íåïðåðûâíîãî âñòðå÷íîãî àóêöèîíà. Áîëüøèíñòâî ó÷àñòíèêîâ ðàáîòàëî â
ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.

Âñåãî â õîäå òîðãîâ çàêëþ÷åíî 3 750 ñäåëîê23 ñ 1 112 595 657 îáëèãàöèÿìè.
Âñå ñåññèè â ãîäó, à èõ ïðîâåäåíî 251, áûëè ðåçóëüòàòèâíûìè. Îáúåì òîð-
ãîâ çà äåíü âàðüèðîâàë îò 14,6 ìëí òåíãå ($102,3 òûñ.) äî 3 026,7 ìëí òåíãå
($21,2 ìëí) è â ñðåäíåì çà ãîä ñîñòàâèë 658,7 ìëí òåíãå ($4,6 ìëí). Ñðåäíåå
çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà � 13 778,3 ìëí òåíãå èëè $96,6 ìëí.

Ñòðóêòóðà îáîðîòà

Ñòðóêòóðà îáîðîòà â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè ÃÖÁ íà KASE ïðåäñòàâëåíà â
áëîêå ãðàôèêîâ íà Ðèñ. 18. Çäåñü â òå÷åíèå 2000 ãîäà âûäåëÿþòñÿ ñëåäóþ-
ùèå çàêîíîìåðíîñòè.

Ïî èòîãàì 2000 ãîäà íàèáîëåå òîðãóåìûìè íà KASE â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè
îêàçàëèñü åâðîíîòû Êàçàõñòàíà, åñëè ó÷èòûâàòü áóìàãè âñåõ òðåõ ýìèññèé
âìåñòå. Ýòî áûëî äîñòèãíóòî â îñíîâíîì áëàãîäàðÿ çíà÷èòåëüíîìó óâåëè÷å-
íèþ îáúåìà ñäåëîê ñ ýòèìè îáëèãàöèÿìè â ïîñëåäíèå òðè ìåñÿöà ãîäà. Ïðè
áîëåå äåòàëüíîì ðàññìîòðåíèè ëèäèðóþò åâðîíîòû òðåòüåé ýìèññèè (26,0%
îáîðîòà). Íà âòîðîì ìåñòå � ÌÅÊÊÀÌ Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ (25,7% îáîðî-
òà). Òðåòüå ìåñòî (20,6%) ïðèíàäëåæèò åâðîíîòàì ÷åòâåðòîé ýìèññèè, ÷åòâåð-
òîå (11,1%) � ÌÅÊÀÂÌ. Òàêèì îáðàçîì, ñòðóêòóðà îáîðîòà ÃÖÁ íà âòîðè÷íîì
áèðæåâîì ðûíêå âî ìíîãîì çàäàâàëàñü ñòðóêòóðîé ýìèòèðîâàííîãî äîëãà. Ê
êîíöó ãîäà íàìåòèëàñü îò÷åòëèâàÿ òåíäåíöèÿ ðîñòà â îáîðîòå áîëåå "äëèí-
íûõ" êóïîííûõ îáëèãàöèé êàê ñëåäñòâèå âûñîêîé òîðãóåìîñòè åâðîíîò è áûñò-
ðîãî ïàäåíèÿ äîõîäíîñòè ÌÅÊÊÀÌ è íîò Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà (Ðèñ. 16). Ñëå-
äóåò òàêæå îòìåòèòü, ÷òî äîëÿ îáëèãàöèé, äåíîìèíèðîâàííûõ â äîëëàðàõ
ÑØÀ èëè èíäåêñèðîâàííûõ ê äåâàëüâàöèè òåíãå, â îáîðîòå áèðæåâîãî ñåêòîðà
êóïëè-ïðîäàæè âûðîñëà çà ãîä ñ 40,1% â ÿíâàðå äî 76,4% â äåêàáðå 2000
ãîäà. Ïî èòîãàì ãîäà ñóììàðíàÿ äîëÿ ýòèõ ÃÖÁ ñîñòàâèëà 64,4%.

Äîõîäíîñòü è âëèÿþùèå ôàêòîðû

Òðàäèöèîííî îñíîâíûì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ
òîðãóåìûõ íà âòîðè÷íîì ðûíêå ÃÖÁ, ÿâëÿåòñÿ èçìåíåíèå äîõîäíîñòè áóìàã
íà ïåðâè÷íîì ðûíêå. Ýòîò ïîêàçàòåëü îêàçûâàë ðåøàþùåå âîçäåéñòâèå íà

Ðèñ. 18: Ñòðóêòóðà îáîðîòà
ÃÖÁ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè

Ðèñ. 19: Äîõîäíîñòü åâðîíîò
Êàçàõñòàíà (% ãîäîâûõ, ñëåâà) è
îáúåì îïåðàöèé (ìëðä òåíãå, ñïðàâà)

23 Ó÷èòûâàþòñÿ òîëüêî ñäåëêè, ïî êîòîðûì ïðîâåäåíû ðàñ÷åòû.

Ìóíèöèïàëüíûå (USD/KZT) 0,29%
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ñòàâêè ÌÅÊÊÀÌ è íîò Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà (Ðèñ. 16). Äèíàìèêà äîõîäíîñòè
åâðîíîò Êàçàõñòàíà (Ðèñ. 19) ôîðìèðîâàëàñü ïîä âëèÿíèåì âûñîêîãî ñïðî-
ñà íà íèõ ñî ñòîðîíû îòå÷åñòâåííûõ èíâåñòîðîâ. Îáúåì èíâåñòèöèé òîëüêî
ïåíñèîííûõ ôîíäîâ â ýòè îáëèãàöèè çà ãîä óâåëè÷èëñÿ íà 74,2 ìëðä òåíãå.
Äàæå íå ó÷èòûâàÿ ïðèîáðåòåíèÿ åâðîíîò ÷åòâåðòîé ýìèññèè çà ñ÷åò îáìåíà
ÀÂÌÅÊÀÌ, ýòè äàííûå ñâèäåòåëüñòâóþò î ïîñòîÿííîì ñïðîñå íà åâðîíîòû,
áëàãîäàðÿ êîòîðîìó èõ äîõîäíîñòü íåóêëîííî ñíèæàëàñü. Â òî æå âðåìÿ,
âûñîêèé ñïðîñ áûë îáóñëîâëåí ðàñøèðåíèåì äåíåæíîé áàçû è äåôèöèòîì
ôèíàíñîâîãî èíñòðóìåíòàðèÿ íà ðûíêå. Îòíîñèòåëüíàÿ ñòàáèëèçàöèÿ öåí
åâðîíîò âòîðîé è ÷åòâåðòîé ýìèññèé â êîíöå îò÷åòíîãî ãîäà, ñêîðåå âñåãî,
áûëà âûçâàíà ëîêàëüíûì ñíèæåíèåì ñïðîñà íà áóìàãè äàííîãî òèïà â ñâÿçè
ñ ðåñòðóêòóðèçàöèåé ïîðòôåëåé ÍÏÔ ïîñëå ïåðåñìîòðà ÍÊÖÁ â îêòÿáðå
ëèìèòîâ èíâåñòèðîâàíèÿ ïåíñèîííûõ àêòèâîâ.

Äîõîäíîñòü ÌÅÊÀÂÌ íà âòîðè÷íîì ðûíêå (11,1% âñåãî îáîðîòà ñåêòîðà) â
ïåðâîé ïîëîâèíå ãîäà ôîðìèðîâàëàñü â îñíîâíîì ïîä âëèÿíèåì ñêîðîñòè
äåâàëüâàöèè òåíãå, êîòîðàÿ â ýòîì ïåðèîäå áûëà îòíîñèòåëüíî âûñîêîé. Â
ïîñëåäóþùèå ìåñÿöû íà ïåðâîå ìåñòî âûøåë äðóãîé ôàêòîð � íåóêëîííî
ñíèæàþùèéñÿ ñðåäíèé ñðîê îáðàùåíèÿ ÌÅÊÀÂÌ, êîòîðûå óæå íå âûïóñêà-
ëèñü Ìèíèñòåðñòâîì ôèíàíñîâ. Ïîä âîçäåéñòâèåì ëîêàëüíûõ êîíúþíêòóð-
íûõ ôàêòîðîâ ñïðîñ íà ýòè áóìàãè ñóùåñòâåííî âàðüèðîâàë, ÷òî îòðàçèëîñü
â áîëüøîé àìïëèòóäå èçìåíåíèÿ ñòàâîê (Ðèñ. 21).

Àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ è ìîíîïîëèçàöèÿ ðûíêà

Â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè áèðæåâîãî âòîðè÷íîãî ðûíêà
ÃÖÁ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè îêàçàëàñü íàèáîëåå íèçêîé èç âñåõ äðóãèõ
ñåêòîðîâ ðûíêà KASE. Âñåãî â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê ïðèíèìàëî ó÷àñòèå 23
êîìïàíèè: áàíêè, áðîêåðñêî-äèëåðñêèå êîìïàíèè, ÃÍÏÔ, ÊÓÏÀ. Ñòåïåíü ìî-
íîïîëèçàöèè îöåíèâàëàñü áèðæåé ïî ñóììàðíîé áðóòòî-ïîçèöèè íà òîðãàõ
êàæäîãî òðåéäåðà è âûðàæàëàñü â ïðîöåíòàõ îò îáùåãî îáúåìà ñäåëîê â
ñåêòîðå. Íà äîëþ íàèáîëåå àêòèâíîãî òðåéäåðà ïðèøëîñü 14,2% îò âñåãî
îáúåìà ñäåëîê. Äâà ó÷àñòíèêà êîíòðîëèðîâàëè 26,4%; òðè � 37,6%; ïÿòü �
53,0%. Ïîëíàÿ êàðòèíà ïðåäñòàâëåíà íà Ðèñ. 22.

Ñåêòîð ðåïî

Êàê óæå îòìå÷àëîñü âûøå, ýòîò ñåêòîð áèðæåâîãî ðûíêà áûë îòêðûò 05
èþëÿ 1999 ãîäà. Îäíàêî çàïðåò íà ïðîâåäåíèå ïðÿìûõ ñäåëîê ïî ÃÖÁ â ñåê-
òîðå êóïëè-ïðîäàæè áûë ââåäåí òîëüêî 02 àâãóñòà 1999 ãîäà. Äî ýòîãî âðå-
ìåíè ñäåëêè "ñêðûòîãî ðåïî" ïî-ïðåæíåìó íåðåäêî ïðîâîäèëèñü òðåéäåðà-
ìè íå íà ñïåöèàëèçèðîâàííîé ïëîùàäêå. Ðåçóëüòàòû 2000 ãîäà ïîçâîëÿþò
óòâåðæäàòü, ÷òî â îò÷åòíîì ãîäó âïåðâûå â èñòîðèè ôèíàíñîâîãî ðûíêà Êà-
çàõñòàíà óäàëîñü äîñòàòî÷íî "÷èñòî" îòäåëèòü ñîáñòâåííî âòîðè÷íûé ðûíîê
ÃÖÁ îò ðûíêà ðåïî. Â ðåçóëüòàòå Êàçàõñòàí ïîëó÷èë äâà âàæíûõ èíäèêàòîðà
ôèíàíñîâîãî ðûíêà: äîñòîâåðíóþ äîõîäíîñòü ÃÖÁ ê ïîãàøåíèþ â ñåêòîðå
êóïëè-ïðîäàæè è äèíàìèêó ñòàâîê ðåïî, õàðàêòåðèçóþùóþ êðàòêîñðî÷íóþ
ëèêâèäíîñòü áàíêîâ âòîðîãî óðîâíÿ.

Âñåãî â 2000 ãîäó íà KASE áûëî ïðîâåäåíî 3 696 ðåïî-ñäåëîê ñ
1 077 485 465 îáëèãàöèÿìè íà îáùóþ ñóììó 280,9 ìëðä òåíãå èëè 1 965,0
ìëí äîëëàðîâ ÑØÀ24. Â ïðèâåäåííûå ïîêàçàòåëè âõîäÿò 1 864 ñäåëêè
571 368 621 áóìàã ïî îòêðûòèþ ðåïî íà ñóììó 145,9 ìëðä òåíãå è 1 832
ñäåëêè 506 116 844 áóìàã ïî çàêðûòèþ ðåïî íà ñóììó 135,0 ìëðä òåíãå.
Îáúåì ñäåëîê çà äåíü âàðüèðîâàë îò 11,0 ìëí òåíãå äî 6,1 ìëðä òåíãå è â
ñðåäíåì ñîñòàâèë 1,216 ìëðä òåíãå. Ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà â
ñåêòîðå � 23 407,9 ìëí òåíãå. Äàííûå ïî ìåñÿöàì ïðåäñòàâëåíû íà Ðèñ. 23.

Ñðîêè îòðûòîãî íà ïëîùàäêå ðåïî âàðüèðîâàëè îò 1 äî 92 äíåé. Íàèáîëåå
ïîïóëÿðíûìè áûëè îïåðàöèè íà ñóòêè (34,1% îò âñåãî îáúåìà ñäåëîê îò-
êðûòèÿ ðåïî), òðè äíÿ (12,9%)25, øåñòü äíåé (5,8%), 14 äíåé (5,6%). Ñðåäíèé
è ñðåäíåâçâåøåííûé ñðîê îòêðûòîãî ðåïî â ïîìåñÿ÷íîé ãðóïïèðîâêå îòðà-
æåí íà Ðèñ. 23.

Â êà÷åñòâå îáúåêòà ðåïî òðåéäåðû èñïîëüçîâàëè â îò÷åòíîì ïåðèîäå ðàç-
ëè÷íûå ÃÖÁ. Îñíîâíîé îáúåì ñäåëîê çàêëþ÷åí ñ îáëèãàöèÿìè Ìèíèñòåð-

Ðèñ. 20: Äîõîäíîñòü ÃÖÁ â KZT (%
ãîäîâûõ) äî 365 äí., ñðåäíèé ñðîê
îáðàùåíèÿ (äíåé) è îáúåì îïåðàöèé

24 Îöåíêà ýêâèâàëåíòà âûïîëíåíà ïî òåêóùåìó êóðñó îáñëóæèâàíèÿ êàæäîãî òèïà îáëèãàöèé,
êîòîðûé äåéñòâîâàë íà äàòó çàêëþ÷åíèÿ êàæäîé ñäåëêè.

25 Â îñíîâíîì ýòî � òîæå îäíîäíåâíîå ðåïî ñ ïÿòíèöû äî ïîíåäåëüíèêà.

Ðèñ. 21: Äîõîäíîñòü ÌÅÊÀÂÌ è
îáúåì îïåðàöèé

Ðèñ. 22: Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
ðûíêà ÃÖÁ íà KASE â ñåêòîðå
êóïëè-ïðîäàæè

Ðèñ. 23: Îáúåì îïåðàöèé (ñëåâà,
ìëðä òåíãå) è ñðåäíèé ñðîê ðåïî
(ñïðàâà, äí.)
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ñòâà ôèíàíñîâ, äåíîìèíèðîâàííûì â òåíãå (54,7% îò îáùåãî îáîðîòà â ñåê-
òîðå). Íåñêîëüêî ìåíüøåé ïîïóëÿðíîñòü ïîëüçîâàëèñü èíäåêñèðîâàííûå ê
äåâàëüâàöèè ÌÅÊÀÂÌ è ÀÂÌÅÊÀÌ (28,6%). Íîòû Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà è
åâðîíîòû èñïîëüçîâàëèñü íå÷àñòî (8,3% è 8,5% ñîîòâåòñòâåííî).

Îñíîâíàÿ ìàññà ñäåëîê ðåïî áûëà îòêðûòà ó÷àñòíèêàìè íà ïëîùàäêå â òåí-
ãå. Îáúåì èíäåêñèðîâàííûõ ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ îïå-
ðàöèé íå ïðåâûñèë â 2000 ãîäó 0,9% îò ñóììàðíîãî îáîðîòà â ñåêòîðå.

Ðåçóëüòàòû àíàëèçà ïàðàìåòðîâ áèðæåâûõ ðåïî-îïåðàöèé ïîêàçûâàþò, ÷òî
äèíàìèêà ñòàâîê è îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ äåíåã â ñåêòîðå â îñíîâíîì îïðåäåëÿ-
ëèñü îáúåìîì ñâîáîäíûõ ñðåäñòâ íà êîðñ÷åòàõ áàíêîâ âòîðîãî óðîâíÿ. Ðîñò
îáúåìà ïðèâëå÷åíèÿ êîðîòêèõ äåíåã ïðîèñõîäèë â äâóõ ñëó÷àÿõ: ïðè îñòðîì
äåôèöèòå ñâîáîäíûõ ñðåäñòâ, êîãäà áàíêè àêòèâíî çàíèìàëè äåíüãè (â îñíîâ-
íîì ó ÊÓÏÀ è ÃÍÏÔ) ïîä çàëîã ÃÖÁ, à òàêæå ïðè èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè, êîã-
äà ïðèâëåêàòü äåøåâûå äåíüãè ñòàíîâèëîñü âûãîäíî äëÿ ðàáîòû íà âàëþò-
íîì ðûíêå. Ïîýòîìó äèíàìèêà ñòàâîê ñàìîãî êîðîòêîãî ðåïî, ðàâíî êàê è
îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ, ñ óñïåõîì ìîæíî áûëî èñïîëüçîâàòü äëÿ êðàòêîñðî÷íîãî
ïðîãíîçèðîâàíèÿ íà âàëþòíîì ðûíêå. Â ÷àñòíîñòè, íà Ðèñ. 24 õîðîøî âèäíî,
÷òî ñíèæåíèå ñòàâîê äî êðèòè÷åñêè íèçêèõ óðîâíåé âñåãäà ïðèâîäèëî ê óâåëè-
÷åíèþ îáúåìà ðåïî-îïåðàöèé è âûçûâàëî áûñòðûé ðîñò êóðñà äîëëàðà.

Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè áèðæåâîãî ðûíêà ðåïî-îïåðàöèé ïî ÃÖÁ îêàçàëàñü
äîâîëüíî âûñîêîé. Âñåãî â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê ðåïî ïðèíèìàëî ó÷àñòèå 22
êîìïàíèè: áàíêè, áðîêåðñêî-äèëåðñêèå êîìïàíèè, ÃÍÏÔ, ÊÓÏÀ. Ñòåïåíü ìî-
íîïîëèçàöèè îöåíèâàëàñü áèðæåé ïî ñóììàðíîé áðóòòî-ïîçèöèè íà òîðãàõ
êàæäîãî òðåéäåðà è âûðàæàëàñü â ïðîöåíòàõ îò îáùåãî îáúåìà ñäåëîê â
ñåêòîðå. Íà äîëþ íàèáîëåå àêòèâíîãî òðåéäåðà ïðèøëîñü 22,3% îò âñåãî
îáúåìà ñäåëîê. Äâà ó÷àñòíèêà êîíòðîëèðîâàëè 39,9%; òðè � 51,6%; ïÿòü �
66,0%. Ïîëíàÿ êàðòèíà ïðåäñòàâëåíà íà Ðèñ. 25.

Ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû ïî ÃÖÁ

Âñå ðàñ÷åòû ïî ñäåëêàì ñ ÃÖÁ íà KASE â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ãîäà ïðîâîäè-
ëèñü ïî ñõåìå "Ò+0". Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ðàñ÷åòû ïî öåííûì áóìàãàì è äåíü-
ãàì ïðîèçâîäÿòñÿ â äåíü çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè. Èñïîëíåíèå ñäåëîê ïî òàêîé
ñõåìå îñóùåñòâëÿþòñÿ èñêëþ÷èòåëüíî ÷åðåç ÖÄ â ïîðÿäêå, óñòàíîâëåííîì
åãî âíóòðåííèìè íîðìàòèâíûìè äîêóìåíòàìè. Ðàñ÷åòû â äåíüãàõ ïî ñõåìå
"Ò+0" îñóùåñòâëÿþòñÿ òîëüêî ÷åðåç êîððåñïîíäåíòñêèå ñ÷åòà ó÷àñòíèêîâ
òîðãîâ, îòêðûòûå â Íàöèîíàëüíîì Áàíêå Êàçàõñòàíà. Ó÷àñòíèêè òîðãîâ, êî-
òîðûå íå èìåþò ñîáñòâåííûõ êîððåñïîíäåíòñêèõ ñ÷åòîâ â Íàöèîíàëüíîì
Áàíêå, ïðîâîäèëè ðàñ÷åòû ÷åðåç êîððåñïîíäåíòñêèå ñ÷åòà èëè òðåòüèõ ëèö,
èìåþùèõ ñ÷åòà â Íàöèîíàëüíîì Áàíêå.

Îáùàÿ ïîñëåäîâàòåëüíîñòü ðàñ÷åòîâ ñëåäóþùàÿ.

1. Òîðãîâàÿ ñèñòåìà KASE ðåãèñòðèðóåò ñäåëêó.

2. Åñëè ñäåëêà çàêëþ÷åíà ïî ñ÷åòó ó÷àñòíèêà ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ, ñâå-
äåíèÿ î íåé íàïðàâëÿþòñÿ ê íåìó äëÿ ïîäòâåðæäåíèÿ äåòàëåé ñäåëêè.

3. Ïîñëå çàêëþ÷åíèÿ è ïîäòâåðæäåíèÿ ñäåëêè òîðãîâàÿ ñèñòåìà KASE
ôîðìèðóåò ñîîáùåíèå â ôîðìàòå S.W.I.F.T. è íàïðàâëÿåò åãî â ÖÄ.

4. ÖÄ áëîêèðóåò öåííûå áóìàãè íà ñ÷åòå ïðîäàâöà è îñóùåñòâëÿåò ñïèñà-
íèå äåíåã íà åãî ñ÷åò ñî ñ÷åòà ïîêóïàòåëÿ. Åñëè öåííûå áóìàãè, ÿâëÿþ-
ùèåñÿ îáúåêòîì ñäåëêè, îòñóòñòâóþò íà ñ÷åòå ïðîäàâöà èëè äåíüãè â
íåîáõîäèìîì îáúåìå îòñóòñòâóþò íà ñ÷åòå ïîêóïàòåëÿ, òðàíçàêöèÿ îò-
êëîíÿåòñÿ è òîðãîâîé ñèñòåìå KASE íàïðàâëÿåòñÿ ñîîòâåòñòâóþùåå
óâåäîìëåíèå î íåâîçìîæíîñòè ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ.

5. Åñëè òðàíçàêöèÿ ïî ñïèñàíèþ äåíåã ïðîâîäèòñÿ óñïåøíî, ÖÄ ïåðåâîäèò
öåííûå áóìàãè ñî ñ÷åòà ïðîäàâöà íà ñ÷åò ïîêóïàòåëÿ è ïîñûëàåò ïîä-
òâåðæäåíèå áèðæå.

Âñÿ ïðîöåäóðà îò ìîìåíòà çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè íà áèðæå äî ìîìåíòà åå èñ-
ïîëíåíèÿ çàíèìàåò îò 10 äî 20 ìèíóò.

Ðèñ. 24: Äèíàìèêà êóðñà äîëëàðà
ÑØÀ ê òåíãå (ñïðàâà), ñòàâêè
îäíîäíåâíîãî ðåïî (ñëåâà) è
îáúåìà ïðèâëå÷åíèÿ

Ðèñ. 25: Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
ðûíêà ÃÖÁ íà KASE â ñåêòîðå ðåïî
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ÐÛÍÎÊ ÌÓÍÈÖÈÏÀËÜÍÛÕ
ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ

Â òå÷åíèå 2000 ãîäà KASE ïðîäîëæèëà ðàáîòó â íàïðàâëåíèè ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèÿ íîðìàòèâíîé áàçû, ðåãëàìåíòèðóþùåé ïðàâèëà äîïóñêà íà òîðãè
áèðæè öåííûõ áóìàã ìåñòíûõ èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ. Îñíîâû ðûíêà áûëè
çàëîæåíû â 1999 ãîäó â âèäå äâóõ íîðìàòèâíûõ äîêóìåíòîâ: «Ïðàâèëà äî-
ïóñêà ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã ê îáðàùåíèþ íà áèðæå» è «Ïðàâèëà
ïðîâåäåíèÿ àóêöèîíîâ ïî ïåðâè÷íîìó ðàçìåùåíèþ öåííûõ áóìàã», óòâåðæ-
äåííûå 21.06.99 íà Îáùåì ñîáðàíèè ÷ëåíîâ KASE è ïîñòàíîâëåíèåì Äè-
ðåêòîðàòà ÍÊÖÁ îò 29.06.99 ãîäà ¹358.

Ñ 15 àâãóñòà 2000 ãîäà íà KASE âñòóïèë â ñèëó íîâûé íîðìàòèâíûé äîêó-
ìåíò � «Îáÿçàííîñòè è ïðàâà ÷ëåíîâ KASE êàòåãîðèè "Ê", èìåþùèõ ñòàòóñ
ìàðêåò-ìåéêåðà îáëèãàöèé ìåñòíûõ èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ». Ýòîò äîêó-
ìåíò áûë ñîñòàâëåí è óòâåðæäåí â ñîîòâåòñòâèè ñ «Ïðàâèëàìè äåÿòåëüíîñ-
òè ìàðêåò-ìåéêåðîâ», äåéñòâóþùèìè íà áèðæå, è ðåãëàìåíòèðîâàë äåÿ-
òåëüíîñòü íà KASE ìàðêåò-ìåéêåðîâ ìóíèöèïàëüíûõ öåííûõ áóìàã.

Â ñåíòÿáðå áèðæà âíîâü âîçâðàùàåòñÿ ê íîðìàòèâíîé áàçå äàííîãî ñåêòîðà
ðûíêà è ñ 25.09.00 ââîäèò â äåéñòâèå íîâóþ ðåäàêöèþ ïðàâèë äîïóñêà ÃÖÁ ê
îáðàùåíèþ íà KASE. Èçìåíåíèÿ, êðîìå ðåäàêöèîííûõ ïîïðàâîê, íàïðàâëå-
íû â îñíîâíîì íà äåòàëèçàöèþ è ðàñøèðåíèå òðåáîâàíèé, êîòîðûå
ïðåäúÿâëÿþòñÿ áèðæåé ê ýìèòåíòàì îáëèãàöèé ìåñòíûõ èñïîëíèòåëüíûõ
îðãàíîâ. Ðàñøèðåí ïåðå÷åíü òðåáîâàíèé ïî ðàñêðûòèþ ôèíàíñîâîé èíôîð-
ìàöèè ýìèòåíòîâ êàê ïðè ïðîõîæäåíèè ïðîöåäóðû äîïóñêà ê òîðãàì, òàê è âî
âðåìÿ îáðàùåíèÿ öåííûõ áóìàã íà áèðæå, ââåäåíî îáÿçàòåëüíîå íàëè÷èå
ìàðêåò-ìåéêåðà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé íà KASE, óñòàíîâëåí îáÿçàòåëü-
íûé ëèñòèíãîâûé ñáîð. Êðîìå ýòîãî, ñ 25 ñåíòÿáðÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èç-
ìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ â «Ïðàâèëà ïðîâåäåíèÿ àóêöèîíîâ ïî ïåðâè÷íîìó
ðàçìåùåíèþ öåííûõ áóìàã». Íîâûå ïðàâèëà êàñàëèñü âñåõ ÃÖÁ, çà èñêëþ-
÷åíèåì âûïóùåííûõ Ïðàâèòåëüñòâîì è Íàöèîíàëüíûì áàíêîì Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí. À òàê êàê íà áèðæå ðàçìåùàëèñü òîëüêî ÃÖÁ èñïîëíèòåëüíûõ
îðãàíîâ âëàñòè, ôàêòè÷åñêè íîâûå ïðàâèëà îòíîñèëèñü ê ýòèì îáëèãàöèÿì.
Èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ â îñíîâíîì êàñàëèñü ïîëíîìî÷èé àãåíòà ïî ðàçìå-
ùåíèþ ÃÖÁ, åñëè îí âûñòóïàåò íîìèíàëüíûì äåðæàòåëåì ýòèõ öåííûõ áó-
ìàã, à òàêæå � óòî÷íåíèé â äîêóìåíòîîáîðîòå, ñâÿçàííîì ñ ïðîâåäåíèåì
àóêöèîíîâ, è äèñöèïëèíû çà÷èñëåíèÿ ó÷àñòíèêàìè àóêöèîíà äåíåã çà ïðèîá-
ðåòåííûå ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè îáëèãàöèè.

Ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì, â 2000 ãîäó äàííûé ñåêòîð áèðæåâîãî
ðûíêà ðàçâèâàëñÿ ìåíåå àêòèâíî. Ëèøü îäèí èñïîëíèòåëüíûé îðãàí âëàñòè
� àêèìàò Àòûðàóñêîé îáëàñòè � ïðîÿâèë èíòåðåñ ê âûïóñêó ñâîèõ äîëãîâûõ
îáÿçàòåëüñòâ. Îñòàëüíûå ìóíèöèïàëüíûå îðãàíû ëèáî îáñëóæèâàëè óæå
âûïóùåííûå öåííûå áóìàãè, ëèáî òîëüêî ðàññìàòðèâàëè âîçìîæíîñòü ïðè-
âëå÷åíèÿ äåíåã íà ðûíêå Êàçàõñòàíà. Íà íà÷àëî 2000 ãîäà â îáðàùåíèè íà-
õîäèëèñü îáëèãàöèè òðåõ èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ âëàñòè:

±±±±± äèñêîíòíûå îáëèãàöèè Ìàíãèñòàóñêîé îáëàñòè (ÍÈÍ � KZ71B2807A05,
êîä KASE � MGU012.001; îáúåì âûïóñêà � ýêâèâàëåíò $3 468,1 òûñ.;
28.07.99 - 28.07.00; äîõîäíîñòü ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè � 14,71% ãî-
äîâûõ);

±±±±± äèñêîíòíûå îáëèãàöèè Àëìàòû (KZ71K2512A00, ALU012.001; $3 270,6
òûñ.; 24.12.99 - 25.12.00; 13,00% ãîäîâûõ);

±±±±± êóïîííûå îáëèãàöèè Àñòàíû (KZ71L2612A08, ASU.012 001; $1 085,3 òûñ.;
27.12.99 - 26.12.00; ïîëóãîäîâîé êóïîí 13,00% ãîäîâûõ).

Âñå îáëèãàöèè ÿâëÿëèñü èíäåêñèðîâàííûìè ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå ê
äîëëàðó ÑØÀ, òàê êàê èìåëè íîìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü $100 è îáñëóæèâàëèñü
â òåíãå ïî òåêóùåìó êóðñó.

Â òå÷åíèå ãîäà îáÿçàòåëüñòâà ïî âñåì âûïóñêàì ñâîåâðåìåííî è â ïîëíîì
îáúåìå èñïîëíåíû ýìèòåíòàìè, âêëþ÷àÿ âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ è ïîãà-
øåíèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. Ñóäÿ ïî çàÿâëåíèÿì ïðåäñòàâèòåëåé èñïîë-
íèòåëüíûõ îðãàíîâ âëàñòè, è àêèìàò Ìàíãèñòàóñêîé îáëàñòè, è àêèìàò Àëìà-
òû ïëàíèðîâàëè â 2000 ãîäó íîâûå çàèìñòâîâàíèÿ íà áîëåå êðóïíûå ñóììû
(Ìàíãèñòàó � íà $5 ìëí, Àëìàòû � íà 1 ìëðä òåíãå) è íà áîëåå äëèòåëüíûé
ñðîê. Îäíàêî ýìèññèè îñóùåñòâëåíû íå áûëè.
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Àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ îáëèãàöèé Àòûðàóñêîé îáëàñòè áûë ïðîâåäåí â
òîðãîâîé ñèñòåìå KASE 07 èþëÿ 2000 ãîäà. Îáëèãàöèè áûëè äîïóùåíû ê
îáðàùåíèþ íà áèðæå ðåøåíèåì Áèðæåâîãî ñîâåòà 29 èþíÿ. Ïîñòàíîâëåíè-
åì Äèðåêòîðàòà ÍÊÖÁ 05 èþëÿ èõ áûëî ðàçðåøåíî ïðèîáðåòàòü ÊÓÏÀ è
ÃÍÏÔ çà ñ÷åò ïåíñèîííûõ àêòèâîâ. Â òàáëèöå è äèàãðàììàõ ïðèâîäÿòñÿ õà-
ðàêòåðèñòèêà âûïóñêà è îñíîâíûå ïàðàìåòðû ðàçìåùåíèÿ.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â ñèëó íåçíà÷èòåëüíîãî îáúåìà ýìèññèè ìóíèöè-
ïàëüíûå öåííûå áóìàãè çàíèìàþò íåáîëüøóþ äîëþ â ñòðóêòóðå ãîñóäàð-
ñòâåííîãî äîëãà Êàçàõñòàíà27. Íà íà÷àëî 2000 ãîäà îíà ñîñòàâëÿëà 0,55% îò
âñåãî ýìèòèðîâàííîãî äîëãà, à ê êîíöó ãîäà ñíèçèëàñü äî 0,25%.

Âòîðè÷íûé ðûíîê ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé â 2000 ãîäó áûë î÷åíü óçêèì.
Âñåãî íà KASE ïî äàííûì öåííûì áóìàãàì áûëî çàêëþ÷åíî 28 ñäåëîê ñ 36
580 îáëèãàöèé íà îáùóþ ñóììó 483,4 ìëí òåíãå, ÷òî ñîñòàâëÿåò ëèøü 0,108%
îò âñåãî îáîðîòà ÃÖÁ íà KASE. ×åòûðå ñäåëêè (24 780 îáëèãàöèé) íà ñóììó
323,4 ìëí òåíãå ïðîâåäåíû ïî îáëèãàöèÿì Àëìàòû, 24 ñäåëêè (11 800 îáëèãà-
öèé) íà ñóììó 160,0 ìëí òåíãå � ïî îáëèãàöèÿì Ìàíãèñòàóñêîé îáëàñòè.

Ñîáûòèÿ îò÷åòíîãî ãîäà ïîçâîëÿþò ïðîãíîçèðîâàòü â 2001 ãîäó ñóùåñòâåí-
íîå ðàñøèðåíèå ðûíêà ìóíèöèïàëüíîãî äîëãà, òàê êàê ðÿä èñïîëíèòåëüíûõ
îðãàíîâ íà÷àëè ðàáîòó â íàïðàâëåíèè ïîëó÷åíèÿ êðåäèòíûõ ðåéòèíãîâ îò
âåäóùèõ àãåíòñòâ ìèðà. Òàê â íîÿáðå 2000 ãîäà Àòûðàóñêàÿ îáëàñòü îáúÿ-
âèëà òåíäåð ïî îïðåäåëåíèþ ôèíàíñîâîãî êîíñóëüòàíòà äëÿ íîâîãî çàèì-
ñòâîâàíèÿ, à òàêæå êîíêóðñ ïî âûáîðó ìåæäóíàðîäíîãî ðåéòèíãîâîãî àãåíò-
ñòâà äëÿ ïðèñâîåíèÿ îáëàñòè êðåäèòíîãî ðåéòèíãà. Â äåêàáðå 2000 ãîäà
àãåíòñòâî Fitch IBCA ñîîáùèëî, ÷òî ïðèñâîèëî ðåéòèíã "ÂÂ-" Ìàíãèñòàóñêîé
îáëàñòè äëÿ äîëãîñðî÷íûõ çàèìñòâîâàíèé â èíîñòðàííîé è ìåñòíîé âàëþòå.
Ïðîãíîç ðåéòèíãà � ñòàáèëüíûé.

26 Ïî îôèöèàëüíîìó êóðñó òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ, óñòàíîâëåííîìó Íàöèîíàëüíûì Áàíêîì
Êàçàõñòàíà íà 09.07.01.

27 Ìóíèöèïàëüíûå öåííûå áóìàãè â Êàçàõñòàíå èìåþò ñòàòóñ ãîñóäàðñòâåííûõ, à Ìèíèñòåðñòâî
ôèíàíñîâ óñòàíàâëèâàåò äëÿ êàæäîãî îðãàíà èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè êâîòû çàèìñòâîâàíèÿ.

Ýìèòåíò:

Òèï öåííîé áóìàãè:

ÍÈÍ:

Êîä KASE:

Íîìèíàë:

Äàòà ýìèññèè:

Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:

Äàòà ïîãàøåíèÿ:

Ñðîê îáðàùåíèÿ:

Òèï êóïîíà:

Äàòû êóïîííûõ âûïëàò:

Ðàçìåùåíî:

Îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ:

Îáúåì ïîãàøåíèÿ:

Äîõîäíîñòü îòñå÷åíèÿ:

Óñòàíîâëåííàÿ
êóïîííàÿ ñòàâêà:

Öåëü çàèìñòâîâàíèÿ:

Èñïîëíèòåëüíûé îðãàí âëàñòè (àêèìàò)
Àòûðàóñêîé îáëàñòè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí

êóïîííàÿ îáëèãàöèÿ, èíäåêñèðîâàííàÿ
ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ

KZ7041007A10

ARU012.001

100,00 äîëëàðîâ ÑØÀ

29.06.2000

10.07.2000

10.07.2001

364 äíÿ

Ïîëóãîäîâîé

10.01.01, 10.07.01

45 550 îáëèãàöèé

649 998 500,00 òåíãå

ýêâèâàëåíò 4 555 000 äîëëàðîâ ÑØÀ26

10,99% ãîäîâûõ

10,99% ãîäîâûõ

ðåêîíñòðóêöèÿ è ðåìîíò
àâòîìîáèëüíûõ äîðîã â  Àòûðàó

Ôèíàíñîâûé àãåíò ýìèòåíòà -
ÇÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà»

KAZAKHSTAN LEGAL GROUP
Þðèäè÷åñêàÿ ýêñïåðòèçà ïðîåêòà

Ôèíàíñîâûé êîíñóëüòàíò ýìèòåíòà
ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñåðâèñ» (Àëìàòû)

Îáëèãàöèè Àòûðàóñêîé îáëàñòè

 

Ñïðîñ
$6,585
ìëí

ÊÓÏÀ
33,4%

ÊÓÏÀ
63,4%

Ðåçóëüòàò
àóêöèîíà

$4,555
ìëí

ÊÓÏÀ
61,5%

ÊÓÏÀ
37,3%

Áðîêåðû
0,5%

Êëèåí.
áàíêîâ
2,7%

Áðîêåðû
0,4%

Êëèåí.
áàíêîâ
0,8%



Îò÷åò KASE çà 2000 ãîä 31

ÂÀËÞÒÍÛÉ ÐÛÍÎÊ

Ðàçâèòèå âàëþòíîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà â 2000 ãîäó õàðàêòåðèçîâàëîñü â îñ-
íîâíîì ïîëîæèòåëüíûìè òåíäåíöèÿìè. Ïî ïðåäâàðèòåëüíîé îöåíêå ÂÂÏ Êà-
çàõñòàíà âûðîñ çà ãîä íà 9,6% ïî ñðàâíåíèþ ñ 1999 ãîäîì è ñîñòàâèë 2,596
òðèëëèîíà òåíãå. Ýòî ñòàâèò Êàçàõñòàí â ÷èñëî ëèäåðîâ ñðåäè ñòðàí ÑÍÃ ïî
ïîêàçàòåëÿì ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Ñîãëàñíî äàííûì Íàöèîíàëüíîãî Áàí-
êà, ïî èòîãàì ïîñëåäíèõ ïÿòè ëåò ïî ðÿäó ïîêàçàòåëåé (ñðåäíèå ðàçìåðû çàð-
ïëàòû, ïåíñèè, ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ) Êàçàõñòàí âûøåë íà ëó÷øèå ïîçèöèè
ñðåäè ñòðàí ÑÍÃ, à ïî òàêèì ïîêàçàòåëÿì, êàê äåâàëüâàöèÿ è èíôëÿöèÿ íà-
êîïëåííûì èòîãîì çà ïÿòü ëåò ðåñïóáëèêà íàõîäèòñÿ â îäíîì ðÿäó ñ Ïîëüøåé
è Âåíãðèåé. Íîìèíàëüíûé îáìåííûé êóðñ òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ ïî ñðàâíåíèþ
ñ íàöèîíàëüíûìè âàëþòàìè äðóãèõ ñòðàí ÑÍÃ ñîõðàíÿëñÿ â òå÷åíèå ãîäà îò-
íîñèòåëüíî ñòàáèëüíûì. Ïî èòîãàì ãîäà òåíãå äåâàëüâèðîâàë, ñóäÿ ïî èçìå-
íåíèþ ñðåäíåâçâåøåííîãî áèðæåâîãî êóðñà òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ, ëèøü íà
5,2% (â ïðåäûäóùåì ãîäó � íà 64,6%). Ñðåäíåâçâåøåííûé ðûíî÷íûé áèðæå-
âîé êóðñ äîëëàðà â 2000 ãîäó ñîñòàâèë 142,52 òåíãå çà åäèíèöó (äëÿ 1999 ãîäà
� 126,59). Ïðè ýòîì èíôëÿöèÿ çà ãîä ñíèçèëàñü ïî÷òè âäâîå: ñ 17,8% äî 9,8%.

Ðàçâèòèå âàëþòíîãî ðûíêà â îò÷åòíîì ïåðèîäå îïðåäåëÿëîñü â îñíîâíîì
ïîëîæèòåëüíûì ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà ñòðàíû (Ðèñ. 26). Ñàëüäî ïëàòåæ-
íîãî áàëàíñà Êàçàõñòàíà ïî ñ÷åòó òåêóùèõ îïåðàöèé â 2000 ãîäó ñîñòàâèëî
$1,073 ìëðä èëè 5,9% ê ÂÂÏ ïî ñðàâíåíèþ ñ îòðèöàòåëüíûì ñàëüäî â ðàç-
ìåðå $233,3 ìëí â 1999 ãîäó. Ñëîæèâøàÿñÿ ñèòóàöèÿ âî ìíîãîì áûëà ñëåä-
ñòâèåì áëàãîïðèÿòíîé êîíúþíêòóðû ìèðîâûõ ñûðüåâûõ ðûíêîâ â îòíîøåíèè
ãëàâíûõ êîìïîíåíòîâ êàçàõñòàíñêîãî ýêñïîðòà. À ïåðåõîä ê ðåæèìó ñâîáîä-
íî ïëàâàþùåãî îáìåííîãî êóðñà òåíãå â àïðåëå 1999 ãîäà ïîçâîëèë ýôôåê-
òèâíî ðåàëèçîâàòü ýòó êîíúþíêòóðó, ïîâûñèâ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü êàçàõ-
ñòàíñêîãî ñûðüÿ íà ìèðîâîì ðûíêå.

Äåéñòâèå óêàçàííîãî ôàêòîðà ïðåäîïðåäåëèëî áîëüøîé îáúåì ïîñòóïëåíèÿ
íà òåððèòîðèþ Êàçàõñòàíà â 2000 ãîäó èíîñòðàííîé âàëþòû è, ïðåæäå âñå-
ãî, äîëëàðà ÑØÀ. Îáúåìíîå ïðåäëîæåíèå ýòîé âàëþòû íà KASE è âíå áèð-
æè ïðåäïðèÿòèÿìè-ýêñïîðòåðàìè, ñ îäíîé ñòîðîíû, ðàáîòàëî â íàïðàâëåíèè
ñòàáèëèçàöèè êóðñà òåíãå ê îñíîâíîé ðåçåðâíîé âàëþòå ìèðà, à ñ äðóãîé �
ïîçâîëèëî Íàöèîíàëüíîìó Áàíêó óâåëè÷èòü çà ãîä ÷èñòûå çîëîòîâàëþòíûå
ðåçåðâû íà $573,1 ìëí (íà 37,7%) äî $2 093,9 ìëí è ñïîñîáñòâîâàëî ðîñòó
äåíåæíîé ìàññû. Ïîñëåäíÿÿ óâåëè÷èëàñü â 2000 ãîäó íà 45,9% äî 399,5
ìëðä òåíãå. Äåíåæíàÿ áàçà ïðè ýòîì âûðîñëà íà 7,2 ìëðä òåíãå (5,7%) äî
134,0 ìëðä (Ðèñ. 27). Áëàãîïðèÿòíûå òåíäåíöèè â ýêîíîìèêå ïîçâîëèëè Íà-
öèîíàëüíîìó Áàíêó â ìàå 2000 ãîäà äîñðî÷íî ïîãàñèòü âñå ñâîè îáÿçàòåëü-
ñòâà ïåðåä Ìåæäóíàðîäíûì âàëþòíûì ôîíäîì íà ñóììó $397,2 ìëí.

Íåìàëîâàæíóþ ðîëü äëÿ âàëþòíîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà ñûãðàëî è ñîõðàíå-
íèå ñòàáèëüíîãî êóðñà ðîññèéñêîãî ðóáëÿ.

Íèæå ïðèâîäÿòñÿ âàæíåéøèå ñîáûòèÿ îò÷åòíîãî ãîäà, êîòîðûå ïîâëèÿëè íà
ðàçâèòèå áèðæåâîãî âàëþòíîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà.

Ñ 01 ÿíâàðÿ ââåäåí â äåéñòâèå íîâûé íîðìàòèâíûé äîêóìåíò KASE: «Ñïåöè-
ôèêàöèÿ ñòàòóñà ìàðêåò-ìåéêåðà äîëëàðà ÑØÀ» (ïðèëîæåíèå ê äîêóìåíòó
«Ïðàâèëà äåÿòåëüíîñòè ìàðêåò-ìåéêåðîâ»). Áëàãîäàðÿ ýòîìó â òå÷åíèå âñåãî
âðåìåíè äîïîëíèòåëüíîé (äíåâíîé) ñåññèè KASE ñòàëî âîçìîæíûì êóïèòü
èëè ïðîäàòü äîëëàðû íà áèðæå ïî ðûíî÷íîé öåíå, òàê êàê â îáÿçàííîñòè ìàð-
êåò-ìåéêåðà âõîäèò íåïðåðûâíàÿ ïîääåðæêà â òîðãîâîé ñèñòåìå îáÿçàòåëü-
íûõ êîòèðîâîê íà ïðîäàæó è ïîêóïêó USD â îáúåìå íå ìåíåå $300 òûñ.

11 ÿíâàðÿ íà KASE íà÷àë ðàáîòàòü ïåðâûé ìàðêåò-ìåéêåð äîëëàðà ÑØÀ -
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì».

Ñ 01 ôåâðàëÿ ñíèæåí ÷ëåíñêèé âçíîñ äëÿ ìàðêåò-ìåéêåðîâ èíîñòðàííûõ
âàëþò íà KASE äî ýêâèâàëåíòà â òåíãå 500 äîëëàðîâ ÑØÀ.

Ñ 01 ïî 29 ôåâðàëÿ â ïîðÿäêå ýêñïåðèìåíòà ïðèíÿòî ðåøåíèå íå âçèìàòü
áèðæåâîé êîìèññèîííûé ñáîð ñ ÷ëåíîâ áèðæè êàòåãîðèè "B", óïëàòèâøèõ åæå-
ìåñÿ÷íûé ÷ëåíñêèé âçíîñ â ðàçìåðå ýêâèâàëåíòà â òåíãå 750 äîëëàðîâ ÑØÀ,
âíå çàâèñèìîñòè îò îáúåìà çàêëþ÷åííûõ íà áèðæå ñäåëîê ñ èíîñòðàííûìè
âàëþòàìè. Ýêñïåðèìåíò ïîçâîëèë íà òðàäèöèîííî âÿëîì è ïðåèìóùåñòâåííî
âíåáèðæåâîì âàëþòíîì ðûíêå ôåâðàëÿ óâåëè÷èòü äîëþ ñîïîñòàâèìûõ áèð-
æåâûõ îïåðàöèé ïî èíîñòðàííûì âàëþòàì äî 27,9% ñ 24,4% â ÿíâàðå.

Ðèñ. 26: Ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà
Êàçàõñòàíà â 2000 ãîäó

Ðèñ. 27: Äèíàìèêà îñíîâíûõ
äåíåæíûõ àãðåãàòîâ è ÇÂÐ
Íàöáàíêà â 2000 ãîäó
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Ñ 01 ìàðòà ââåäåíà íîâàÿ ñèñòåìà îïëàòû áèðæåâûõ ñáîðîâ çà ó÷àñòèå â
òîðãàõ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè. ×ëåíû áèðæè ïîëó÷àþò âîçìîæíîñòü âûá-
ðàòü îäèí èç äâóõ âàðèàíòîâ îïëàòû. Ïåðâûé ïîäðàçóìåâàåò îïëàòó åæåìå-
ñÿ÷íîãî ÷ëåíñêîãî âçíîñà, ýêâèâàëåíòíîãî 750 äîëëàðàì ÑØÀ. ×ëåíû áèð-
æè, óïëà÷èâàþùèå ÷ëåíñêèé âçíîñ â äàííîì ðàçìåðå, ïîëó÷àþò ïðàâî îñó-
ùåñòâëÿòü ñäåëêè ñ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè â ýêâèâàëåíòå 1,5 ìèëëèîíîâ
äîëëàðîâ ÑØÀ è ìåíåå (ñóììàðíàÿ ìåñÿ÷íàÿ îòêðûòàÿ ïîçèöèÿ) áåç óïëàòû
êîìèññèîííîãî ñáîðà. Íà ñóììàðíóþ ìåñÿ÷íóþ íåòòî-ïîçèöèþ ÷ëåíîâ áèð-
æè, êîòîðàÿ ïðåâûøàåò ýêâèâàëåíò 1,5 ìèëëèîíîâ äîëëàðîâ ÑØÀ, íà÷èñëÿ-
åòñÿ êîìèññèîííûé ñáîð ïî ðàíåå äåéñòâóþùåé ìåòîäèêå. Âòîðîé âàðèàíò:
åæåìåñÿ÷íûé ÷ëåíñêèé âçíîñ 1 000 äîëëàðîâ ÑØÀ, òîðãîâëÿ áåç îïëàòû
êîìèññèîííîãî ñáîðà áèðæè. Ââåäåíèå ýòîé ñèñòåìû ïîçâîëèëà óâåëè÷èòü
äîëþ ñîïîñòàâèìûõ áèðæåâûõ îïåðàöèé ïî èíîñòðàííûì âàëþòàì â ìàðòå
äî 36,2% ïî ñðàâíåíèþ ñ 27,9% â ôåâðàëå è 24,4% â ÿíâàðå (Ðèñ. 31).

15 ìàðòà óòâåðæäåíû ïðàâèëà ðåàëèçàöèè öåííûõ áóìàã, çàáëîêèðîâàííûõ
â ïîëüçó áèðæè åå ÷ëåíàìè äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä íåé.
Áëàãîäàðÿ ýòîìó âî âòîðîì êâàðòàëå 2000 ãîäà ïðîäàâöàìè èíîñòðàííîé
âàëþòû äëÿ ïîêðûòèÿ ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ â èíâàëþòå ñòàë èñïîëüçîâàòüñÿ
ìåòîä áëîêèðîâêè ÃÖÁ â ÖÄ.

Ñ 15 àïðåëÿ ñíèæåí íà 50% ðàçìåð ëèìèòà íà ïðîäàæó äîëëàðîâ ÑØÀ íà
KASE áàíêàìè, íå ïåðåøåäøèì íà ìåòîä ñðî÷íîé ïîñòàâêè ïðè ïðîâåäåíèè
ðàñ÷åòîâ ïî èòîãàì òîðãîâ. Ìåðà ïðåäïðèíÿòà äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ ó÷àñòíè-
êîâ òîðãîâ ê ïåðåõîäó íà ìåòîä ñðî÷íîé ïîñòàâêè. Ñ 01 èþëÿ ëèìèòû áûëè
ñíèæåíû åùå íà 50%, à ñ 01 àâãóñòà 2000 ãîäà áàíêè-ó÷àñòíèêè òîðãîâ, íå
ïåðåøåäøèå íà ìåòîä ñðî÷íîé ïîñòàâêè, áûëè ïåðåâåäåíû íà ìåòîä ëèìè-
òèðîâàííîé ïðîäàæè, ïðè êîòîðîì ó÷àñòíèê òîðãîâ îáåñïå÷èâàåò çà÷èñëå-
íèå ïðîäàííîé èì èíîñòðàííîé âàëþòû áåç îãðàíè÷åíèÿ âðåìåíè èñïîëíå-
íèÿ ïëàòåæà â ïîëüçó KASE, íî íå ïîçäíåå äíÿ çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè. Â ðå-
çóëüòàòå ïðèíÿòûõ ìåð íà êîíåö 2000 ãîäà ìåòîä ñðî÷íîé ïîñòàâêè äëÿ îñó-
ùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ ïî èòîãàì òîðãîâ èíîñòðàííîé âàëþòîé íà áèðæå èñ-
ïîëüçîâàëè 24 áàíêà.

16 èþíÿ ðåøåíèåì Êîìèòåòà Áèðæåâîãî ñîâåòà KASE ïî âàëþòíîìó ðûíêó
óòâåðæäåí íîâûé íîðìàòèâíûé äîêóìåíò KASE: «Ñïåöèôèêàöèÿ ñòàòóñà
ìàðêåò-ìåéêåðà ðóáëÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè» (ïðèëîæåíèå ê äîêóìåíòó
«Ïðàâèëà äåÿòåëüíîñòè ìàðêåò-ìåéêåðîâ»). Ðåøåíèå ïðèíÿòî â ðàìêàõ ïîä-
ãîòîâêè âîçîáíîâëåíèÿ òîðãîâ íà KASE ðóáëåì Ðîññèè. Ñîãëàñíî óòâåðæ-
äåííîé ñïåöèôèêàöèè, â òå÷åíèå âñåãî âðåìåíè äîïîëíèòåëüíîé (äíåâíîé)
ñåññèè KASE ìàðêåò-ìåéêåð äîëæåí íåïðåðûâíî ïîääåðæèâàòü â òîðãîâîé
ñèñòåìå îáÿçàòåëüíûå êîòèðîâêè íà ïðîäàæó è ïîêóïêó RUR â îáúåìå íå
ìåíåå 3,0 ìëí. Äîãîâîð ñ ïåðâûì ìàðêåò-ìåéêåðîì ðóáëÿ íà KASE � ÎÀÎ
«Áàíê ÒóðàíÀëåì» � çàêëþ÷åí 23 ñåíòÿáðÿ. 06 îêòÿáðÿ çàêëþ÷åí àíàëîãè÷-
íûé äîãîâîð ñ ÎÀÎ «ÁÀÍÊ �ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ�».

20 îêòÿáðÿ íà KASE âîçîáíîâëåíû28 òîðãè ðóáëåì Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.
Òîðãè îòêðûòû ðàñ÷åòàìè TOD (â äåíü çàêëþ÷åíèÿ ñäåëîê, ïîñòàâêà âàëþòû
ïðîòèâ ïëàòåæà) â ðàìêàõ äîïîëíèòåëüíîé (äíåâíîé) ñåññèè KASE.

ÒÎÐÃÈ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÌÈ ÂÀËÞÒÀÌÈ

Â 2000 ãîäó íà KASE â ñåêòîðå èíîñòðàííûõ âàëþò òîðãîâàëèñü: äîëëàð
ÑØÀ (ðàñ÷åòû TOD, TOM, SPOT), ìàðêà ÔÐÃ (TOD, TOM), åâðî (TOD, TOM)
è ðóáëü Ðîññèè (TOD). Åæåäíåâíî ïðîâîäèëèñü òðè ñåññèè: óòðåííÿÿ (îñíîâ-
íàÿ � TOD), äíåâíàÿ (äîïîëíèòåëüíàÿ � TOD) è âå÷åðíÿÿ (TOM, SPOT).
Åñëè â ãîñóäàðñòâàõ, ÷üè âàëþòû òîðãîâàëèñü íà KASE, áûëè ïðàçäíè÷íûå
äíè, òî òîðãè ýòèìè âàëþòàìè íà îñíîâíîé è äîïîëíèòåëüíîé ñåññèÿõ áèðæè
âåëèñü ðàñ÷åòàìè TOM.

Òîðãè DEM è EUR ðàñ÷åòàìè TOM áûëè îòêðûòû íà KASE â ðàìêàõ âå÷åð-
íåé ñåññèè 25 ôåâðàëÿ 2000 ãîäà. Ñ 20 îêòÿáðÿ ýòè òîðãè áûëè ïðèîñòàíîâ-
ëåíû â ñâÿçè ñ ïîëíûì îòñóòñòâèåì èíòåðåñà òðåéäåðîâ ê äàííûì ôèíàíñî-
âûì èíñòðóìåíòàì (çà âñå âðåìÿ òîðãîâ íå áûëî ïîäàíî íè îäíîé çàÿâêè).
Êàê óêàçûâàëîñü â ïðåäûäóùåì ðàçäåëå, òîðãè ðóáëåì Ðîññèè áûëè âîçîá-

Ðèñ. 28: Ïîêàçàòåëè áèðæåâîãî
ðûíêà äîëëàðà ÑØÀ

Ðèñ. 29: Ïîêàçàòåëè áèðæåâîãî
ðûíêà ìàðêè ÔÐÃ

28 Â Êàçàõñòàíå óæå ñóùåñòâîâàë îðãàíèçîâàííûé ðûíîê ðóáëÿ. Òîðãè ïðîâîäèëèñü âïëîòü äî
05.07.96. Îäíàêî â ñâÿçè ñ áàíêðîòñòâîì Òâåðüóíèâåðñàëáàíêà è íåâûïîëíåíèåì èì
îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä KASE è åå ÷ëåíàìè òîðãè áûëè ïðèîñòàíîâëåíû.
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íîâëåíû íà KASE â ðàìêàõ äîïîëíèòåëüíîé ñåññèè 20 îêòÿáðÿ 2000 ãîäà
ïîñëå áîëåå ÷åì ÷åòûðåõëåòíåãî ïåðåðûâà.

Âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ òîðãè èíîñòðàííûìè âàëþòàìè ïðîâåäåíû â ýëåêòðîí-
íîé òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ìåòîäîì íåïðåðûâíîãî âñòðå÷íîãî àóêöèîíà.
Áîëüøèíñòâî ó÷àñòíèêîâ ðàáîòàëî â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.

Âñåãî çà 2000 ãîä ïî èíîñòðàííûì âàëþòàì ïðîâåäåíî 750 (252)29 òîðãîâûõ
ñåññèé. Íàèáîëåå ðåçóëüòàòèâíûìè òðàäèöèîííî ÿâëÿëèñü óòðåííèå (îñíîâ-
íûå) òîðãè äîëëàðîì ÑØÀ � íà âñåõ ñåññèÿõ áûëè çàêëþ÷åíû ñäåëêè. Îäíà-
êî è äíåâíàÿ ñåññèÿ â òå÷åíèå ãîäà ïîñòåïåííî çàâîåâûâàëà ïîïóëÿðíîñòü
ó òðåéäåðîâ (Ðèñ. 30). Íà÷èíàÿ ñ àïðåëÿ îáúåì äîïîëíèòåëüíûõ òîðãîâ íå-
ðåäêî áûë ñîèçìåðèì ñ îáúåìîì îñíîâíîé ñåññèè, à èíîãäà è ïðåâûøàë
åãî. Ðàçâèòèå äíåâíîãî ðûíêà âî ìíîãîì áûëî îáóñëîâëåíî ïîÿâëåíèåì íà
KASE â íà÷àëå ãîäà ìàðêåò-ìåéêåðà äîëëàðà ÑØÀ, ôóíêöèè êîòîðîãî âû-
ïîëíÿåò ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì». Íåñìîòðÿ íà âñå ïðåèìóùåñòâà ñòàòóñà
ìàðêåò-ìåéêåðà äîëëàðà íà KASE, â 2000 ãîäó ñïèñîê ìàðêåò-ìåéêåðîâ ýòîé
âàëþòû íà áèðæå òàê è íå ðàñøèðèëñÿ.

Îò÷åòíûé ãîä ïîêàçàë, ÷òî ïðîâîäèìûå íà áèðæå òîðãè ðàñ÷åòàìè TOM è
SPOT ïîêà ìàëî èíòåðåñóþò áàíêè, äàæå åñëè ðå÷ü èäåò î íàèáîëåå òîðãóå-
ìîé âàëþòå � äîëëàðå ÑØÀ (Òàá. 15). Îñíîâíîé îáúåì îïåðàöèé ðàñ÷åòàìè
TOM ($35,9 ìëí èëè 2,1% îò âñåãî îáîðîòà äîëëàðà íà KASE ðàñ÷åòàìè
TOM)30 ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñäåëêè óòðåííåé è äíåâíîé ñåññèé â ïðàçäíè÷-
íûå äëÿ ÑØÀ äíè. Â àìåðèêàíñêèå áóäíè íà ñïåöèàëüíî âûäåëåííîé KASE
âå÷åðíåé ñåññèè ïî USD_TOM çàêëþ÷åíà âñåãî 31 ñäåëêà íà îáùóþ ñóììó
$7,15 ìëí (0,41% îò âñåãî îáîðîòà USD è 16,6% îò âñåãî îáîðîòà
USD_TOM). Ðåçóëüòàòèâíûìè çäåñü áûëè 13 ñåññèé, ïðîâåäåííûå â îñíîâ-
íîì â ôåâðàëå è ìàðòå. Ñóììàðíûé îáúåì 12 ñäåëîê ðàñ÷åòàìè SPOT (âñå
îíè çàêëþ÷åíû â ðàìêàõ âå÷åðíåé ñåññèè â ôåâðàëå è ìàðòå) íå ïðåâûñèë
$4,0 ìëí, ÷òî ñîñòàâëÿåò 0,23% îò âñåãî áèðæåâîãî îáîðîòà äîëëàðà ÑØÀ.
Ðåçóëüòàòèâíûìè îêàçàëèñü ëèøü 10 òîðãîâ. Âî âòîðîé ïîëîâèíå 2000 ãîäà
çà ðåäêèì èñêëþ÷åíèåì òðåéäåðû îãðàíè÷èâàëèñü âå÷åðîì âÿëûì êîòèðî-
âàíèåì USD_TOM è USD_SPOT, êîòîðîå íå âñåãäà âûãëÿäåëî ðåïðåçåíòà-
òèâíûì è õàðàêòåðèçîâàëîñü î÷åíü øèðîêèìè ñïðýäàìè.

Âñåãî ïî äîëëàðó ÑØÀ ðàçëè÷íûìè ðàñ÷åòàìè òîðãîâîé ñèñòåìîé áèðæè
îòðàáîòàíî 21 828 (37 492) ñäåëîê, ïî DEM � 56 (438), ïî EUR � 33 (139) è
ïî RUR � 5. Â óòðåííèõ òîðãàõ îäíîâðåìåííî ïðèíèìàëî ó÷àñòèå îò 12 (9)
äî 24 (29) òðåéäåðîâ. Ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì êîëè÷åñòâî ó÷àñò-
íèêîâ íåñêîëüêî ñíèçèëàñü, òàê êàê â ñðåäíåì íà êàæäîé óòðåííåé ñåññèè
ðàáîòàëî 18 òðåéäåðîâ. Â 1999 ãîäó � 20.

Äåòàëüíûå äàííûå ïî îáúåìàì òîðãîâ èíîñòðàííîé âàëþòîé íà KASE ïðè-
âîäÿòñÿ â òàáëèöå (Òàá. 16). Äëÿ ñðàâíåíèÿ îáúåì áèðæåâûõ îïåðàöèé ñ
èíîñòðàííîé âàëþòîé â 1999 ãîäó ñîñòàâèë31 $2 124 845,2 òûñ., â 1998 ãîäó �

Ðèñ. 30: Îáúåì òîðãîâ è ÷èñëî
ó÷àñòíèêîâ

29 Çäåñü è äàëåå â ðàçäåëàõ ýòîé ãëàâû â ñêîáêàõ ïðèâîäèòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü 1999
ãîäà.

30 Âñåãî îáúåì ñäåëîê ïî USD_TOM â 2000 ãîäó ñîñòàâèë $43,1 ìëí èëè 2,5% îò áèðæåâîãî
îáîðîòà äîëëàðà ÑØÀ.

31 Ïðèâîäèòñÿ äîëëàðîâûé ýêâèâàëåíò.

Òàá. 15: Ðàñ÷åòíàÿ ñòðóêòóðà
îáîðîòà USD íà KASE â %
îò îáúåìà òîðãîâ

Ìåñÿö
ßíâàðü
Ôåâðàëü
Ìàðò
Àïðåëü
Ìàé
Èþíü
Èþëü
Àâãóñò
Ñåíòÿáðü
Îêòÿáðü
Íîÿáðü
Äåêàáðü
Èòîãî

TOD
100,0
86,3
97,8
99,8

100,0
100,0
100,0
100,0
99,9
96,4
98,1
92,0
97,3

TOM
0

12,0
1,0
0,2

0
0
0
0

0,1
3,6
1,9
8,0
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SPOT
0
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ñåññèè (ñïðàâà)

Îáúåì òîðãîâ, òûñ. åäèíèö
RUR

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

4 300
7 100

11 400
11 400

Ìåñÿö
ßíâàðü
Ôåâðàëü
Ìàðò
I êâàðòàë
Àïðåëü
Ìàé
Èþíü
II êâàðòàë
Èþëü
Àâãóñò
Ñåíòÿáðü
III êâàðòàë
Îêòÿáðü
Íîÿáðü
Äåêàáðü
IV êâàðòàë
Èòîãî çà 2000 ã.

USD
84 120

127 370
142 275
353 765
134 910
127 195
139 860
401 965
137 060
186 230
173 500
496 790
109 110
137 950
242 035
489 095

1 741 615

DEM
95
55
85

235
275
45
10

330
225
85
60

370
40
0

25
65

1 000

EUR
0

210
395
605
265
45
10

320
20
0
0

20
0
0
0
0

945

Îáúåì òîðãîâ,
òûñ. òåíãå

11 704 821,0
17 852 357,4
20 181 668,3
49 738 846,6
19 244 973,5
18 107 898,5
19 951 740,5
57 304 612,5
19 589 498,9
26 562 805,4
24 760 191,8
70 912 496,1
15 558 787,6
19 883 918,0
35 124 749,7
70 567 455,3

248 523 410,3

ê 1999
-57 099,0

+111 502,6
+60 393,0

+114 796,6
-36 593,1
-85 521,2
-67 966,3

-190 080,6
-66 107,2
-58 858,7

-112 225,3
-237 191,1
-141 288,4
-95 707,3
168 046,0
-68 949,7

-381 424,8

Ýêâèâàëåíò îáîðîòà, òûñ. USD
2000

84 169,2
127 607,6
142 698,0
354 474,8
135 305,6
127 257,3
139 874,3
402 437,2
137 184,3
186 266,3
173 526,0
496 976,5
109 127,9
138 104,3
242 299,6
489 531,8

1 743 420,4

Òàá. 16: Îáúåì òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè íà KASE
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$1 312 930,1 òûñ., â 1997 ãîäó � $1 115 341,8 òûñ., â 1996 ãîäó � $1 314 637,0
òûñ., â 1995 ãîäó � $2 017 096,0 òûñ. è â 1994 ãîäó � $1 215 314,0 òûñ.

Âàëþòíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà

Ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé â âàëþòíîé ñòðóêòóðå îáîðîòà çà îò÷åòíûé ïåðè-
îä íå ïðîèçîøëî. Äåôîðìàöèÿ ñòðóêòóðû øëà â íàïðàâëåíèè äàëüíåéøåé
åå "äîëëàðèçàöèè" íåñìîòðÿ íà âîçîáíîâëåíèå òîðãîâ ðîññèéñêèì ðóáëåì.
Ïðè îöåíêå ñòðóêòóðû â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå 99,90% (99,63%) âñåãî îáúå-
ìà áèðæåâûõ ñäåëîê ïðèõîäèòñÿ íà äîëëàð ÑØÀ; 0,03% (0,20%) � íà ìàðêó
ÔÐÃ; 0,05% (0,17%) � íà åâðî è 0,02% (0%) � íà ðîññèéñêèé ðóáëü. Òàêèì
îáðàçîì, äëÿ îò÷åòíîãî ãîäà õàðàêòåðíî çíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå òîðãóåìîñ-
òè íà áèðæåâîì ðûíêå åâðîïåéñêèõ âàëþò.

Ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà

Â 2000 ãîäó äîëÿ áèðæåâîãî îáîðîòà èíîñòðàííîé âàëþòû ïî ñîïîñòàâèìûì
îïåðàöèÿì íà ðûíêå Êàçàõñòàíà âàðüèðîâàëà îò 24,4% (ÿíâàðü) äî 40,9%
(èþëü). Â ñðåäíåì çà ãîä çíà÷åíèå ïîêàçàòåëÿ ñîîòâåòñòâóåò 33,08%. Ïî îñ-
íîâíîé âàëþòå � äîëëàðó ÑØÀ � 33,26%. Â 1999 ãîäó â óñëîâèÿõ äåéñòâèÿ
òðåáîâàíèÿ îáÿçàòåëüíîé ïðîäàæè ïîëîâèíû âàëþòíîé âûðó÷êè îò ýêñïîðòà
òîâàðîâ, ðàáîò è óñëóã (ñ 05.04.99 ïî 15.11.99) äîëÿ áèðæè ñîîòâåòñòâåííî
îöåíèâàëàñü â 49,81% è 50,84%.

Ïðè ïîëó÷åíèè ïðèâåäåííûõ ïîêàçàòåëåé ó÷èòûâàëîñü, ÷òî íà áèðæå ìîãóò
âåñòè îïåðàöèè òîëüêî áàíêè-ðåçèäåíòû Êàçàõñòàíà. Ñëåäîâàòåëüíî, ñîïîñ-
òàâëåíèå áèðæåâîãî îáîðîòà êîððåêòíî òîëüêî ñ îáúåìàìè âíåáèðæåâûõ
ñäåëîê, çàêëþ÷åííûõ áàíêàìè-ðåçèäåíòàìè ìåæäó ñîáîé. Ïðè ñîïîñòàâëå-
íèè áèðæåâîãî è âíåáèðæåâîãî îáîðîòà ó÷èòûâàëîñü òàêæå, ÷òî â îò÷åòíîñ-
òè KASE â êà÷åñòâå îáúåìà òîðãîâ ôèãóðèðóåò ñóììà âñåõ çàêëþ÷åííûõ
äâóõñòîðîííèõ ñäåëîê. Ïîýòîìó ïðè ñîïîñòàâëåíèè ïî âíåáèðæåâîìó ñåêòî-
ðó óñòàíàâëèâàëîñü ñðåäíåå ìåæäó îáúåìîì ïîêóïêè è ïðîäàæè, ëèáî çíà-
÷åíèå áèðæåâîãî ïîêàçàòåëÿ óäâàèâàëîñü. Âñå ñîïîñòàâëåíèå âûïîëíåíî
ïî ýêâèâàëåíòó îáúåìà ñäåëîê, âûðàæåííîìó â òåíãå è ðàññ÷èòàííîìó ïî
ðåàëüíîìó êóðñó êàæäîé ïðîâåäåííîé îïåðàöèè.

Ðåçóëüòàòû àíàëèçà ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà èçìåíåíèå äîëè áèðæåâûõ
îïåðàöèé, ïîêàçûâàþò, ÷òî äåéñòâèÿ áèðæè â íàïðàâëåíèè îïòèìèçàöèè êî-
ìèññèîííûõ è ÷ëåíñêèõ ïëàòåæåé îêàçàëè ñóùåñòâåííîå, íî íå ðåøàþùåå
âîçäåéñòâèå íà ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ â 2000 ãîäó (Ðèñ. 31). Êîìï-
ëåêñ ìåð, ïðåäïðèíÿòûõ KASE â ýòîì íàïðàâëåíèè, ïîçâîëèë ïîäíÿòü äîëþ
îðãàíèçîâàííîé ñîñòàâëÿþùåé ðûíêà ñ 24,4% â ÿíâàðå äî 38,9% â àïðåëå.
Îäíàêî â äàëüíåéøåì äîëÿ ñíèçèëàñü, è ÷àñòü îáîðîòà èíîñòðàííîé âàëþ-
òû óøëà ñ áèðæåâîé ïëîùàäêè. Óâåëè÷åíèå äîëè áèðæè íà ðûíêå âî âòîðîé
ïîëîâèíå ãîäà áûëî îáóñëîâëåíî êîíúþíêòóðíûìè ôàêòîðàìè.

Â öåëîì íóæíî îòìåòèòü, ÷òî îáúåì áèðæåâûõ òîðãîâ äîâîëüíî ñëàáî êîð-
ðåëèðîâàë ñ èçìåíåíèåì îáùåãî îáúåìà âàëþòíîãî ðûíêà ñòðàíû. Îñíîâ-
íàÿ ïðè÷èíà êðîåòñÿ â çíà÷èòåëüíîì ïîëîæèòåëüíîì ñàëüäî òåêóùåãî ñ÷åòà
ïëàòåæíîãî áàëàíñà Êàçàõñòàíà. Ñóììû ðàñ÷åòîâ ñ áàíêàìè-íåðåçèäåíòàìè
Êàçàõñòàíà ïî ìåðå ðîñòà îáúåìîâ ýêñïîðòà è èìïîðòà (Ðèñ. 26) ïîñòåïåííî
è íåïðåðûâíî óâåëè÷èâàëèñü (Ðèñ. 31), ÷òî ïðè áîëåå ïîñòîÿííîì áèðæåâîì
îáîðîòå ìåæäó ðåçèäåíòàìè ïðèâîäèëî ê îáùåìó ñíèæåíèþ äîëè áèðæè íà
âñåì âàëþòíîì ðûíêå ðåñïóáëèêè. Âåñü îáúåì íàöèîíàëüíîãî ìåæáàíêîâñ-
êîãî âàëþòíîãî ðûíêà ñòðàíû â 2000 ãîäó îöåíèâàåòñÿ KASE â $7 501,0 ìëí,
â òîì ÷èñëå: íà KASE � $1 743,4 ìëí, âíå áèðæè ìåæäó áàíêàìè-ðåçèäåíòà-
ìè � $3 532,7 ìëí, âíå áèðæè ñ íåðåçèäåíòàìè Êàçàõñòàíà � $2 224,9 ìëí.

Ìîíîïîëèçàöèÿ ðûíêà

Ìîíîïîëèçàöèÿ áèðæåâîãî ñåêòîðà âàëþòíîãî ðûíêà â 2000 ãîäó íåñêîëüêî
âûðîñëà îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî ïåðèîäà. Âî ìíîãîì ýòî ñâÿçàíî ñ ïî-
ÿâëåíèåì íà KASE ìàðêåò-ìåéêåðà äîëëàðà ÑØÀ, ïîëüçóþùåãîñÿ ëüãîòàìè
ïî êîìèññèîííîìó è ÷ëåíñêîìó ñáîðàì. Äîëÿ ñàìîãî àêòèâíîãî (ñóäÿ ïî
îáúåìó ñîâåðøåííûõ îïåðàöèé) áàíêà âòîðîãî óðîâíÿ â áðóòòî-îáúåìå òîð-
ãîâ USD ñîñòàâèëà 19,3% (15,4%), ÷åòûðåõ � 51,1% (48,1%), âîñüìè � 75,1%
(75,5%), îäèííàäöàòè � 86,7% (85,8%), ïÿòíàäöàòè � 93,4% (92,7%). Ïðè
ýòîì â òå÷åíèå ãîäà â òîðãàõ ïðèíèìàëè ó÷àñòèå 29 (32) áàíêîâ.

Ðèñ. 31: Ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà
âàëþòíîãî ðûíêà è äîëÿ KASE

Ðèñ. 32: Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
áèðæåâîãî ðûíêà USD (% îò
ñóììàðíîé áðóòòî-ïîçèöèè)
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Èç ïðèâåäåííûõ äàííûõ ñëåäóåò, ÷òî, êàê è ðàíåå, êîíúþíêòóðó áèðæåâîãî âà-
ëþòíîãî ðûíêà îïðåäåëÿëè âñåãî 6-8 ó÷àñòíèêîâ. Ïðèíöèïèàëüíûõ èçìåíåíèé
çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà â ñòåïåíè ìîíîïîëèçàöèè ðûíêà íå íàáëþäàåòñÿ.

ÐÀÑ×ÅÒÍÛÅ ÏÐÎÖÅÄÓÐÛ
ÏÎ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÌ ÂÀËÞÒÀÌ

Â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà âñå ðàñ÷åòû ïî ïðîâåäåííûì íà áèðæå îïåðà-
öèÿì ñ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè âûïîëíÿëèñü Ðàñ÷åòíîé ïàëàòîé KASE. Äå-
ÿòåëüíîñòü ïîäðàçäåëåíèÿ ðåãëàìåíòèðîâàëàñü íîðìàòèâíûìè äîêóìåíòà-
ìè KASE «Ïðàâèëà îñóùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ ïî èòîãàì òîðãîâ èíîñòðàííû-
ìè âàëþòàìè», «Ïðàâèëà áèðæåâîé òîðãîâëè è ðàñ÷åòîâ ïî ñðî÷íûì êîí-
òðàêòàì», à òàêæå äðóãèìè íîðìàòèâíûìè àêòàìè. Ðàñ÷åòû â êàçàõñòàíñêèõ
òåíãå è èíîñòðàííûõ âàëþòàõ ïî èòîãàì áèðæåâûõ òîðãîâ èíîñòðàííûìè âà-
ëþòàìè ïðîèçâîäèëèñü ïîñðåäñòâîì ïëàòåæåé â îïëàòó íåòòî-îáÿçàòåëüñòâ,
îïðåäåëÿåìûõ êàê ðåçóëüòàò êëèðèíãà âñòðå÷íûõ òðåáîâàíèé è îáÿçà-
òåëüñòâ ïî çàêëþ÷åííûì ñäåëêàì.

Ðàñ÷åòû â êàçàõñòàíñêèõ òåíãå

Ðàñ÷åòû â òåíãå ïðîâîäèëèñü ÷åðåç êîððåñïîíäåíòñêèé ñ÷åò KASE â Óïðàâ-
ëåíèè ïëàòåæíûõ ñèñòåì Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí â
ìåæáàíêîâñêîé ñèñòåìå ïåðåâîäà äåíåã ïîñðåäñòâîì ïëàòåæíîé ñèñòåìû
Ðåñïóáëèêàíñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ «Êàçàõñòàíñêèé Öåíòð
Ìåæáàíêîâñêèõ Ðàñ÷åòîâ» (Àëìàòû). Ðàñ÷åòû îñóùåñòâëÿëèñü â ðåæèìå
ðåàëüíîãî âðåìåíè.

Ðàñ÷åòû â èíîñòðàííûõ âàëþòàõ

Â 2000 ãîäó ó÷àñòíèêè òîðãîâ îñóùåñòâëÿëè ïëàòåæè â èíîñòðàííûõ âàëþ-
òàõ â îïëàòó ñâîèõ íåòòî-îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä áèðæåé äâóìÿ ìåòîäàìè:

±±±±±   ìåòîäîì ñðî÷íîé ïîñòàâêè, ïðè êîòîðîì ó÷àñòíèê òîðãîâ îáÿçàí îáåñïå-
÷èòü çà÷èñëåíèå ïðîäàííîé èì èíîñòðàííîé âàëþòû íà êîððåñïîíäåíòñ-
êèå ñ÷åòà áèðæè íå ïîçäíåå 16:30 ÷àñîâ àëìàòèíñêîãî âðåìåíè;

±±±±± ìåòîäîì ëèìèòèðîâàííîé ïðîäàæè, ïðè êîòîðîì ó÷àñòíèê òîðãîâ îáåñ-
ïå÷èâàåò çà÷èñëåíèå ïðîäàííîé èì èíîñòðàííîé âàëþòû áåç îãðàíè÷å-
íèÿ âðåìåíè èñïîëíåíèÿ ïëàòåæà â ïîëüçó KASE, íî íå ïîçäíåå äíÿ çàê-
ëþ÷åíèÿ ñäåëêè.

Ñ 01 àâãóñòà 2000 ãîäà äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ ïî äîëëàðàì ÑØÀ èñ-
ïîëüçîâàëñÿ â îñíîâíîì ìåòîä ñðî÷íîé ïîñòàâêè. Áàíêè, íå ðàáîòàþùèå â
ýòîì ðåæèìå, äîïóñêàëèñü ê ó÷àñòèþ â òîðãàõ òîëüêî íà óñëîâèÿõ ïðåäâàðè-
òåëüíîé ïîñòàâêè ïðîäàâàåìîé èíîñòðàííîé âàëþòû íà êîððåñïîíäåíòñêèå
ñ÷åòà áèðæè. Âñåãî íà êîíåö îò÷åòíîãî ïåðèîäà ìåòîä ñðî÷íîé ïîñòàâêè äëÿ
îñóùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ èñïîëüçîâàëè 24 áàíêà-ó÷àñòíèêà.

Âî âòîðîì êâàðòàëå 2000 ãîäà ïðîäàâöàìè äëÿ ïîêðûòèÿ ñâîèõ îáÿçà-
òåëüñòâ â èíîñòðàííîé âàëþòå ñòàë èñïîëüçîâàòüñÿ ìåòîä áëîêèðîâêè ãîñó-
äàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã â ÖÄ (äàííàÿ ñõåìà áëîêèðîâêè ÃÖÁ èñïîëüçîâà-
ëàñü òàêæå äëÿ âíåñåíèÿ ãàðàíòèéíûõ âçíîñîâ äëÿ ó÷àñòèÿ â òîðãàõ ïî ñðî÷-
íûì êîíòðàêòàì íà äîëëàð ÑØÀ).

Ðàáîòà ìåæäóíàðîäíîé êîððåñïîíäåíòñêîé ñåòè áèðæè â 2000 ãîäó îñóùå-
ñòâëÿëàñü ïðåèìóùåñòâåííî ÷åðåç ñèñòåìó ñâÿçè S.W.I.F.T. Â êà÷åñòâå ðå-
çåðâíûõ ñèñòåì äëÿ ðàáîòû ñ áàíêàìè-êîððåñïîíäåíòàìè èñïîëüçîâàëèñü
ïëàòåæíûå ñèñòåìû «Áàíê-êëèåíò».

Â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà KASE ïðîäîëæàëà ñîòðóäíè÷åñòâî ñî ñëåäóþ-
ùèìè áàíêàìè-êîððåñïîíäåíòàìè: Bankers Trust Company (ðàñ÷åòû ïî USD,
Íüþ-Éîðê, ÑØÀ); The Bank of New York (USD, Íüþ-Éîðê, ÑØÀ);
Commerzbank AG (DEM, EUR, Ôðàíêôóðò-íà-Ìàéíå, ÔÐÃ); Deutsche Bank
AG (DEM, EUR, Ôðàíêôóðò-íà-Ìàéíå, ÔÐÃ). Çàêðûòû êîððåñïîíäåíòñêèå
ñ÷åòà KASE â áàíêàõ American Express Bank Ltd. (USD, Íüþ-Éîðê, ÑØÀ) è
Bankers Trust  Company (DEM, Ôðàíêôóðò-íà-Ìàéíå, ÔÐÃ).
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ÑÐÎ×ÍÛÉ ÐÛÍÎÊ

Â îò÷åòíîì ãîäó KASE ïðîäîëæèëà ðàáîòó íàä ðàçâèòèåì êàçàõñòàíñêîãî
ðûíêà ñðî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ. Öåëüþ ýòîé ðàáîòû ÿâëÿëîñü, ñ îäíîé ñòîðî-
íû, ðàñøèðåíèå óæå ðàáîòàþùåãî ðûíêà âàëþòíûõ ôüþ÷åðñîâ, à ñ äðóãîé �
ñîçäàíèå íîðìàòèâíîé áàçû äëÿ ðûíêà îïöèîíîâ.

Ê íà÷àëó ãîäà ïðåäìåòîì òîðãà íà ñðî÷íîì ðûíêå ðåñïóáëèêè ÿâëÿëñÿ ëèøü
îäèí òèï ñðî÷íûõ êîíòðàêòîâ � áåñïîñòàâî÷íûé èëè òàê íàçûâàåìûé ðàñ÷åò-
íûé ôüþ÷åðñ. Ðàñ÷åòû ìåæäó ó÷àñòíèêàìè òîðãîâ ïî êîíòðàêòàì ýòîãî òèïà
ïðîèçâîäèëèñü ïî ðàçíèöå ìåæäó öåíîé ïåðâîíà÷àëüíîé ñäåëêè è îêîí÷à-
òåëüíîé ðàñ÷åòíîé öåíîé áàçîâîãî àêòèâà, êîòîðàÿ îïðåäåëÿëàñü êàê ñðåä-
íåâçâåøåííàÿ áèðæåâàÿ öåíà USD ñ ïîñòàâêîé â äåíü çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè
(ðàñ÷åòû TOD) çà ïîñëåäíèå ïÿòü äíåé òîðãîâ äî äíÿ èñïîëíåíèÿ, âêëþ÷àÿ
äàííûé äåíü. Ñðîê èñïîëíåíèÿ êîíòðàêòà îïðåäåëÿëñÿ êàê ïîñëåäíÿÿ ðàáî-
÷àÿ ïÿòíèöà êàæäîãî ìåñÿöà.

Áëàãîäàðÿ âçàèìîäåéñòâèþ ñ ÷ëåíàìè áèðæè è ÷ëåíîâ áèðæè ñî ñâîèìè
êëèåíòàìè, â ïåðâîì êâàðòàëå 2000 ãîäà óäàëîñü äîáèòüñÿ îïðåäåëåííûõ
óñïåõîâ â äàííîì ñåêòîðå ðûíêà. Îáúåì îòêðûòîãî èíòåðåñà íà áèðæåâîé
ïëîùàäêå èíîãäà äîñòèãàë ðåêîðäíûõ äëÿ Êàçàõñòàíà çíà÷åíèé � $11 050,0
òûñ. Òî æå ìîæíî ñêàçàòü è îá îáúåìå ñäåëîê. Íàïðèìåð, 01 ôåâðàëÿ 2000
ãîäà îí ñîñòàâèë $43 450,0 òûñ., ïðåâûñèâ â 7 ðàç îáúåì îïåðàöèé ïî áàçî-
âîìó àêòèâó â ýòîò äåíü. Ðåêîðäíûìè äëÿ Êàçàõñòàíà âûãëÿäÿò è ñòàòèñòè-
÷åñêèå èòîãè ãîäà, ñîãëàñíî êîòîðûì îáùèé îáúåì îïåðàöèé ñ âàëþòíûìè
ôüþ÷åðñàìè íà KASE äîñòèã $66 870,0 òûñ.

Îäíàêî íóæíî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî ðûíîê â îò÷åòíîì ãîäó òàê è íå ïîëó÷èë
îæèäàåìîãî ðàçâèòèÿ. Âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà òðåéäåðû, êàê ïðàâèëî, ðàç
â ìåñÿö âûõîäèëè íà ïëîùàäêó îòêîððåêòèðîâàòü öåíû êîíòðàêòîâ â çàâèñè-
ìîñòè îò ïîâåäåíèÿ êóðñà áàçîâîãî àêòèâà è â îñíîâíîì ðàáîòàëè â íàïðàâ-
ëåíèè çàêðûòèÿ ïîçèöèé. Â ïîñëåäíþþ ïÿòíèöó íîÿáðÿ KASE ðàññ÷èòàëà è
çàêðûëà ïîñëåäíþþ ïîçèöèþ ïî íîÿáðüñêîìó ñðî÷íîìó êîíòðàêòó, à íîâûõ
ïîçèöèé ó÷àñòíèêàìè îòêðûòî íå áûëî. Â ðåçóëüòàòå âòîðàÿ ïîïûòêà îðãàíè-
çàöèè áèðæåâîãî ðûíêà ñðî÷íûõ êîíòðàêòîâ, ïðåäïðèíÿòàÿ KASE â ìàðòå
1999 ãîäà, çàêîí÷èëàñü òàê æå, êàê è ïåðâàÿ32.

Ïðè÷èíû íåðàçâèòîñòè ðûíêà îñòàþòñÿ ïðåæíèìè � îòñóòñòâèå ðåàëüíûõ
õåäæåðîâ. Íåñìîòðÿ íà çíà÷èòåëüíûé ðîñò â îò÷åòîì ãîäó âíåøíåòîðãîâûõ
îïåðàöèé, êëèåíòû áàíêîâ äî ñèõ ïîð íå èñïîëüçóþò ïðåèìóùåñòâà, êîòî-
ðûå ïðåäîñòàâëÿåò ñðî÷íûé ðûíîê â ïëàíå ñòðàõîâàíèÿ âíåøíåòîðãîâûõ
îïåðàöèé. ×àñòè÷íî ýòî ìîæíî îáúÿñíèòü èñêëþ÷èòåëüíîé ñòàáèëüíîñòüþ
êàçàõñòàíñêîãî òåíãå ê äîëëàðó êàê îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùèõ ëåò, òàê è â
ñðàâíåíèè ñ äðóãèìè âàëþòàìè, â òîì ÷èñëå � ñ âàëþòàìè ðàçâèòûõ ñòðàí.
Áàíêè æå îêàçàëèñü íå çàèíòåðåñîâàíû â ñïåêóëÿòèâíîé èãðå ñî ñðî÷íûìè
êîíòðàêòàìè ââèäó êðàéíåé óçîñòè ðûíêà è íåâîçìîæíîñòè â êðèòè÷åñêèõ
ñèòóàöèÿõ ëèêâèäèðîâàòü óáûòî÷íûå ïîçèöèè ñ ìèíèìàëüíûì óùåðáîì. Â
òå÷åíèå 2000 ãîäà ëèøü îòäåëüíûå ó÷àñòíèêè ïðîÿâëÿëè èíòåðåñ ê ðàáîòå
íà ñðî÷íîì ðûíêå. Îäíàêî èõ êîëè÷åñòâà áûëî ÿâíî íåäîñòàòî÷íî, ÷òîáû
îáåñïå÷èòü ëèêâèäíûé ðûíîê.

Â ðàìêàõ ïîäãîòîâêè è ìîäèôèêàöèè íîðìàòèâíîé áàçû ñðî÷íîãî ðûíêà ñ 01
èþëÿ 2000 ãîäà íà KASE ââåäåíû â äåéñòâèå íîâûå «Ïðàâèëà áèðæåâîé
òîðãîâëè è ðàñ÷åòîâ ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì». Îñíîâíûå èçìåíåíèÿ ïðàâèë
êàñàëèñü òîðãîâëè îïöèîíàìè. Îäíàêî òîðãè îïöèîíàìè òàê è íå áûëè çàïó-
ùåíû ââèäó îòñóòñòâèÿ èíòåðåñà ñî ñòîðîíû òðåéäåðîâ. Ïî ñðî÷íûì êîí-
òðàêòàì â íîâûõ ïðàâèëàõ ðàçìåð äåïîçèòíîé ìàðæè òåïåðü îïðåäåëÿëñÿ
íå óòâåðæäåííîé ñïåöèôèêàöèåé êîíòðàêòà, à óñòàíàâëèâàëñÿ áèðæåé â çà-
âèñèìîñòè îò òåêóùåé ñèòóàöèè íà ðûíêå áàçîâîãî àêòèâà.

Êðîìå òîãî, âñòóïèëà â äåéñòâèå íîâàÿ ðåäàêöèÿ íîðìàòèâíîãî äîêóìåíòà
KASE «Ïîðÿäîê âíåñåíèÿ êëèðèíãîâûìè ÷ëåíàìè ãàðàíòèéíûõ âçíîñîâ è
äåïîçèòíîé ìàðæè». Íà÷èíàÿ ñ 01 èþëÿ äåïîçèòíàÿ ìàðæà ïî îòêðûòûì ïî-
çèöèÿì âî ôüþ÷åðñàõ ìîãëà âíîñèòüñÿ â êàçàõñòàíñêèõ òåíãå â ðàçìåðå
100%. Îáùàÿ äîëÿ äîëëàðîâ ÑØÀ è ÃÖÁ â äåïîçèòíîé ìàðæå ïî îòêðûòûì
ïîçèöèÿì âî ôüþ÷åðñàõ íå äîëæíà ïðåâûøàòü 80%. Ïîðÿäêîì ïðåäóñìàò-

32 Ïåðâàÿ ïîïûòêà âûëèëàñü â ñðàâíèòåëüíî àêòèâíûé ðûíîê âàëþòíûõ ôüþ÷åðñîâ 1996 ãîäà.
Îäíàêî îíà íå ïîëó÷èëà äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ, è äàííûé ñåêòîð ðûíêà ïåðåñòàë ðàáîòàòü ê
êîíöó 1997 ãîäà.
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ðèâàåòñÿ, ÷òî äåïîçèòíàÿ ìàðæà, âêëþ÷àÿ íàãðóçêó, ïî îòêðûòûì ïîçèöèÿì
åâðîïåéñêèõ îïöèîíîâ, ìîæåò áûòü âíåñåíà íà 100% êàê â êàçàõñòàíñêèõ
òåíãå, òàê è â äîëëàðàõ ÑØÀ èëè ÃÖÁ áåç îãðàíè÷åíèÿ. Äåïîçèòíàÿ ìàðæà
çà ìèíóñîì íàãðóçêè ïî îòêðûòûì ïîçèöèÿì àìåðèêàíñêèõ îïöèîíîâ òàêæå
ìîæåò áûòü âíåñåíà íà 100% êàê â êàçàõñòàíñêèõ òåíãå, òàê è â äîëëàðàõ
ÑØÀ èëè ÃÖÁ áåç îãðàíè÷åíèÿ. È ëèøü íàãðóçêà ïî îòêðûòûì ïîçèöèÿì â
àìåðèêàíñêèõ îïöèîíàõ äîëæíà áûòü âíåñåíà òîëüêî â êàçàõñòàíñêèõ òåíãå.

Íî âñå íîâîââåäåíèÿ KASE, îäîáðåííûå Áèðæåâûì ñîâåòîì è Êîìèòåòîì
Áèðæåâîãî ñîâåòà ïî âàëþòíîìó ðûíêó, íå ïðèâåëè ê ðàñøèðåíèþ ðûíêà.

Òîðãè ñðî÷íûìè êîíòðàêòàìè â îò÷åòíîì ãîäó íà KASE ïðîâîäèëèñü, êàê è
ðàíåå, åæåäíåâíî ìåòîäîì äâîéíîãî âñòðå÷íîãî àóêöèîíà â ñðåäå ýëåêòðîí-
íîé òîðãîâîé ñèñòåìû áèðæè. Òîðãîâàÿ ñåññèÿ ÷àñòè÷íî ïåðåêðûâàëà ïî
âðåìåíè óòðåííèå è äíåâíûå òîðãè áàçîâûì àêòèâîì, ÷òî ïîçâîëÿëî äèëå-
ðàì áàíêîâ çàêëþ÷àòü ñäåëêè ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì â òå÷åíèå îñíîâíîé è
äîïîëíèòåëüíîé ñåññèé KASE ïî èíîñòðàííûì âàëþòàì. Òîðãîâàòü ôüþ÷åð-
ñàìè, êàê è ðàíåå, ìîæíî áûëî â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.

Âñåãî â òå÷åíèå 2000 ãîäà ñäåëêè áûëè çàêëþ÷åíû ïî 11 êîíòðàêòàì. Íàè-
áîëåå òîðãóåìûìè, ñóäÿ ïî êîëè÷åñòâó ñäåëîê è îáúåìó îïåðàöèé, îêàçà-
ëèñü ôüþ÷åðñû ñî ñðîêîì èñïîëíåíèÿ â èþíå (FUSD0006UN) è èþëå
(FUSD0007UN). Ïî êàæäîìó áûëî ïðîâåäåíî ïî 7 ñäåëîê íà îáùóþ ñóììó
$11 290 òûñ. è $14 850 òûñ. ñîîòâåòñòâåííî. Ñòàòèñòè÷åñêàÿ õàðàêòåðèñòèêà
ñåêòîðà ïðèâîäèòñÿ â òàáëèöå (Òàá. 17).

Òàá. 17: Ðåçóëüòàòû òîðãîâ
ñðî÷íûìè êîíòðàêòàìè íà $1000

Ìåñÿö
ßíâàðü
Ôåâðàëü
Ìàðò
I êâ.
Àïðåëü
Ìàé
Èþíü
II êâ.
Èþëü
Àâãóñò
Ñåíòÿáðü
III êâ.
Îêòÿáðü
Íîÿáðü
Äåêàáðü
IV êâ.
2000 ãîä

Êîë-
âî

ñäåëîê
1

17
9

27
0
0
7
7
3
4
0
7
1
1
0
2

43

Îáúåì
ñäåëîê,

òûñ. USD
1 000,0

43 455,0
305,0

44 755,0
0
0

12 100,0
12 100,0
2 510,0
7 490,0

0
10 000,0

5,0
5,0

0
10,0

66 870

Îáúåì
îòêð. èí-

òåðåñà,
òûñ. USD

0
5,0
5,0
5,0

0
0

11 050,0
11 050,0
10 000,0

10,0
0

10,0
5,0

0
0
0
0
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ÐÛÍÎÊ ÌÅÆÁÀÍÊÎÂÑÊÈÕ ÄÅÏÎÇÈÒÎÂ

11 èþëÿ 2000 ãîäà ïðîôåññèîíàëüíûå ó÷àñòíèêè ôèíàíñîâîãî ðûíêà Êàçàõ-
ñòàíà â ëèöå êðóïíåéøèõ áàíêîâ ïðèíÿëè ðåøåíèå î ñîçäàíèè â Êàçàõñòàíå
îáùåïðèçíàííîãî èíäèêàòîðà ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ, êîòîðûé ïî
ñâîåé ìåòîäèêå ôîðìèðîâàíèÿ ìîã áû ñòàòü êàçàõñòàíñêèì àíàëîãîì
LIBOR. Â ýòèõ öåëÿõ áûë ðàçðàáîòàí Ìåìîðàíäóì î ôîðìèðîâàíèè èíäèêà-
òîðà ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ. Ó÷àñòíèêè ìåìîðàíäóìà ïîðó÷èëè
KASE ðàáîòó ïî ñáîðó òåêóùèõ äåïîçèòíûõ ñòàâîê îò ó÷àñòíèêîâ ïðîåêòà è
ðàñ÷åòó èíäèêàòîðà.

Ñîãëàñíî óñëîâèÿì ìåìîðàíäóìà åãî ó÷àñòíèêè äîáðîâîëüíî ïðèíÿëè íà ñåáÿ
îáÿçàòåëüñòâî åæåäíåâíî óñòàíàâëèâàòü â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ñòàâêè
ïðèâëå÷åíèÿ è ðàçìåùåíèÿ ïî âñåì ñðîêàì äåïîçèòîâ, êîòîðûå îïðåäåëÿþò-
ñÿ Áèðæåâûì ñîâåòîì. Êîòèðîâàíèå äåïîçèòîâ è ìåòîäèêà ðàñ÷åòà èíäèêàòî-
ðà ðåãëàìåíòèðóåòñÿ âíóòðåííèì äîêóìåíòîì KASE «Ìåòîäèêà ôîðìèðîâà-
íèÿ èíäèêàòîðà ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ», êîòîðûé óòâåðæäåí è ââå-
äåí â äåéñòâèå 11 èþëÿ 2000 ãîäà ðåøåíèåì Ïðàâëåíèÿ KASE. Ïðåäñòàâè-
òåëüíûé ñïèñîê áàíêîâ, íà îñíîâàíèè êîòèðîâîê êîòîðûõ ðàññ÷èòûâàåòñÿ èí-
äèêàòîð, îïðåäåëÿåòñÿ Áèðæåâûì ñîâåòîì íà îñíîâàíèè èçó÷åíèÿ ðåïóòàöèè
áàíêà è óðîâíÿ àêòèâíîñòè åãî ðàáîòû íà ðûíêå äåïîçèòîâ. Äëÿ äîïóñêà ê ó÷à-
ñòèþ â ôîðìèðîâàíèè èíäèêàòîðà áàíê îáÿçàí ïîäïèñàòü ìåìîðàíäóì.

Ìåòîäèêà

Äî 16:00 àëìàòèíñêîãî âðåìåíè êàæäûé äîïóùåííûé ó÷àñòíèê óñòàíàâëèâà-
åò â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ñâîè èíäèêàòèâíûå êîòèðîâêè ïî ñòàíäàðòíûì
ñðîêàì äåïîçèòîâ, êîòîðûå äîëæíû âêëþ÷àòü ñòàâêó ïðèâëå÷åíèÿ, ñòàâêó
ðàçìåùåíèÿ, à òàêæå ñîîòâåòñòâóþùèå ñòàâêå îáúåìû ïðèâëå÷åíèÿ è ðàç-
ìåùåíèÿ. Ïðè ýòîì ìèíèìàëüíûé îáúåì ïî êîòèðîâêå äîëæåí áûòü íå ìå-
íåå 15 ìèëëèîíîâ òåíãå. Óñòàíàâëèâàåìûå ó÷àñòíèêàìè ìåìîðàíäóìà êîòè-
ðîâêè ÿâëÿþòñÿ èíäèêàòèâíûìè, òî åñòü íå îáÿçûâàþò ó÷àñòíèêà îñóùå-
ñòâèòü ñäåëêó íà óêàçàííûõ â êîòèðîâêå óñëîâèÿõ.

Ôèêñèíã ñòàâîê îñóùåñòâëÿåòñÿ KASE åæåäíåâíî ïî ñòàâêàì ó÷àñòíèêîâ íà
16:00 àëìàòèíñêîãî âðåìåíè. Ïðè ýòîì óñòàíîâëåííûå ó÷àñòíèêàìè ñòàâêè
ðàíæèðóþòñÿ ïî âîçðàñòàíèþ (óáûâàíèþ), ìàêñèìàëüíîå è ìèíèìàëüíîå
çíà÷åíèÿ îòáðàñûâàþòñÿ, à îñòàâøèåñÿ çíà÷åíèÿ èñïîëüçóþòñÿ äëÿ âû÷èñ-
ëåíèÿ ñðåäíåé àðèôìåòè÷åñêîé. Äàííàÿ ñðåäíÿÿ ñòàâêà è ÿâëÿåòñÿ èíäèêà-
òîðîì äëÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ñðîêà è äàòû ôèêñèíãà.

Äèíàìèêà ñòàâîê

Ê îñóùåñòâëåíèþ ïðîåêòà KASE ïðèñòóïèëà ñ 18 èþëÿ 2000 ãîäà, à ðåãóëÿð-
íîå ôîðìèðîâàíèå èíäèêàòîðà ïî êîòèðîâêàì áàíêîâ íà÷àëîñü 24 èþëÿ.

Â 2000 ãîäó áèðæà ðàññ÷èòûâàëà òðè èíäèêàòîðà:

±±±±± KIBOR � ñðåäíåå çíà÷åíèå ïî ñòàâêàì ðàçìåùåíèÿ;

±±±±± KIBID � ñðåäíåå çíà÷åíèå ïî ñòàâêàì ïðèâëå÷åíèÿ;

±±±±± KIMEAN � ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåæäó ñòàâêàìè ðàçìåùåíèÿ è ïðèâëå÷åíèÿ.

Íà ìîìåíò ðåãóëÿðíîé ðàáîòû ïî ïðîåêòó ê ìåìîðàíäóìó ïðèñîåäèíèëèñü
ñëåäóþùèå ó÷àñòíèêè: ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì», ÇÀÎ «ÑÈÒÈÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕ-
ÑÒÀÍ», ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà», ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò», ÇÀÎ
«Äî÷åðíèé áàíê "ÀÁÍ AMÐÎ ÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ"», ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖ-
ÁÀÍÊ», ÇÀÎ «Àëìàòèíñêèé òîpãîâî-ôèíàíñîâûé áàíê», ÎÀÎ «Äåìèð Êàçàõ-
ñòàí Áàíê», ÇÀÎ «Åâðàçèéñêèé áàíê», ÎÀÎ «ÒÅÌÈÐÁÀÍÊ». Ðåàëüíî äî êîí-
öà ãîäà äåïîçèòû åæåäíåâíî êîòèðîâàëèñü 5 - 10 ó÷àñòíèêàìè. Ïðè ýòîì
ñïèñîê ïîäïèñàâøèõ ìåìîðàíäóì íå ðàñøèðèëñÿ.

Èòîãè ãîäà ïîêàçûâàþò, ÷òî âíîâü ñôîðìèðîâàííûé èíäèêàòîð ðûíêà ÿâëÿ-
åòñÿ ðåïðåçåíòàòèâíûì, è åãî çíà÷åíèÿ óäîâëåòâîðèòåëüíî êîððåëèðóþò ñî
çíà÷åíèÿìè ñòàâîê íà ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå äåíåã (ñòàâêè â ñåêòîðå ðåïî
KASE33 è íà ðûíêå ìåæáàíêîâñêèõ äåïîçèòîâ). Äèíàìèêà çíà÷åíèé èíäèêàòî-
ðà ïðèâîäèòñÿ íà ãðàôèêå (Ðèñ. 33) è â òàáëèöå (Òàá. 18).

Ðèñ. 33: Äèíàìèêà ñòàâîê KIBOR
(ñëåâà) è ôàêòè÷åñêèå ñòàâêè ðåïî
íà ñóòêè (ñïðàâà) â % ãîäîâûõ

33 Ïàðíûé êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè çíà÷åíèé ñòàâîê ðåïî íà ñóòêè (íàèáîëåå ïðåäñòàâèòåëüíàÿ
âûáîðêà) è íåäåëüíûõ ñòàâîê KIBOR � 0,7281.

Òàá. 18: Òàáëèöà ñðåäíåìåñÿ÷íûõ
çíà÷åíèé èíäèêàòîðîâ ìåæáàíêîâñêîãî
ðûíêà äåïîçèòîâ â 2000 ãîäó 
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KIBOR 7,53 8,29 9,37 10,46 11,63 
KIBID 4,21 4,82 5,71 6,53 7,34 VIII 
KIMEAN 5,87 6,56 7,54 8,49 9,49 
KIBOR 7,55 8,35 9,30 10,34 11,32 
KIBID 4,01 4,66 5,44 6,08 6,81 IX 
KIMEAN 5,78 6,50 7,37 8,21 9,06 
KIBOR 6,60 7,41 8,25 9,13 10,11 
KIBID 2,51 3,13 3,77 4,43 4,94 X 
KIMEAN 4,55 5,27 6,01 6,78 7,53 
KIBOR 7,04 7,85 8,76 9,70 10,64 
KIBID 2,25 2,91 3,65 4,48 5,26 XI 
KIMEAN 4,65 5,38 6,20 7,09 7,95 
KIBOR 6,24 7,12 8,09 9,06 10,01 
KIBID 1,88 2,66 3,51 4,32 5,14 XII 
KIMEAN 4,06 4,89 5,80 6,69 7,57 

 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

24
/0

7

07
/0

8

21
/0

8

05
/0

9

19
/0

9

03
/1

0

17
/1

0

01
/1

1

15
/1

1

29
/1

1

13
/1

2

27
/1

2

0

4

8

12

16

20

24

28

32

1 íåäåëÿ

1 ìåñÿö

2 íåäåëè

3 ìåñÿöà

2 ìåñÿöà

ðåïî



Îò÷åò KASE çà 2000 ãîä 39

ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ

ÏÐÎÃÐÀÌÌÍÎ-ÀÏÏÀÐÀÒÍÛÉ ÒÎÐÃÎÂÛÉ
ÊÎÌÏËÅÊÑ KASE

Ýëåêòðîííàÿ òîðãîâàÿ ñèñòåìà KASE � «Óíèâåðñàëüíûé òîðãîâûé ìîäóëü»
� ÿâëÿåòñÿ ñîáñòâåííîé ðàçðàáîòêîé ñïåöèàëèñòîâ áèðæè, êîòîðàÿ âûïîë-
íåíà ñ ó÷åòîì ïîñëåäíèõ äîñòèæåíèé òîðãîâûõ òåõíîëîãèé è íå óñòóïàåò ïî
ñâîèì ñâîéñòâàì ñèñòåìàì ïîäîáíîãî êëàññà, ñîçäàííûì ñïåöèàëèçèðîâàí-
íûìè ôèðìàìè. Ïîñëåäíåå âûÿâëåíî ïðè òåñòèðîâàíèè, à òàêæå ïðè ðàáîòå
áèðæè â òîðãîâûõ ñèñòåìàõ, ðàçðàáîòàííûõ ñòîðîííèìè îðãàíèçàöèÿìè.

Òîðãîâàÿ ñèñòåìà KASE îáåñïå÷èâàåò âîçìîæíîñòü ó÷àñòèÿ â òîðãàõ â ðå-
æèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè, â òîì ÷èñëå � ñ óäàëåííîãî òåðìèíàëà. Âàæíîé
îñîáåííîñòü ñèñòåìû KASE ÿâëÿåòñÿ åå ãèáêîñòü, ÷òî ïîçâîëÿåò îïåðàòèâ-
íî íàñòðàèâàòü è ìîäåðíèçèðîâàòü îòäåëüíûå ìîäóëè äëÿ òîðãîâëè ðàçëè÷-
íûìè ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè ñ ó÷åòîì ïîæåëàíèé ó÷àñòíèêîâ ðûíêà.

Îñíîâíûå õàðàêòåðèñòèêè ïðîãðàììíî-àïïàðàòíîãî òîðãîâîãî êîìïëåêñà KASE:

±±±±± Èäåîëîãèÿ � "êëèåíò-ñåðâåð".

±±±±± Ñåðâåðíàÿ ÷àñòü òîðãîâîé ñèñòåìû ðàçðàáîòàíà íà ÿçûêå C++ ïîä îïå-
ðàöèîííóþ ñèñòåìó HP-UX.

±±±±± Êëèåíòñêàÿ ÷àñòü òîðãîâîé ñèñòåìû ðàçðàáîòàíà íà ÿçûêå C++ â ñðåäå
Builder v.I.0 äëÿ ïëàòôîðìû Win32.

±±±±± Ïðîòîêîë îáìåíà ñîîáùåíèÿìè â ñåòè ïðè ïðîâåäåíèè òîðãîâ - TCP/IP,
ëîêàëüíàÿ ñåòü � HP 100 VG.

±±±±± Â êà÷åñòâå îñíîâíîãî òîðãîâîãî ñåðâåðà êîìïëåêñà èñïîëüçóåòñÿ
ÍÐ9000 Ò500 ïðîèçâîäñòâà êîìïàíèè Hewlett Packard (HP-UX v.10.20).

±±±±± Â êîìïëåêñ âêëþ÷åí ñåðâåð "õîëîäíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ ñèñòåìû" � HP
D-350.

±±±±± Äëÿ õðàíåíèÿ äàííûõ è óïðàâëåíèÿ èìè èñïîëüçóåòñÿ SQL ñåðâåð
Informix v.7.12.

±±±±± Òîðãîâûé êîìïëåêñ KASE çàùèùåí îò âðåìåííûõ ñáîåâ â ýíåðãîñíàá-
æåíèè äâóìÿ èñòî÷íèêàìè áåñïåðåáîéíîãî ïèòàíèÿ ïðîèçâîäñòâà ôèð-
ìû Merlin Gerin ìîùíîñòüþ 20 Êâò êàæäûé, à òàêæå ïðèîáðåòåííûì â
2000 ãîäó ñïåöèàëüíûì ýëåêòðî-äèçåëüíûì ãåíåðàòîðîì.

Â îêòÿáðå 2000 ãîäà ïîñëå ïðîâåäåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî òåíäåðà áèðæåé
áûë çàêëþ÷åí êîíòðàêò ñ ôèðìîé "Ñåíòðàë-Ýéøèí Áèçíåñ Ñèñòåìç" íà ïî-
ñòàâêó íîâûõ ñåðâåðîâ òîðãîâîé ñèñòåìû ïðîèçâîäñòâà IBM. Ïðè ýòîì KASE
ïðèíÿòî ðåøåíèå îòêàçàòüñÿ îò áîëåå äîðîãîé RISK-ïëàòôîðìû â ïîëüçó
îáåñïå÷èâàþùåé òðåáóåìóþ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü CISK-ïëàòôîðìû ñ ó÷å-
òîì ïðîâåäåííûõ òåñòîâ è ïåðåéòè ê èñïîëüçîâàíèþ áîëåå óíèâåðñàëüíîé è
ñâîáîäíî ðàñïðîñòðàíÿåìîé îïåðàöèîííîé ñèñòåìû Linux.

ÒÅÕÍÎËÎÃÈ×ÅÑÊÎÅ ÐÀÇÂÈÒÈÅ

Îò÷åòíûé ãîä áûë îòìå÷åí äëÿ áèðæè òåõíîëîãè÷åñêèì ðàçâèòèåì â íå-
ñêîëüêèõ ïåðñïåêòèâíûõ íàïðàâëåíèÿõ, èçëîæåííûõ íèæå.

Ìîäèôèêàöèÿ òîðãîâîãî êîìïëåêñà

Â ôåâðàëå 2000 ãîäà KASE ïðåäëîæèëà ó÷àñòíèêàì òîðãîâ ñïåöèàëüíûé ìå-
õàíèçì ïî ñòûêîâêå òîðãîâîé ñèñòåìû áèðæè ñ âíóòðåííèìè èíôîðìàöèîííû-
ìè ñèñòåìàìè òðåéäåðîâ. Äàííûé ìåõàíèçì ïîçâîëÿåò àâòîìàòèçèðîâàòü ðà-
áîòó áýê-îôèñîâ ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ ïî áèðæåâûì îïåðàöèÿì, à òàêæå îðãàíè-
çîâàòü ñâÿçü ìåæäó ñèñòåìàìè òèïà "áàíê-êëèåíò" äëÿ ïåðåäà÷è êëèåíòñêèõ
ïðèêàçîâ òðåéäåðîâ â òîðãîâóþ ñèñòåìó, òî åñòü ïðåäîñòàâëÿåò âîçìîæíîñòè
ïî îðãàíèçàöèè, íàïðèìåð, èíòåðíåò-òðåéäèíãà. Äàííûì ïðîåêòîì çàèíòåðå-
ñîâàëèñü äâà êðóïíûõ áàíêà � ÷ëåíà áèðæè: ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» è ÎÀÎ
«Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà». Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñïåöèàëèñòû ýòèõ áàíêîâ
âåäóò äîðàáîòêó ñîáñòâåííûõ èíôîðìàöèîííûõ ñèñòåì äëÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ
êëèåíòàì ðàñøèðåííûõ óñëóã â ÷àñòè îñóùåñòâëåíèÿ áèðæåâûõ îïåðàöèé â
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òîðãîâîé ñèñòåìå KASE. ÇÀÎ «Ãî-
ñóäàðñòâåííûé íàêîïèòåëüíûé
ïåíñèîííûé ôîíä» ñ ïîìîùüþ
óêàçàííûõ ñïåöèàëüíûõ ôóíêöèé
àâòîìàòèçèðîâàíà ðàáîòà áýê-
îôèñíîãî ïðîãðàììíîãî îáåñïå-
÷åíèÿ äëÿ ðàáîòû ñ òîðãîâîé ñèñ-
òåìîé KASE.

Â öåëÿõ ðàñøèðåíèÿ âîçìîæíîñ-
òåé ïî ïðåäîñòàâëåíèþ áðîêåðñ-
êèõ óñëóã â òîðãîâîé ñèñòåìå, â
äåêàáðå 2000 ãîäà ðåàëèçîâàí
ìåõàíèçì ïåðåäà÷è òðàíçèòíûõ
ïðèêàçîâ. Ñ ïîìîùüþ äàííîãî ìå-
õàíèçìà èíòåðôåéñ òîðãîâîé ñèñ-
òåìû ïîäãîòîâëåí ê îñóùåñòâëå-
íèþ îïåðàöèé ïî ïåðåäà÷å ñïåöè-
àëüíûõ (êëèåíòñêèõ) ïðèêàçîâ
ìåæäó ïîëüçîâàòåëÿìè ñèñòåìû.

Òàêæå â îò÷åòíîì ãîäó áèðæåé
ïðîâîäèëàñü ðàáîòà ïî óñîâåð-
øåíñòâîâàíèþ ïðîãðàììíîãî
îáåñïå÷åíèÿ òîðãîâîé ñèñòåìû.
Îïòèìèçèðîâàíû âíóòðåííèå àë-
ãîðèòìû òîðãîâîé ñèñòåìû, ìå-

õàíèçì îáìåíà ñîîáùåíèÿìè ìåæäó êëèåíòñêèì è ñåðâåðíûì ïðèëîæåíèÿ-
ìè, óëó÷øåí â ÷àñòè ýðãîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèé èíòåðôåéñ ïðîãðàììû, ðåà-
ëèçîâàí ìåõàíèçì ðàñ÷åòà è âûâîäà íà ýêðàí çíà÷åíèé äîõîäíîñòè ôèíàí-
ñîâûõ èíñòðóìåíòîâ îïðåäåëåííûõ ãðóïï.

Ðàñøèðåíèå óäàëåííîãî äîñòóïà ê òîðãàì

Â îò÷åòíîì ãîäó ðàçâèòèå óäàëåííîãî äîñòóïà ê òîðãàì KASE ïðîèñõîäèëî
óñêîðåííûìè òåìïàìè. Â 2000 ãîäó ê òîðãàì ÷åðåç óäàëåííûé äîñòóï áûëî
ïîäêëþ÷åíî 13 ÷ëåíîâ áèðæè. Ïðàêòè÷åñêè âñå àêòèâíûå ó÷àñòíèêè ðûíêà ê
êîíöó ãîäà ðàáîòàëè â òîðãîâîé ñèñòåìå ñî ñâîèõ ðàáî÷èõ ìåñò â îôèñå.

Óäàëåííûé äîñòóï â 2000 ãîäó îáåñïå÷èâàëè òðè òåëåêîììóíèêàöèîííûõ
ïðîâàéäåðà: ÇÀÎ «ÊÀÇÒÅËÅÏÎÐÒ», ÑÏ «SA Telcom» è êîìïàíèÿ «Arna-
Sprint Data Communications».

Ðàçðàáîòêà ïåðñïåêòèâíûõ òåõíîëîãèé

Â íîÿáðå 1999 ãîäà ñ ôèðìîé Actis System Asia áûë çàêëþ÷åí êîíòðàêò íà
ðàçðàáîòêó ïðîãðàììíîãî îáåñïå÷åíèÿ íîâîãî îôèöèàëüíîãî ïðåäñòàâè-
òåëüñòâà KASE â ñåòè Internet � «Ìóçûêà ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ»
(www.kase.kz). Ïðåäûäóùèé ñàéò áèðæè áûë ñîçäàí è ïîääåðæèâàëñÿ
USAID. Ñ 01 àïðåëÿ 2000 ãîäà îí ïðåêðàòèë ñâîå ñóùåñòâîâàíèå. Íîâàÿ
âåðñèÿ ñàéòà çàïóùåíà â ìàðòå 2000 ãîäà (Ðèñ. 36).

Íîâàÿ âåðñèÿ, ÿâëÿþùàÿñÿ ñîâìåñòíûì ïðîåêòîì KASE è äî÷åðíåãî Èí-
ôîðìàöèîííîãî àãåíòñòâà ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ «ÈÐÁÈÑ», âûãîäíî îòëè÷à-
åòñÿ îò ñòàðîé êàê îáúåìîì èíôîðìàöèè, òàê è óðîâíåì òåõíîëîãè÷åñêèõ
ðåøåíèé. Îíà ïîääåðæèâàåòñÿ íà ðóññêîì è àíãëèéñêîì ÿçûêàõ.

Ãëàâíîå äîñòîèíñòâî ñàéòà � âèçóàëèçàöèÿ â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè âñåõ
òîðãîâ áèðæè. Íà ñàéòå ðåãóëÿðíî â ðåæèìå "on-line" ïóáëèêóþòñÿ íîâîñòè
KASE è ëåíòà «Íîâîñòè ôèíàíñîâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà» àãåíòñòâà «ÈÐÁÈÑ».
Çà 2000 ãîä íà ñàéòå îïóáëèêîâàíî 6 560 íîâîñòíûõ ñòàòåé íà ðóññêîì ÿçûêå
è 6 412 � íà àíãëèéñêîì. Âñåãî æå â íàñòîÿùåå âðåìÿ áàçû äàííûõ ñàéòà ñî-
äåðæàò áîëåå ÷åì 13 òûñÿ÷ íîâîñòåé íà ðóññêîì è áîëåå 9 òûñÿ÷ � íà àíãëèé-
ñêîì ÿçûêå, îõâàòûâàþùèõ ïåðèîä ñ 01.12.98 è ïî ñåãîäíÿøíèé äåíü. Ýôôåê-
òèâíûé äîñòóï ê íîâîñòÿì îáåñïå÷èâàåòñÿ êàê íåïîñðåäñòâåííî ñî ñïåöèàëü-
íûõ ñòðàíèö ñàéòà, òàê è ÷åðåç ñèñòåìó êîíòåêñòíîãî ñêâîçíîãî ïîèñêà.

Èíôîðìàöèÿ ïî ýìèòåíòàì, öåííûå áóìàãè êîòîðûõ òîðãóþòñÿ íà KASE, à
òàêæå ïî èõ öåííûì áóìàãàì, ïðåäñòàâëåíà íà ñåðâåðå áîëåå ÷åì 900 ñòðà-
íèöàìè, ìíîãèå èç êîòîðûõ îáíîâëÿþòñÿ åæåäíåâíî. Íàðÿäó ñ îáùåé èí-

Ðèñ. 34: Ïðîãðàììíàÿ ñðåäà «Óíèâåðñàëüíûé òîðãîâûé ìîäóëü»

 

Ðèñ. 35: Íàãðàäà ïîáåäèòåëþ êîíêóðñà
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ôîðìàöèåé ïî ýìèòåíòàì äîñòóïíû äàííûå èõ ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè, ìà-
òåðèàëû àóäèòîðñêèõ çàêëþ÷åíèé è ìíîãîå äðóãîå.

Àíàëèòè÷åñêèé ðàçäåë ïðåäñòàâèòåëüñòâà íà êîíåö 2000 ãîäà âêëþ÷àë â
ñåáÿ 267 åæåíåäåëüíûõ îáçîðîâ âàëþòíîãî è ôîíäîâîãî ðûíêîâ Êàçàõñòàíà
íà ðóññêîì ÿçûêå è 100 � íà àíãëèéñêîì, à òàêæå ãîäîâûå è êâàðòàëüíûå îò-
÷åòû KASE.

Îñîáîå ìåñòî íà ñàéòå çàíèìàåò íîðìàòèâíàÿ áàçà KASE � êîìïëåêñ èç áî-
ëåå ÷åì 130 ðåãóëÿðíî îáíîâëÿþùèõñÿ äîêóìåíòîâ.

Ìåíåå ãëîáàëüíûå ðàçäåëû ñàéòà � èíôîðìàöèÿ î KASE, òîðãîâûå ñïåöèôèêà-
öèè ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, ðåãëàìåíò ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ, ñïèñêè öåííûõ
áóìàã KASE, ðàçëè÷íûå ñïðàâî÷íèêè � ïðåäîñòàâëÿþò ïîëüçîâàòåëÿì íåîáõî-
äèìóþ äëÿ ðàáîòû íà ôèíàíñîâîì ðûíêå ñòðàíû àêòóàëüíóþ èíôîðìàöèþ.

Íà ñåãîäíÿ web-ïðîåêò áèðæè ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç ñàìûõ ìîùíûõ â Êàçàõñòàíå.
Ýòî ïðèçíàíî íà ïåðâîì êàçàõñòàíñêîì Èíòåðíåò-ôîðóìå, êîòîðûé ñîñòîÿëñÿ
â Àëìàòû 31 ìàÿ 2000 ãîäà ïîä ýãèäîé Ñåäüìîé Öåíòðàëüíî-àçèàòñêîé ìåæ-
äóíàðîäíîé âûñòàâêè ïî òåëåêîììóíèêàöèÿì KITEL. Ñàéò áûë ïðèçíàí ïîáå-
äèòåëåì â íîìèíàöèè «Ëó÷øèé Áèçíåñ Ñàéò KITEL 2000» (Ðèñ. 35), è áèðæà
ïîëó÷èëà Ãðàí-ïðè êîíêóðñà îò ãåíåðàëüíîãî ñïîíñîðà � êîìïàíèè «Nursat».

Ðèñ. 36: Òèòóëüíàÿ ñòðàíèöà
web-ñàéòà KASE


