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В тексте используются следующие сокращения и аббревиатуры

	AFINEX
	ЗАО «Алматинская биржа финансовых инструментов» (официальное сокращенное название биржи);

	DEM
	марка Федеративной республики Германия;

	EUR
	единая европейская валюта евро;

	IPE
	общепринятое сокращение название Лондонской нефтяной биржи;

	KASE
	ЗАО «Казахстанская фондовая биржа» (официальное сокращенное название биржи);

	KZT
	казахстанский тенге;

	LME
	общепринятое сокращение название Лондонской биржи металлов;

	"NZ"
	серия ГПА, допущенных к реализации в секторе «Нелистинговые ценные бумаги» KASE;

	NYMEX
	общепринятое сокращение название Нью-Йоркской товарной биржи;

	OTC
	аббревиатура "over-the-counter" ("над прилавком", англ. ) – внебиржевой рынок ценных бумаг;

	SPOT
	Метод расчетов, при котором исполнение обязательств по сделке происходит через один рабочий день относительно дня заключения сделки;

	TOD
	Метод расчетов, при котором исполнение обязательств по сделке происходит в день ее заключения (от английского "today");

	TOM
	метод расчетов, при котором исполнение обязательств по сделке происходит на следующий рабочий день относительно дня заключения сделки (от английского "tomorrow");

	USD
	доллар Соединенных Штатов Америки;

	"Z"
	серия ГПА, допущенных к реализации в секторе торговли ГПА KASE;

	АВМЕКАМ
	специальные валютные государственные облигации Министерства финансов Республики Казахстан (каз.);

	АДР
	американская депозитарная расписка – тип производной ценной бумаги;

	АОЗТ
	акционерное общество закрытого типа;

	АООТ
	акционерное общество открытого типа;

	БВУ
	банк второго уровня;

	ГДР
	глобальная депозитарная расписка – тип производной ценной бумаги;

	ГНПФ
	ЗАО «Государственный накопительный пенсионный фонд»;

	ГПА
	государственный пакет акций;

	ГЦБ
	государственные ценные бумаги;

	ДБ
	дочерний банк;

	ДГИП
	Департамент государственного имущества и приватизации Министерства финансов Республики Казахстан;

	ЗАО
	закрытое акционерное общество;

	ЗВР
	золото-валютный резерв;

	КТС
	Котировочная торговая система KASE;

	КУПА
	компания по управлению пенсионными активами;

	КЦМР
	Республиканское государственное предприятие «Казахстанский Центр Межбанковских Расчетов»;

	МВФ
	Международный валютный фонд;

	МЕАКАМ
	государственные специальные казначейские обязательства Министерства финансов Республики Казахстан со сроком обращения 10 лет (каз.);

	МЕИКАМ
	государственные индексированные казначейские обязательства Министерства финансов Республики Казахстан (каз., имеется в виду индексация по инфляции);

	МЕКАВМ
	государственные казначейские валютные обязательства Министерства финансов Республики Казахстан (каз.);

	МЕКАМ
	государственные казначейские обязательства Министерства финансов Республики Казахстан (каз., обычно применяется к ценным бумагам всех сроков погашения);

	МЕККАМ
	государственные краткосрочные казначейские обязательства Министерства финансов Республики Казахстан со сроком обращения до 1 года включительно (каз.);

	МЕОКАМ
	государственные среднесрочные казначейские обязательства Министерства финансов Республики Казахстан со сроком обращения 2 года (каз.);

	млн
	миллион;

	млрд
	миллиард;

	НКЦБ
	Национальная комиссия Республики Казахстан по ценным бумагам;

	ННПФ
	негосударственный накопительный пенсионный фонд;

	НПФ
	накопительный пенсионный фонд;

	НСО
	национальные сберегательные обязательства Министерства финансов Республики Казахстан;

	НЦБ
	негосударственная эмиссионная ценная бумага;

	ОАО
	открытое акционерное общество;

	РГП
	республиканское государственное предприятие;

	РИК
	REUTERS Information Code – специальный код электронной страницы в информационных системах агентства REUTERS;

	СПОК
	свободно-плавающий обменный курс;

	СЭЗ
	специальная экономическая зона;

	ТЭК
	топливно-энергетический комплекс;

	ЦД
	ЗАО «Центральный депозитарий ценных бумаг».


Если в тексте настоящего отчета не указываются ссылки на источники приведенной информации, то подразумевается, что биржа использовала данные, которые собирались и систематизировались ее персоналом в процессе своей деятельности.
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Для биржи 1999 год оказался годом значительных изменений, которые позволили укрепить позиции биржи как главного национального организатора финансового рынка. Первого апреля произошло событие, которое стало логическим завершением работы по созданию эффективной единой инфраструктуры организованного финансового рынка. Благодаря пониманию и поддержке государственных органов, регулирующих финансовые рынки, стало возможным слияние Алматинской биржи финансовых инструментов и Казахстанской фондовой биржи, что позволило бирже приступить к организации торгового сервиса по всему спектру финансовых инструментов, имеющих обращение в Казахстане.

Изменение с 05 апреля 1999 года режима обменного курса тенге стало, наверное, самым значительным событием, повлиявшим в 1999 году на развитие казахстанского финансового рынка. Пятое апреля 1999 года стало настоящим экзаменом для биржевого рынка срочных контрактов. В результате резких колебаний на валютном рынке некоторые операторы срочного рынка оказались в кризисной ситуации, что заставило биржу критически подойти к заложенным ранее принципам организации данного рынка и значительно ужесточить требования к его участникам.

Несмотря на то, что в результате девальвации тенге, проведенной в апреле 1999 года, рынок государственных ценных бумаг значительно пострадал, необходимо отметить и положительные изменения. Именно после девальвации тенге впервые появились внутренние выпуски государственных облигаций, индексированных к изменению курса тенге по отношению к доллару США, что дало толчок к развитию целого сектора ценных бумаг, деноминированных в иностранной валюте, и заложило основу для выпуска среднесрочных индексированных к изменению валютного курса облигаций местных исполнительных органов.

Главным достижением биржи на рынке государственных ценных бумаг можно назвать проведение первого аукциона по размещению муниципальных облигаций. Этот выпуск, как и последующие два, показали готовность биржи развивать в короткие сроки новые направления и чутко реагировать на изменяющиеся требования финансового рынка.

К сожалению, необходимо отметить, что в направлении развития рынков акций и корпоративных облигаций, в 1999 году бирже не удалось добиться каких-либо значительных результатов. Внедрение Национальной комиссией Республики Казахстан по ценным бумагам ограничения на внебиржевые операции профессиональных участников рынка привело к определенному улучшению ситуации в области повышения прозрачности рынка, однако, рынок негосударственных эмиссионных ценных бумаг по итогам 1999 года можно назвать рынком только с большой натяжкой.

Однако, несмотря на все сложности, присутствующие на нашем развивающемся рынке, мы с оптимизмом смотрим в будущее.

Мы надеемся, что работа, начатая нами в 1999 году по продвижению услуг биржи через Интернет, позволит в значительной степени улучшить уровень сервиса, оказываемого участникам биржевых торгов.
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УСТАВНЫЙ КАПИТАЛ И АКЦИОНЕРЫ

На начало 1999 года оплаченный уставный капитал KASE составлял 46 205 460,00 тенге и был разделен на 126 простых именных акций номинальной стоимостью 366 710,00 тенге, которыми владело 29 акционеров. В течение года в состав акционеров биржи вошло три организации, а из состава акционеров вышли две.

На конец отчетного периода оплаченный уставный капитал KASE в результате реорганизации в виде присоединения AFINEX XE "AFINEX"  составил 79 209 360,00 тенге и разделен на 216 простых именных акций номинальной стоимостью 366 710,00 тенге. Количество акционеров достигло 30. Список акционеров приводится в таблице (Таб. 1).

	Таб. 1: Список акционеров KASE по состоянию на 31 декабря 1999 года

	
	Полное
официальное
наименование акционера KASE
	Доля в
ус​тав​ном
ка​питале, %

	1
	Учреждение «Национальный Банк Республики Казахстан»
	25,00

	2
	Открытое акционерное общество «БАНК “Каспийский”»
	6,48

	3
	Открытое акционерное общество «Казахский акционерный агропромышленный банк»
	4,17

	4
	Открытое Акционерное общество «КАЗКОММЕРЦБАНК»
	3,70

	5
	Закрытое акционерное общество «КАЗАХСТАН-ЗИРААТ-ИНТЕРНЕШНЛ БАНК»
	4,17

	6
	Открытое акционерное общество «Банк ЦентрКредит»
	6,02

	7
	Открытое акционерное общество «НАРОДНЫЙ СБЕРЕГАТЕЛЬНЫЙ БАНК КАЗАХСТАНА»
	3,24

	8
	Открытое акционерное общество «Банк ТуранАлем»
	4,17

	9
	Закрытое акционерное общество «Турецко-Казахстанский
Международный Банк»
	4,17

	10
	Закрытое акционерное общество «Центральноазиатский банк сотрудничества и развития»
	4,17

	11
	Закрытое акционерное общество «Дочерний акционерный банк "АБН AMРО БАНК КАЗАХСТАН”»
	4,17

	12
	Закрытое акционерное общество «Алматинский торгово-финансовый банк»
	3,70

	13
	Открытое акционерное общество «Международный Банк - Алма-Ата»
	3,70

	14
	Открытое акционерное общество «НЕФТЕБАНК» 
	4,17

	15
	Товарищество с ограниченной ответственностью «KIN-SECURITIES»
	0,46

	16
	Открытое акционерное общество «Казкоммерц Секьюритиз»
	0,46

	17
	Открытое акционерное общество «Казахстанская финансовая компания»
	0,46

	18
	Открытое акционерное общество «ФИНАНСОВАЯ КОМПАНИЯ GREENWICH CAPITAL MANAGEMENT»
	0,46

	19
	Товарищество с ограниченной ответственностью «ИНВЕСТМЕНТ МЕНЕДЖМЕНТ ГРУПП»
	0,46

	20
	Товарищество с ограниченной ответственностью «АМАНАТ»
	0,46

	21
	Закрытое акционерное общество «Компания «CAIFC»
	0,46

	22
	Открытое акционерное общество «ДБ СЕКЬЮРИТИЗ «КАЗАХСТАН»
	0,46

	23
	Закрытое акционерное общество «Фондовый синдикат»
	0,46

	24
	Закрытое акционерное общество «Риджент Юропеан
Секьюритиз (Казахстан)»
	0,46

	25
	Товарищество с ограниченной ответственностью «Дом ценных бумаг EASTBROKERS»
	0,93

	26
	Закрытое акционерное общество «ГЛОБАЛ СЕКЬЮРИТИЗ (КАЗАХСТАН)»
	0,46

	27
	Товарищество с ограниченной ответственностью «KIB ASSET MANAGEMENT Ltd»
	0,46

	28
	Товарищество с ограниченной ответственностью «KBS Securities»
	0,46

	29
	Закрытое акционерное общество «СИТИБАНК КАЗАХСТАН»
	2,78

	30
	Открытое акционерное общество «Сеним-Банк»
	0,93

	На счете KASE по выкупленным эмитентом (в связи с утратой акционерами статуса профессионального участника рынка ценных бумаг) акциям
	8,33

	ИТОГО
	100,0


Торговые члены

Таб. 2: Изменение количества членов KASE по категориям в 1999 году

	Категория
членства
	На
01.01.99
	На
31.12.99

	Категория "В"
	
29
	32

	Категория "С"
	115
	5

	Категория "К"
	42
	39

	Категория "Р"
	22
	24

	Категория "Н"
	25
	21

	ВСЕГО
	
55
	57


"В":
право участия в торгах иностранными валютами;

"С":
право участия в торгах срочными контрактами в качестве клирингового (СКЕ) или торгового (СТЕ) члена;

"К":
право участия в торгах ГЦБ XE "ГЦБ" , допущенными к обращению на KASE;

"Р":
право участия в торгах НЦБ, включенными в официальный список ценных бумаг KASE;

"Н":
право участия в торгах НЦБ сектора «Нелистинговые ценные бумаги» и ГПА.

Кардинальные изменения в списках членов KASE произошли после присоединения к бирже AFINEX. Решение это было принято на Общем собрании акционеров KASE и AFINEX 06 января 1999 года. Все юридические процедуры были закончены к 01 апреля 1999 года. В результате все члены AFINEX (категории допуска "В" и "С") стали членами KASE. При этом необходимо учитывать, что многие члены AFINEX до этого уже были членами KASE по определенным категориям. Результирующие изменения общего количества членов KASE в течение отчетного года, а также изменения по отдельным категориям допуска к торгам, приводится в таблице (Таб. 2).

Увеличение количества членов с правом торговли иностранными валютами, с одной стороны, отражает тенденцию укрепления банковской системы страны. Несмотря на общее снижение банков в Казахстане оставшиеся финансовые институты благодаря постоянному и жесткому контролю со стороны Национального Банка, а также – по собственной инициативе, существенно окрепли. Жесткая конкуренция на рынке банковских услуг Казахстана требовала от БВУ улучшения сервиса и, как следствие – получения возможности торговать иностранной валютой на KASE. Это стало особенно актуально после введения Национальным Банком обязательной продажи половины валютной выручки экспортеров на бирже (см. ниже).

С другой стороны, увеличение количества членов категории "В" иллюстрирует работу, проведенную в отчетном году биржей, по предоставлению максимального сервиса участникам торгов. Прежде всего это касается предоставленной возможности торговать иностранной валютой в режиме удаленного доступа.

Рынок срочных контрактов (члены категории "С") так и не получил принципиального развития в отчетном году, что в полной мере отражается на динамике количества членов KASE, заинтересованных торговать на соответствующей площадке.

Динамика по остальным категориям членства не была показательной в смысле иллюстрации тенденций, господствующих на финансовом рынке Казахстана в 1999 году. Во многом она оказалась обусловлена локальными причинами. Следует лишь отметить, что биржа в небольшой степени испытала на себе следствие тех потерь, которые понесла инфраструктура рынка НЦБ в отчетном году ввиду отсутствия в обращении "голубых фишек" – акций крупнейших индустриальных компаний страны, а также отсутствия интереса иностранных инвесторов к развивающимся рынкам после мирового и российского финансового кризиса.

В целом необходимо отметить, что 1999 год был для Казахстана кризисным годом. И финансовый рынок – не исключение. Поэтому ждать существенного увеличения членов биржи в этом году было бы ошибкой. Постоянно развивая и совершенствуя организованную составляющую финансового рынка страны KASE добилась главного: роста ликвидности биржевого рынка по всем основным позициям и при этом сохранила свою представительность на финансовом рынке, а по ряду категорий даже расширила ее.

Перечень исключенных и принятых членов KASE по категориям приводятся ниже.

Категория "В"

Исключены из членов биржи по данной категории: ОАО «Казэнергопромбанк» (25.03.99) и ОАО «БАНК АЛЬРАУН» (24.08.99).

Приняты в члены биржи по данной категории: ЗАО ДБ XE "ДБ"  «БАНК КИТАЯ В КАЗАХСТАНЕ» (26.02.99); ЗАО «СИТИБАНК КАЗАХСТАН» (07.04.99), ОАО «Казахстанский промышленный банк» (30.04.99), ОАО «НУРБАНК» (30.04.99), ОАО «Иртышбизнесбанк» (22.11.99).

Таб. 3: Список членов KASE по состоянию на 31 декабря 1999 года

	
	Краткое
	Категория членства

	
	наименование члена KASE
	"B"
	"C"
	"K"
	"P"
	"H"

	1
	Учреждение «Национальный Банк Республики Казахстан»
	В
	
	K
	
	

	2
	ЗАО «Банк ТуранАлем»
	В
	СКЕ

	K
	
	

	3
	ОАО «БАНК "Каспийский"»
	В
	
	K
	
	

	4
	ОАО «Международный банк - Алма-Ата»
	В
	
	K
	
	

	5
	ОАО «Бизнесбанк»
	В
	СТЕ

	
	
	

	6
	ЗАО «АЛАШ-БАНК»
	В
	
	
	
	

	7
	ОАО «Демир Казахстан Банк»
	В
	
	
	
	

	8
	ЗАО ДБ «БАНК КИТАЯ  В КАЗАХСТАНЕ»
	В
	
	
	
	

	9
	ОАО «Казахский акционерный агропромышленный банк»
	В
	
	K
	
	

	10
	ЗАО «СИТИБАНК КАЗАХСТАН»
	В
	
	K
	
	

	11
	ОАО «НУРБАНК»
	В
	
	
	
	

	12
	ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК»
	В
	
	K
	P
	

	13
	ЗАО «КАЗАХСТАН-ЗИРААТ ИНТЕРНЕШНЛ БАНК»
	В
	
	K
	
	

	14
	ОАО «Казахстанский промышленный банк»
	В
	
	
	
	

	15
	ОАО «Иртышбизнесбанк»
	В
	
	
	
	

	16
	ОАО «НАРОДНЫЙ  СБЕРЕГАТЕЛЬНЫЙ БАНК КАЗАХСТАНА»
	В
	
	K
	
	

	17
	ЗАО «Турецко-Казахстанский Международный Банк»
	В
	
	
	
	

	18
	ОАО «ТEМIРБАНК»
	В
	
	K
	
	

	19
	ОАО «TexaKabank»
	В
	
	K
	P
	

	20
	ОАО «Банк ЦентрКредит»
	В
	
	K
	
	

	21
	ОАО «ЦЕСНАBANK»
	В
	
	
	
	

	22
	ОАО «НЕФТЕБАНК»
	В
	
	
	
	

	23
	ОАО «АБИДБАНК»
	В
	
	
	
	

	24
	ЗАО «КАЗАХСТАНСКИЙ ИНТЕРНАЦИОНАЛЬНЫЙ БАНК»
	В
	
	
	
	

	25
	ЗАО «Центральноазиатский банк сотрудничества и развития»
	В
	
	
	
	

	26
	ЗАО ДАБ «АБН АМРО БАНК КАЗАХСТАН»
	В
	
	K
	P
	

	27
	ЗАО «Эксимбанк Казахстан»
	В
	
	K
	
	

	28
	ОАО «Сеним-Банк»
	В
	
	
	
	

	29
	ОАО ДБ «Альфа-Банк»
	В
	
	K
	
	

	30
	ЗАО «Евразийский банк»
	В
	
	K
	
	

	31
	ЗАО «Алматинский тоpгово-финансовый банк»
	В
	
	K
	
	

	32
	ОАО «Cовместный банк «ЛАРИБА БАНК»
	В
	
	K
	
	

	33
	ТОО «KBS SECURITIES»
	
	
	К
	Р
	Н

	34
	ОАО «ДБ СЕКЬЮРИТИЗ (КАЗАХСТАН)» 
	
	
	К
	Р
	Н

	35
	ОАО «Казкоммерц Секьюритиз»
	
	
	К
	Р
	Н

	36
	ЗАО «Фондовый синдикат»
	
	
	К
	Р
	Н

	37
	ЗАО «Компания «CAIFC»
	
	
	К
	Р
	Н

	38
	ОАО «Казахстанская финансовая компания»
	
	
	К
	Р
	Н

	39
	ОАО «ФИНАНСОВАЯ КОМПАНИЯ GREENWICH CAPITAL MANAGEMENT»
	
	
	К
	Р
	Н

	40
	ТОО «ATERA capital»
	
	СТЕ
	К
	Р
	Н

	41
	ТОО «ИНВЕСТМЕНТ МЕНЕДЖМЕНТ ГРУПП»
	
	
	К
	Р
	Н

	42
	РГП «Информационно-учетный центр»
	
	
	
	
	Н

	43
	ТОО «Дом ценных бумаг EASTBROKERS»
	
	
	К
	Р
	Н

	44
	ТОО «ПЕТРОКАЗ КАПИТАЛ»
	
	
	К
	Р
	Н

	45
	ТОО «ЭКОН-ИНВЕСТСЕРВИС»
	
	
	
	
	Н

	46
	ЗАО «ГЛОБАЛ СЕКЬЮРИТИЗ (КАЗАХСТАН)»
	
	
	К
	Р
	Н

	47
	ТОО «KIB ASSET MANAGEMENT Ltd» 
	
	
	К
	Р
	Н

	48
	ТОО «Иностранное предприятие "МИНАРЕТ ГРУП СЕКЬЮРИТИЗ"»
	
	
	К
	Р
	Н

	49
	ТОО «Компания R.G.Securities»
	
	СТЕ
	К
	Р
	Н

	50
	ЗАО «Фондовый сервис»
	
	
	К
	Р
	Н

	51
	ЗАО «Компания по управлению пенсионными активами "Ак ниет"»
	
	
	К
	Р
	

	52
	ТОО «ТуранАлем Секьюритис»
	
	CТЕ
	
	Р
	Н

	53
	ЗАО «Компания Народного Банка Казахстана по управлению пенсионными активами»
	
	
	К
	Р
	

	54
	ЗАО «Государственный накопительный пенсионный фонд»
	
	
	К
	
	

	55
	ЗАО КУПА «ЖЕТЫСУ»
	
	
	К
	Р
	

	56
	ТОО «ТРАСТОВАЯ КОМПАНИЯ "КАМАЛ"»
	
	
	
	
	Н

	57
	РГП почтовой связи при Министерстве транспорта и коммуникаций Республики Казахстан
	
	
	К
	Р
	Н

	Итого
	32
	5
	39
	24
	21


Категория "С"

На изменение состава членов данной категории решающее влияние оказал переход Казахстана на режим свободно плавающего обменного курса тенге к доллару США (СПОК XE "СПОК" ) 05 апреля 1999 года. После реструктуризации списка членов, вызванной этим явлением, единственным клиринговым членом по срочным контрактам стало ОАО «Банк ТуранАлем». ОАО «Бизнесбанк» переведен в категорию торгового члена, и были приняты новые торговые члены: ТОО «R.G. Securities» (01.04.99), ТОО «ТуранАлем Секьюритис» (01.04.99), ТОО «ATERA capital» (11.05.99).

Категория "К"

Исключены из членов биржи по данной категории: ТОО «Н.Б. Сервис» (21.04.99), ОАО «Сенимбанк» (01.06.99), ОАО «Казэнергопромбанк» (13.08.99), ТОО «АМАНАТ» (13.08.99), ОАО «БАНК АЛЬРАУН» (13.08.99), ОАО «БИЗНЕСБАНК» (13.08.99), ТОО «KIN SECURITIES» (13.08.99), ЗАО «Риджент Юропеан Секьюритиз (Казахстан)» (04.10.99), ТОО «CENTRE-SOFT LTD» (09.11.99).

Приняты в члены биржи по данной категории: ЗАО «СИТИБАНК КАЗАХСТАН» (07.04.99), ЗАО «Компания Народного Банка Казахстана по управлению пенсионными активами» (30.04.99), ЗАО «Государственный накопительный пенсионный фонд» (13.08.99), ЗАО КУПА «ЖЕТЫСУ» (08.09.99), РГП XE "РГП"  почтовой связи при Министерстве транспорта и коммуникаций Республики Казахстан (19.10.99), ОАО «TexaKabank» (29.11.99).

Категория "Р"

Исключены из членов биржи по данной категории: ТОО «АМАНАТ» (13.08.99), ТОО «Н.Б. Сервис» (21.04.99), ТОО «KIN SECURITIES» (13.08.99), ЗАО «Риджент Юропеан Секьюритиз (Казахстан)» (04.10.99), ТОО «CENTRE-SOFT LTD» (09.11.99).

Приняты в члены биржи по данной категории: ЗАО «Компания Народного Банка Казахстана по управлению пенсионными активами» (30.04.99), ЗАО КУПА «ЖЕТЫСУ» (08.09.99), ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК» (06.09.99), ЗАО ДАБ «АБН АМРО Банк Казахстан» (21.09.99), РГП XE "РГП"  почтовой связи при Министерстве транспорта и коммуникаций Республики Казахстан (19.10.99), ОАО «TexaKabank» (29.11.99), ТОО «ТуранАлем Секьюритис» (07.12.99).

Категория "Н"

Исключены из членов биржи по данной категории: ТОО «АМАНАТ» (13.08.99), ТОО «Н.Б. Сервис» (21.04.99), ТОО «БРОКЕРСКАЯ КОМПАНИЯ “ПАЙДА”» (13.08.99), ТОО «KIN SECURITIES» (13.08.99), ЗАО «Риджент Юропеан Секьюритиз (Казахстан)» (04.10.99), ТОО «CENTRE-SOFT LTD» (09.11.99).

Приняты в члены биржи по данной категории: РГП XE "РГП"  почтовой связи при Министерстве транспорта и коммуникаций Республики Казахстан (19.10.99), ТОО «ТуранАлем Секьюритис» (07.12.99).

Объем и структура биржевого рынка Казахстана

В первом квартале 1999 года на финансовом рынке Казахстана работало две биржи – ЗАО «Алматинская биржа финансовых инструментов» (AFINEX) и ЗАО «Казахстанская фондовая биржа» (KASE). На первой осуществлялась торговля иностранными валютами и срочными валютными контрактами. На второй – ценными бумагами.
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Рис. 1: Объем и структура биржевого рынка Казахстана в 1999 году
(млрд тенге)

На совместном Общем собрании акционеров двух бирж, состоявшимся 06 января 1999 года, было принято решение об объединении бирж путем присоединения AFINEX к KASE. Все юридические процедуры, связанные с присоединением, были закончены к 01 апреля 1999 года, в результате чего AFINEX перестало существовать и как организатор торгов, и как юридическое лицо. Поэтому в настоящем отчете ниже не акцентируется внимание на том, что в первом квартале 1999 года речь идет фактически о двух биржах, работающих на рынке. Для простоты изложения под словом "биржа" понимается биржевой рынок Казахстана, так как отдельная работа AFINEX и присоединение его к KASE не оказало никакого влияния на конъюнктуру финансового рынка страны.

Отчетный год для биржевого рынка Казахстана оказался выдающимся в том смысле, что никогда еще в республике организованная составляющая финансового рынка не контролировала столь высокой оборот денег. Всего на биржевых площадках в 1999 году было проведено сделок на общую сумму 442,0 млрд тенге или 3 534,6 млн долларов США. По сравнению с предыдущим годом прирост наблюдается во всех секторах рынка без исключения. С одной стороны, это свидетельствует о целенаправленном развитии биржевого рынка в Казахстане, а с другой – об устойчивости финансового рынка республики в целом к кризисным явлениям, наблюдавшимся в мире во второй половине 1998 года и первой половине 1999 года.

Рынок негосударственных
эмиссионных ценных бумаг
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Рис. 2: Объем внебиржевых сделок лицензированных брокеров-дилеров и доля рынка KASE

В течение отчетного периода, как и в 1998 году, в Казахстане существовало два сектора обращения корпоративных эмиссионных ценных бумаг: биржевой и внебиржевой. Внебиржевой сектор обращения по объему сделок в начале года значительно опережал биржевой (Рис. 2)
. Однако по изложенным ниже причинам (см. раздел «События» и главу «Статистика и влияющие факторы») происходило постепенное сокращение удельного веса внебиржевого рынка НЦБ в общем объеме сделок вплоть до его полного исчезновения
 в IV квартале 1999 года. По итогам года доля организованного рынка НЦБ в общем объеме сделок составила 75,5%
.

Тенденции

Отчетный год в силу целого ряда причин не оправдал надежд профессиональных участников на развитие фондового рынка XE "НЦБ" . Прежде всего это касается реализации программы "голубых фишек", так как в течение всего года не произошло ни одного события, которое можно было бы назвать значимым в данном направлении деятельности правительства. Основная проблема казахстанского фондового рынка – отсутствие в обращении достаточного количества акций крупнейших отечественных компаний – осталась в 1999 году не решенной. Поэтому принципиально казахстанский рынок НЦБ по сравнению с 1998 годом не изменился.

Более того. Созданная в 1997 году институциональная инфраструктура этого рынка понесла потери. Тенденция роста количества брокеров-дилеров, наблюдавшаяся в течение 1998 года, сменилась в 1999 году на обратную. Число лицензированных брокеров-дилеров с 73 сократилось до 58. Количество регистраторов снизилось с 32 до 24, а развитая сеть трансфер-агентов, призванная заменить регистраторов, так и не была создана. Суммарный объем казахстанского вторичного рынка НЦБ сократился (исключительно за счет сжатия внебиржевого сегмента рынка) по сравнению с аналогичным показателем 1998 года в тенговом выражении на 35,0%
.

В 1999 году на рынке стала популярной идея выпуска облигаций. С одной стороны, это было обусловлено тем, что потенциал программы акций компаний "второго эшелона" был в основном исчерпан. С другой – неуклонным укреплением нового мощного институционального инвестора Казахстана – НПФ XE "НПФ" , активы которого на начало 1998 года оценивались НКЦБ в 281,5 млн USD, а через год – в 466,7 млн

. Ввиду неразвитости рынка акций и, как следствие, невозможности получения при работе с данным финансовым инструментом устойчивого дохода целесообразно было использовать активы НПФ XE "НПФ"   XE "USD" для инвестиций в сектор реальной экономики через приобретение облигаций казахстанских компаний. К тому же, работа с облигациями была интересна КУПА XE "КУПА"  с точки зрения гарантированного дохода при соблюдении требований по ограничению инвестиционных рисков.

По указанным причинам в 1999 году работа регулирующих рынок НЦБ структур и KASE во многом была направлена на пропаганду именно такого метода привлечения оборотных средств. Листинговые требования биржи в основном модифицировались под использование активов НПФ XE "НПФ"  и совершенствовались в плане выведения на площадку KASE облигаций. Это принесло свои плоды. В условиях стагнирующего рынка НЦБ суммарный оборот биржевых сделок по этим ценным бумагам вырос  XE "НЦБ" с 3 527,1 тыс. USD в 1998 году до 20 245,2 тыс. USD в 1999 году, то есть в 5,7 раза
. При этом 26,8% оборота пришлось на облигации (1998 год сделок по облигациям не было), а около 18% сделок в объемном выражении были заключены на KASE с участием активов НПФ.

События

Ниже приводятся важнейшие события отчетного года, которые повлияли на развитие организованного рынка НЦБ Казахстана.

01 февраля решением биржевого совета KASE в официальный список ценных бумаг биржи по категории "А" включены еврооблигации «KAZKOMMERTS INTERNATIONAL B.V.» (Роттердам, Королевство Нидерландов, ISIN XS0081674359, торговый код – KKGBe1), эмитированные под стопроцентную гарантию ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК» как учредителя данной компании. Торги этими ценными бумагами открыты 03.02.99. KKGBe1 были первыми корпоративными облигациями в торговых списках KASE.

11 февраля Министерством юстиции Казахстана зарегистрировано постановление Директората НКЦБ «Об условиях выпуска международных облигаций и АДР XE "АДР" » от 20.11.98 года №197. Постановлением установлено, что организации республики вправе осуществлять выпуск международных облигаций и АДР (как они определены постановлениями НКЦБ от 15.04.98 №60 и от 30.07.98 года №124) только при условии включения ранее выпущенных ими НЦБ в официальный список фондовой биржи, созданной и действующей в соответствии с законодательством Казахстана.

12 февраля вступили в силу «Правила осуществления брокерской и дилерской деятельности на рынке ценных бумаг», утвержденные постановлением НКЦБ от 31 декабря 1999 года №20, которыми была значительно ограничена деятельность брокеров-дилеров на неорганизованном фондовом рынке.

17 марта введены в действие новые «Правила осуществления деятельности организаторов торгов с ценными бумагами», утвержденные постановлением НКЦБ от 23 декабря 1998 года №19.

01 июля на KASE вводится в действие новая редакция «Правил осуществления котировки негосударственных эмиссионных ценных бумаг», утвержденная постановлением Директората НКЦБ №353 от 24.06.99. Согласно новой редакции KASE переходит на котирование большинства НЦБ своих торговых списков в долларах США.

05 июля на KASE вводится в действие пакет новых нормативных документов, утвержденных постановлением Директората НКЦБ от 24.06.99 №353 и от 29.06.99 №358. В пакет входят: «Положение о членстве», «Государственные пакеты акций. Порядок допуска к продаже на торгах и расчетов по итогам торгов», «Правила заключения сделок репо», изменения в «Общие условия расчетов по итогам торгов ценными бумагами», «Регламент проведения расчетов по итогам торгов ценными бумагами», «Положение об ответственности за нарушение сроков расчетов», «Положение о порядке разрешения споров и конфликтов и об Арбитражной комиссии биржи». Среди наиболее принципиальных изменений, способных существенным образом изменить облик рынка НЦБ, наряду с переходом переход биржи на режим котирования НЦБ в долларах США, следует отметить возможность проведения операций "репо" на отдельной торговой площадке.

26 июля вступило в силу, так как было зарегистрировано Министерством юстиции Казахстана, постановление Директората НКЦБ «О проведении сделок купли-продажи с участием пенсионных активов на организованных рынках ценных бумаг» от 24.06.99 №352. Данный акт устанавливает, что сделки купли-продажи государственных и негосударственных эмиссионных ценных бумаг, совершенные на организованных рынках ценных бумаг с участием пенсионных активов, должны быть заключены методом непрерывного встречного аукциона.

28 сентября решением Биржевого совета KASE произведен делистинг еврооблигаций «KAZKOMMERTS INTERNATIONAL B.V.». Решение принято по инициативе эмитента. Торги по данному финансовому инструменту прекращены 30.09.99. По итогам года объем сделок с KKGBe1 составил 25,2% от общего оборота НЦБ на KASE без учета торговли ГПА.

26 октября постановлением Директората НКЦБ №462 утверждена новая редакция «Положения о листинге ценных бумаг». Новая редакция была одобрена решением собрания членов KASE категорий “К”, “Р”, “Н” 14.10.99.

26 октября постановлением Директората НКЦБ №462 утвержден новый нормативный документ KASE «Правила деятельности маркет-мейкеров». Данный нормативный документ одобрен решением собрания членов KASE категорий “К”, “Р”, “Н” 14.10.99.

01 ноября на KASE вводится в действие новые редакции нормативных документов, утвержденные постановлением Директората НКЦБ от 26.10.99 №462 и от 29.10.99 №464. В пакет входят: «Правила биржевой торговли ценными бумагами», «Положение о членстве», «Размеры членских взносов и комиссионных сборов, взимаемых биржей», «Правила деятельности маркет-мейкеров».

02 ноября ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК» (Алматы, Казахстан) присвоен статус специалиста
 собственных облигаций (KZ72KA7B9A11, официальный список ценных бумаг KASE, категория "А", торговый код KKGBb). Первый на торговых площадках KASE маркет-мейкер НЦБ приступил к выполнению своих обязанностей 03 ноября 1999 года.

10 ноября на основании решения Биржевого совета KASE от 09.11.99 Правлением KASE к обращению на торгах биржи по второму уровню допуска в секторе «Нелистинговые ценные бумаги» допущены первые акции иностранных эмитентов: АО «Кыргызтелеком», АО «Кыргызэнерго», АО «КЦШК» (Канский Цементно-Шиферный комбинат). Первые торги этими акциями состоялись 15.11.99.

15 ноября на KASE вводится в действие новая редакция нормативного документа «Регламент проведения расчетов по итогам торгов ценными бумагами», утвержденного постановлением Директората НКЦБ от 26.10.99 №462. В соответствие с новым регламентом исполнение сделок с НЦБ официального списка проводится только через ЦД.
01 декабря вступила в силу новая редакция «Положения о листинге ценных бумаг», утвержденная постановлением Директората НКЦБ от 26.10.99 №462 (см. главу «Требования»).

01 декабря в качестве эксперимента до решения Общего собрания членов KASE снижен комиссионный сбор по операциям репо с НЦБ. Решено взимать сбор и с продавца, и с покупателя в размере 0,005% заключаемых сделок открытия и закрытия репо.
Торговые списки KASE

Всего на 01 января 2000 года по НЦБ на бирже существовало пять списков ценных бумаг, допущенных к торговле:

· официальный список ценных бумаг, категория "А" (листинг А);

· официальный список ценных бумаг, категория "В" (листинг В);

· список торгового сектора «Нелистинговые ценные бумаги», первый уровень допуска;

· список торгового сектора «Нелистинговые ценные бумаги», второй уровень допуска;

· список государственных пакетов акций.

Эта структура списков ценных бумаг KASE за год не претерпела изменений.

Требования к ценным бумагам

Как указывалось выше, модификация листинговых требований KASE в отчетном году шла в двух основных направлениях.

Первое направление было обусловлено непрерывным ростом активов НПФ, благодаря чему пенсионные фонды превратились в реального институционального инвестора, уже способного вкладывать в экономику относительно крупные деньги. По существующему законодательству
 КУПА могут инвестировать до 30% находящихся у них в управлении активов ННПФ в НЦБ казахстанских эмитентов при условии, что эти ценные бумаги включены в официальный список ценных бумаг KASE категории "А". XE "ННПФ"  На 01.07.99 потенциальная сумма возможных инвестиций ННПФ в НЦБ оценивалась в 34,7 млн USD
. На конец 1999 года, согласно данным НКЦБ – в 66,5 млн. И если приобретение акций крупнейших компаний на первичном и вторичном рынках ввиду бездействия программы "голубых фишек" оказалось проблематичным, то благодаря активизации выпуска корпоративных облигаций инвестиционные возможности КУПА объективно выросли.

Таб. 4: Динамика листинговых требований KASE к эмитентам акций

	Предъявляемые требования
	На начало 1999 года
	На конец 1999 года

	Официальный список, категория "А"

	Срок существования компании
	не менее 3 лет

	Безубыточность деятельности
	за последний год или по сумме 3 лет

	Независимый аудитор
	из “Большой пятерки”

	Количество держателей простых
акций или размещение эмиссии
	не менее 500 или в номинальном держании
на сумму не менее $1 млн

	Задолженность по дивидендам
	должна отсутствовать

	Количество эмитированных акций
	не менее 10 000 штук

	Собственный капитал
	не менее $10 млн
	не менее $5 млн


	Наличие маркет-мейкера акций
	не требуется
	обязательно с 17.03.2000


	Объем сделок за последние
12 месяцев
	любой
	не менее 0,5% от их общего количества, объявленного к выпуску14

	Официальный список, категория "B"

	Срок существования компании
	не менее 1 года

	Количество держателей простых
акций или размещение эмиссии
	не менее 100 или в номинальном держании
на сумму не менее $500 тыс.

	Количество эмитированных акций
	не менее 1 000 штук


Таб. 5: Динамика листинговых требований KASE к эмитентам облигаций

	Предъявляемые требования
	На начало 1999 года
	На начало 2000 года

	Официальный список, категория "А"

	Срок существования компании
	не менее 3 лет

	Безубыточность деятельности
	за последний год или по сумме 3 лет

	Независимый аудитор
	из “Большой пятерки”

	Собственный капитал
	не менее $10 млн
	не менее $5 млн14

	Наличие маркет-мейкера облигаций
	не требуется
	обязательно с 17.03.200014

	Соблюдение коэффициентов ликвидности (кроме банков)
	не требуется
	перечень коэффициентов утверждается биржевым советом KASE

	Минимальный объем эмиссии 
	–
	$100 тыс. и 1 000 штук

	Официальный список, категория "B"

	Срок существования компании
	–
	не менее 1 года

	Минимальный объем эмиссии 
	–
	$10 тыс. и 100 штук


Второе направление модификации листинговых требований вытекало из только что упомянутой активизации казахстанских эмитентов в плане выпуска своих облигаций. Согласно данным НКЦБ
 на 01 января 2000 года в стране находилось в обращении 9 эмиссий негосударственных корпоративных облигаций на общую сумму 3,3 млрд тенге. Из них к торгам на KASE были допущены облигации четырех эмиссий. К этому следует добавить еврооблигации «KAZKOMMERTS INTERNATIONAL B.V.» ($100 млн), торговавшиеся на KASE в листинге "А" до 29.09.99 и пользовавшиеся исключительной популярностью на рынке благодаря высокой доходности. В 1998 году корпоративных облигаций казахстанских эмитентов в обращении на бирже не было. А те, что торговались на внебиржевом рынке, характеризовались незначительными объемами эмиссий. Поэтому в отчетном году KASE очень внимательно отнеслась к листинговым требованиям, касающимся допуска к торгам этого вида ценных бумаг.

Летом 1999 года на KASE была разработана новая редакция «Положения о листинге ценных бумаг»
, которая вступила в действие с 01.12.99. Основные изменения, внесенные в правила допуска ценных бумаг к торгам, касались официального списка категории “А”. В соответствие с рекомендациями НКЦБ, были введены требования по маркет-мейкерам и минимальному объему сделок.

Дополнения, внесенные в правила допуска ценных бумаг к торгам по категории “В”, были незначительными, что, в свою очередь, обусловлено необходимостью создания по-прежнему приемлемых условий для вывода на торги KASE ценных бумаг компаний “второго эшелона” и должно было способствовать развитию организованного рынка НЦБ республики.

В правила допуска ценных бумаг к торгам на нелистинговую площадку изменения не вносились. В секторе «Нелистинговые ценные бумаги» по-прежнему существует двухуровневая система допуска
, которая обусловлена соображениями информационной открытости рынка. Брокерско-дилерская компания (а именно по инициативе брокеров ценная бумага может торговаться в данном секторе), которая выводит ценные бумаги в сектор по первому уровню допуска, должна осуществлять мониторинг эмитента и предоставлять бирже все необходимые материалы, характеризующие компанию. Второй уровень допуска требует минимального раскрытия информации об эмитенте. Вывод на торги по этому уровню осуществляется при наличии документов, подтверждающих законность эмиссии ценных бумаг.

Структура торговых списков

Ценные бумаги

Всего в торговых списках KASE по состоянию на 31 декабря 199 года находилось 88 ценных бумаг 66 компаний, в том числе в официальном списке – 29 ценных бумаг 17 компаний, в секторе «Нелистинговые ценные бумаги» – 59 ценных бумаг 49 эмитентов. Более подробно динамика распределения финансовых инструментов по спискам без учета ГПА приводится в таблице (Таб. 6) и на графиках (Рис. 3, Рис. 4). Отраженные в таблице и на графиках изменения выглядят закономерно, принимая во внимание состояние финансового рынка республики и сектора реальной экономики.

Как и в 1998 году, наиболее прогрессивными с точки зрения менеджмента, информационной прозрачности и наиболее инициативными компаниями по-прежнему остаются казахстанские банки. Благодаря жесткому контролю со стороны Национального Банка БВУ XE "БВУ"  сегодня в большей степени, чем кто-либо, готовы к прохождению листинговых требований биржи. На рынке банковских услуг Казахстана существует жесткая конкуренция, чего нет среди крупнейших предприятий индустрии. Поэтому несколько самых мощных банков страны не могут игнорировать официальный список ценных бумаг единственной фондовой биржи Казахстана. Желание банков присутствовать в листинге KASE объясняется несколькими причинами, главные среди которых – соображения престижа (в том числе возможность получения более высокого кредитного рейтинга от международных агентств), возможность выпуска АДР и ГДР XE "ГДР" , а также получение доступа к деньгам ННПФ. К тому же, банки более прозрачны в сравнении с нефинансовыми компаниями, что немаловажно при соблюдении требований информационной прозрачности, которые предъявляются биржей.

Таб. 6: Динамика структуры торговых
списков KASE

	Кате-
	На 01.01.99
	
	На 31.12.99

	гория допуска
	акций
	эми-
тентов
	
	акций,
облигац.
	эми-
тентов

	А
	11
	7
	
	13
	8

	B
	20
	11
	
	16
	9

	A+B
	31
	18
	
	29
	17

	N1
	1
	1
	
	3
	3

	N2
	27
	17
	
	56
	46

	N1+N2
	28
	18
	
	59
	49

	ВСЕГО
	59
	36
	
	88
	66


A: официальный список, категория “А”;
B: официальный список, категория “В”;
A+B: официальный список;

N1: сектор «Нелистинговые ценные бумаги», первый уровень;

N2: сектор «Нелистинговые ценные бумаги», второй уровень;
N1+N2: сектор «Нелистинговые ценные бумаги».

Рис. 3: Количество допущенных к торгам НЦБ в 1999 году

[image: image13.wmf]Рис. 4: Количество эмитентов, чьи ценные бумаги были допущены
к торгам в 1999 году
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Вышеизложенные соображения объясняют тот факт, что пополнение официального списка ценных бумаг KASE категории "А" в 1999 году происходило исключительно за счет ценных бумаг банков.

Официальный список категории "В", в отличии от официального списка категории "А", за отчетный год уменьшился. Основным фактором, по мнению специалистов биржи, послужило отсутствие потенциальных инвесторов на рынке в 1999 году за исключением ННПФ. Однако фонды не имели возможности инвестировать свои активы в ценные бумаги официального списка категории "В" в силу существующего законодательства. Поэтому проходить процедуру листинга по этой категории для эмитентов ценных бумаг не имело смысла.

Результаты анализа динамики официального списка ценных бумаг KASE за 1998 и 1999 годы позволяет сделать вывод о нецелесообразности дальнейшей либерализации листинговых требований категории "В" с целью расширения перечня торгуемых финансовых инструментов. Нежелание компаний соответствовать требованиям листинга отнюдь не является функцией жесткости листинговых требований. Практика показывает, что если компания заинтересована в том, чтобы ее ценные бумаги торговались на организованном фондовом рынке страны, она сразу пытается попасть в категорию "А".

В наибольшей степени за отчетный год увеличился список ценных бумаг, допущенных к торговле в секторе «Нелистинговые ценные бумаги». В отличие от официального списка, в этот сектор ценные бумаги попадают не по инициативе самого эмитента, а по инициативе членов биржи. Опыт года показал, что большая часть ценных бумаг, выводимых на нелистинговую площадку, реально не котируется. В связи с этим Правлением KASE 09 апреля 1999 года было принято решение при отсутствии сделок и котировок по нелистинговым ценным бумагам в течение трех месяцев с момента их допуска к торгам или с момента заключения последней сделки, исключать их из торговых списков биржи.

Полные списки ценных бумаг KASE без ГПА приводятся с краткой характеристикой каждой акции или облигации по результатам 1999 года в таблице (Таб. 7).
Таб. 7: Списки ценных бумаг KASE на 31 декабря 1999 года

(C – простая именная акция, P – привилегированная именная акция, B – облигация)

	
	
	Ценная 
	Объем сделок
	Послед.
	Капитализация

	Эмитент
	Код
	Бумага
	штук
	тыс. USD
	цена
	млн KZT
	млн USD

	Официальный список, категория, “А”
	
	13
	
	
	
	92 945,0
	672,296

	ОАО «Банк ТуранАлем»
	BTAS
	C
	500
	45,2
	90,42
	11 088,3
	80,205

	ОАО «Банк ЦентрКредит»
	CCBN
	C
	210
	0,3
	1,52
	1 117,3
	8,081

	ОАО «Народный Банк Казахстана»
	HSBK
	С
	244 351
	379,6
	1,95
	8 119,7
	58,732

	ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК»
	KKGB
	С
	–
	–
	*0,12
	
	

	
	KKGBb
	B
	–
	–
	*100,00
	4 735,3
	34,251

	«КАЗАХТЕЛЕКОМ»
	KZTK
	C
	82 546
	1 468,7
	28,38
	
	

	
	KZTKp
	P
	221 846
	2 015,3
	5,50
	43 779,1
	316,666

	ОАО «ШНОС»
	SYRG
	C
	5 133 357
	7 366,8
	1,42
	
	

	
	SYRGp
	P
	–
	–
	*0,01
	16 235,7
	117,437

	ОАО «Темiрбанк»
	TEBN
	C
	350
	3,8
	7,24
	
	

	
	TEBNp
	P
	–
	–
	*7,23
	1 000,9
	7,240

	АО «УКТМК»
	UTMK
	C
	6 682
	348,8
	50,00
	
	

	
	UTMKp
	P
	–
	–
	
10,41
	6 868,7
	49,683

	Официальный список, категория “В”
	
	16
	
	
	
	51 614,2
	373,339

	ОАО «Алюминий Казахстана»
	ALKZ
	C
	–
	–
	183,45
	
	

	
	ALKZp
	P
	–
	–
	*0,72
	25 742,1
	186,200

	АО «БОРЛЫ»
	BORL
	C
	–
	–
	
8,91
	
	

	
	BORLp
	P
	–
	–
	*7,23
	852,6
	6,167

	ОАО «Баян-Сулу»
	BSUL
	C
	–
	–
	*1,08
	553,2
	4,001

	ОАО «ТНК "Казхром"»
	KZCR
	C
	1 487
	8,5
	5,70
	
	

	
	KZCRp
	P
	–
	–
	*7,23
	6 386,7
	46,197

	ОАО «Корпорация Казахмыс»
	KZMS
	C
	130 886
	1 325,5
	9,41
	
	

	
	KZMSp
	P
	118 039
	578,2
	7,60
	6 266,7
	45,329

	ОАО «Мангистаумунайгаз»
	MMGZ
	C
	–
	–
	*7,23
	
	

	
	MMGZp
	P
	111 730
	392,9
	3,50
	10 332,3
	74,736

	ОАО «НЕФТЕБАНК»
	NFBN
	C
	200
	2,1
	8,77
	1 212,5
	8,770

	ОАО «Нефтехимбанк»
	NFCH
	C
	29 730
	430,5
	14,48
	
	

	
	NFCHp
	P
	–
	–
	1226,40
	257,1
	1,859

	ОАО «Урал-Полипласт»
	URPP
	C
	–
	–
	0,72
	
	

	
	URPPp
	P
	–
	–
	0,72
	11,1
	0,080

	ВСЕГО по официальному списку:
	
	29
	
	
	
	144 559,1
	1 045,636


Продолжение таблицы 7 – на следующей странице

Продолжение таблицы 7

	
	
	Ценная 
	Объем сделок
	Послед.
	Капитализация

	Эмитент
	Код
	бумага
	штук
	тыс. USD
	цена
	млн KZT
	млн USD

	Сектор «Нелистинговые ценные бумаги»
	
	
	
	
	168 325,0
	1 217,540

	Первый уровень допуска
	
	3
	
	
	
	132,1
	0,956

	ЗАО «АКЦЕПТ ПЕЙДЖ»
	ACCPb
	B
	–
	–
	*0,72
	–
	–

	ТОО «RG BRANDS»
	RGBRb
	B
	2 500
	254,8
	101,55
	–
	–

	ОАО «ВАШ ВЫБОР»
	VVIB
	C
	715
	0,4
	0,62
	132,1
	0,956

	Второй уровень допуска
	
	56
	
	
	
	168 192,8
	1 216,585

	АООТ «ГРК «АБС-БАЛХАШ»
	ABCB
	C
	–
	–
	*72,33
	1 202,8
	8,700

	АО «Атыраугазмонтаж»
	AGMT
	C
	–
	–
	*1,45
	7,4
	0,053

	АО «Акку»
	AKKU
	C
	100
	0,1
	1,13
	105,0
	0,759

	ОАО «Алаугаз» (г. Талдыкорган)
	ALGT
	C
	–
	–
	*0,14
	0,1
	0,001

	АО «Алаугаз» (г. Актобе)
	ALGZ
	C
	–
	–
	*2,17
	33,3
	0,241

	АО «Актобемунайгаз»
	AMGZ
	C
	–
	–
	*10,85
	
	

	
	AMGZp
	P
	47 705
	318,5
	9,48
	14 656,9
	106,017

	ОАО «АНПЗ»
	ANPZ
	C
	2
	0,1
	42,08
	
	

	
	ANPZp
	P
	–
	–
	*25,32
	2 464,8
	17,828

	ОАО «Атырауоблгаз»
	AOGZ
	C
	–
	–
	*1,45
	29,8
	0,216

	ОАО «Асем»
	ASEM
	C
	–
	–
	*7,23
	4,2
	0,030

	ОАО «Аксайгазсервис» (г. Аксай Западно-
	ASGZ
	C
	2
	0,0
	21,38
	
	

	Казахстанской области)
	ASGZp
	P
	–
	–
	*0,45
	79 559,4
	575,475

	ОАО «Атырау-Нан»
	ATNN
	C
	–
	–
	*1,08
	6,6
	0,048

	ОАО «Атырауколик»
	ATUK
	C
	–
	–
	*0,73
	4,8
	0,035

	АО «Автобусный парк № 3»
	AVP3
	C
	–
	–
	*0,72
	27,1
	0,196

	АО «Береке»
	BERI
	C
	–
	–
	*0,14
	1,4
	0,010

	ОАО «Химфарм»
	CHMF
	C
	–
	–
	*2,15
	
	

	
	CHMFp
	P
	–
	–
	*2,15
	1 557,7
	11,267

	ОАО «Дорожно-мостовая строительная индустрия»
	DMSI
	C
	–
	–
	*14,47
	16,2
	0,117

	АО «Дорожно-строительное управление-62»
	DS62
	C
	–
	–
	*1,52
	5,3
	0,038

	АО «Эмбамунайгаз»
	EMGZ
	C
	–
	–
	*1,81
	
	

	
	EMGZp
	P
	15 373
	33,3
	2,17
	1 564,4
	11,315

	АО «АЗ Эталон»
	ETLN
	C
	–
	–
	*35,30
	1 631,4
	11,800

	ОАО «Индербор»
	INDB
	C
	–
	–
	*0,72
	10,6
	0,076

	ОАО «Индергаз»
	INDG
	C
	–
	–
	*1,45
	5,7
	0,042

	АО ОТ КЦШК
	KCSK
	C
	–
	–
	*0,06
	322,1
	2,330

	АО «Кыргызэнерго»
	KGEN
	C
	–
	–
	*0,06
	29 058,7
	210,189

	АООТ «Караганды-Нан»
	KGNN
	C
	25 000
	0,3
	0,01
	31,2
	0,226

	АО «Кыргызтелеком»
	KGTK
	C
	–
	–
	*0,04
	2 411,8
	17,445

	АО «Казахстанкаспийшельф»
	KKSH
	C
	2
	0,0
	21,38
	
	

	
	KKSHp
	P
	1
	0,0
	22,73
	1 503,8
	10,878

	АО «Маргариновый завод» (Караганда)
	KMRZ
	C
	–
	–
	*0,14
	
	

	
	KMRZp
	P
	3 366
	3,8
	1,09
	10,2
	0,074

	АО «Кульсарыгаз»
	KSGZ
	C
	–
	–
	*1,45
	8,0
	0,058

	АО «Каратау-Сут»
	KSUT
	C
	–
	–
	*0,72
	4,1
	0,030

	АО «Казахлакрица»
	KZLK
	C
	–
	–
	*0,14
	10,8
	0,078

	АО «Орал Жолдары»
	ORJD
	C
	70
	0,0
	0,62
	50,5
	0,365

	АО «Рахат»
	RAHT
	C
	–
	–
	*1,81
	600,0
	4,340

	ОАО «Сайрам»
	SIRM
	C
	–
	–
	*3,62
	78,9
	0,570

	ОАО «ССГПО»
	SSGP
	C
	–
	–
	*7,23
	
	

	
	SSGPp
	P
	–
	–
	*7,23
	6 500,0
	47,016

	АО «СМУ-10»
	SU10
	C
	–
	–
	*5,06
	33,1
	0,240

	АО «Султан»
	SULT
	C
	–
	–
	*7,23
	2 959,7
	21,409

	АО «Таскалагазификация»
	TKGZ
	C
	–
	–
	*1,32
	5,7
	0,041

	ОАО «Темрат»
	TMRT
	C
	–
	–
	*0,22
	4,9
	0,036

	АО «Тенизжолкурылысы»
	TNJK
	C
	–
	–
	*2,17
	4,2
	0,031

	АО «Трансагентство»
	TRAG
	C
	–
	–
	*1,45
	5,3
	0,038


	АО «Ульбинский металлургический завод»
	ULBA
	C
	–
	–
	*7,23
	
	

	
	ULBAp
	P
	–
	–
	*7,23
	2 648,3
	19,156

	ОАО «Узеньмунайгаз»
	UMGZ
	C
	2
	0,0
	21,38
	
	

	
	UMGZp
	P
	1
	0,0
	22,73
	18 944,1
	137,028

	ОАО «Уральскдорстрой»
	URDS
	C
	–
	–
	*7,23
	39,3
	0,284

	ОАО «Уральское производственное объединение стройматериалов»
	URST
	C
	–
	–
	*10,85
	55,7
	0,403

	ТОО «ВИТА»
	VITAb
	B
	100 000
	71,0
	0,71
	
	

	АО «Востокдорстрой»
	VKDS
	C
	–
	–
	*0,36
	7,7
	0,056

	ВСЕГО по биржевому рынку:
	
	
	
	
	
	312 884,1
	2 263,176


*
сделок не заключалась, приводится номинальная цена, при необходимости пересчитанная по биржевому курсу USD/KZT на 01.01.2000 (138,25 тенге за доллар США).

Эмитенты

Ниже приводится краткая характеристика компаний, чьи акции и (или) облигации находились в официальном списке ценных бумаг KASE на конец 1999 года.
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	Дата первичной регистрации:
	21 октября 1991 года.

	Местонахождение:
	480060, Алматы, пр. Гагарина, 135-Ж.

	Дата первых торгов:
	28 октября 1997 года.

	Торговый код KASE:
	KKGB (KKGBb)

	Рыночная цена KKGB на 31.12.99, USD:
	0,12

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	34,251

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	5 107 921,11


ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК» – один из крупнейших банков Казахстана по размеру активов и величине собственного капитала, который на внутреннем рынке проводит агрессивную политику, направленную на постоянное расширение сферы деятельности. Широкомасштабный дебют на международном рынке капиталов (с июня 1997 по ноябрь 1999 года привлечено синдицированных займов на сумму $157 млн.) был связан с существенным ростом клиентской базы и появлением новых возможностей в тех секторах экономики, которые по мнению специалистов банка имеют лучшие перспективы роста: нефть и газ, транспорт и телекоммуникации, пищевая отрасль, энергетика, сельское хозяйство. Банк обслуживает крупные и средние казахстанские промышленные предприятия, частных лиц с высокими доходами и транснациональные компании, действующие на территории Республики Казахстан.

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	1 522 349
	2 830 500
	2 854 288
	2 938 820

	Собственный капитал
	3 326 025
	8 421 371
	9 537 007
	10 732 582

	Активы
	20 149 580
	34 959 676
	49 308 414
	71 702 112

	Ссудный портфель
	10 099 783
	21 324 534
	32 308 166
	49 335 685

	Депозиты клиентов
	10 900 962
	12 496 255
	26 927 883
	16 516 310

	Чистая прибыль
	790 107
	861 126
	1 046 166
	1 232 332


[image: image16.wmf]
	Дата первичной регистрации:
	20 января 1994 года.

	Местонахождение:
	480083, Алматы, ул. Масанчи, 26.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный “А”.

	Дата первых торгов:
	30 июля 1998 года.

	Торговый код KASE:
	HSBK

	Рыночная цена HSBK на 31.12.99, USD: 
	1,95

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	58,732

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	379 579,36


ОАО «Народный Банк Казахстана» – один из крупнейших по величине собственного капитала и по размеру активов банк в республике, имеющий самую разветвленную сеть филиалов, которая на конец 1998 года состояла из 14 областных и 165 районных филиалов, 1.359 структурных подразделений и одного агентства. Основным источником привлечения средств для банка являются депозиты клиентов, которые на конец 1998 года – 93,9% от суммы всех обязательств. В абсолютном выражении ОАО «Народный Банк Казахстана» является лидером по привлечению депозитов от населения, которые по данным Национального Банка республики на конец ноября 1999 года составляли 49,0% от всех депозитов физических лиц в Казахстане.
тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	761 797
	1 400 001
	3 011 900
	3 011 900

	Собственный капитал
	3 211 191
	3 344 781
	4 805 297
	4 961 603

	Активы
	29 853 805
	37 784 731
	39 734 234
	48 875 002

	Ссудный портфель
	14 355 112
	16 034 745
	17 884 014
	20 503 015

	Депозиты клиентов
	23 294 014
	31 870 358
	32 794 269
	37 442 206

	Чистая прибыль
	779 525
	243 862
	552 524
	580 142


Оплаченный уставный капитал ОАО «Народный Банк Казахстана» на 01.01.2000 (четвертая эмиссия зарегистрирована 09 ноября 1999 года) составляет 3.615.066.600 тенге.
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Дата первичной регистрации:
	27 января 1997 года.

	Местонахождение:
	480091, Алматы, ул. Айтеке би, 55.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный “А”.

	Дата первых торгов:
	21 сентября 1999 года.

	Торговый код KASE:
	BTAS

	Рыночная цена BTAS на 31.12.99, USD:
	90,42

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	80,205

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	45 210,00


ОАО «Банк ТуранАлем» образован 15 января 1997 года в результате слияния АБ «АлемБанк Казахстан» и КАБ «Туранбанк» и на сегодняшний день является универсальным банком, который оказывает весь спектр банковских услуг, имеющихся на казахстанском рынке. В числе клиентов банка – крупнейшие энергетические, телекоммуникационные, транспортные, нефтегазодобывающие компании, компании-экспортеры металлов и другие. На долю розничных банковских услуг, оказываемых ОАО «Банк ТуранАлем», приходится 15% рынка. Банк занимает второе место по числу индивидуальных клиентов (частных лиц) после ОАО «Народный Банк Казахстана», а по темпам роста депозитов – опережает его. На начало 1999 года банк имел 22 филиала по всей республике.
тыс. тенге

	
Показатель
	
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	
	7 720 230
	8 870 230
	8 870 230

	Собственный капитал
	
	1 343 182
	4 362 594
	5 115 976

	Активы
	
	12 912 122
	19 003 331
	39 156 216

	Ссудный портфель
	
	5 933 653
	11 405 038
	22 076 668

	Депозиты клиентов
	
	10 655 299
	12 190 974
	26 381 734

	Чистая прибыль (убыток)
	
	(6 251 353)
	1 867 698
	752 445


Объявленный уставный капитал ОАО «Банк ТуранАлем» на 01.01.2000 года (пятая эмиссия зарегистрирована 23.12.99 года) составляет 12.870.230 тыс. тенге.
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Дата первичной регистрации:
	20 января 1994 года.

	Местонахождение:
	480072, Алматы, ул. Шевченко, 100.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный “А”.

	Дата первых торгов:
	29 июня 1999 года.

	Торговый код KASE:
	CCBN

	Рыночная цена CCBN на 31.12.99, USD:
	1,52

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	8,081

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	280,20


В июне 1998 года произошло слияние ОАО Банк «ЦентрКредит» и ЗАО «Жилстройбанк», в результате чего был создан и зарегистрирован объединенный банк ОАО «Банк ЦентрКредит», являющийся универсальным банком второго уровня, который предлагает клиентам полный спектр банковских услуг и является энергичным действующим лицом по всем направлениям своей деятельности. Банк имеет 22 филиала и 8 расчетно-кассовых отделов во всех регионах республики. На долю банка приходится 9% рынка депозитов Республики Казахстан. Привлеченные от физических (доля на рынке – 4,8%) и юридических (доля на рынке – 11,6%) лиц средства служат основой ресурсного потенциала банка. В общей сумме обязательств банка на 1 октября 1999 года депозиты составляли 75,3%.

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	104 935
	550 000
	1 003 313
	1 062 834

	Собственный капитал
	478 900
	719 734
	1 232 984
	1 315 919

	Активы
	2 682 601
	4 277 908
	10 250 426
	11 795 670

	Ссудный портфель
	1 302 193
	2 267 531
	6 157 797
	6 795 571

	Депозиты клиентов
	1 694 014
	2 974 492
	7 223 094
	7 893 112

	Чистая прибыль (убыток)
	32 786
	7 588
	121 157
	95 575
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Дата первичной регистрации:
	26 марта 1992 года.

	Местонахождение:
	480091, Алматы, ул. Шевченко, 80.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный “А”.

	Дата первых торгов:
	26 октября 1998 года.

	Торговый код KASE:
	TEBN (TEBNp)

	Рыночная цена TEBN на 31.12.99, USD: 
	7,24

	Рыночная цена TEBNp на 31.12.99, USD:
	7,23

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	7,240

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	3 798,43


ОАО «Темiрбанк» – универсальный финансовый институт, оказывающий широкий спектр услуг и обслуживающий крупные предприятия транспорта, электроэнергетики, нефтяной и горнодобывающей промышленности, торговли и других отраслей экономики. Благодаря индивидуальному подходу и высокому качеству обслуживания ОАО «Темiрбанк» в кратчайшие сроки существенно расширил свою клиентскую базу. Филиальная сеть банка охватывает практически все регионы республики и включает в себя 23 филиала. Основным источником привлечения средств для банка являются депозиты клиентов, доля которых от общей суммы обязательств на протяжении последних трех лет держится на уровне 92%. 

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	250 000
	500 000
	991 047
	991 047

	Собственный капитал
	916 430
	1 057 956
	1 406 048
	1 411 256

	Активы
	2 798 942
	3 245 904
	5 467 137
	8 374 492

	Ссудный портфель
	451 870
	1 602 916
	2 300 398
	3 724 396

	Депозиты клиентов
	1 820 793
	1 993 580
	3 735 036
	6 436 460

	Чистая прибыль (убыток)
	268 433
	104 824
	208 694
	99 92
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Дата первичной регистрации:
	01 декабря 1994 года.

	Местонахождение:
	480091, Астана, ул. Московская, 51 “А”.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “А”.

	Дата первых торгов:
	28 октября 1997 года.

	Торговый код KASE:
	KZTK (KZTKp)

	Рыночная цена KZTK на 31.12.99, USD: 
	28,38

	Рыночная цена KZTKp на 31.12.99, USD:
	5,50

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	316,666

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	3 483 969,83


«КАЗАХТЕЛЕКОМ» – национальный оператор телекоммуникаций страны, обладающий лицензией на ведение телекоммуникационного бизнеса на территории республики с эксклюзивным правом на международные и междугородние услуги связи. Структурные подразделения «КАЗАХТЕЛЕКОМ» расположены по всей территории республики. Технический потенциал компании включает в себя: первичную телефонную сеть (кабельные, радиорелейные, спутниковые и воздушные магистрали), вторичную телефонную сеть (АТС), международные телекоммуникационные услуги телефонной связи (802 прямых телефонных канала на станции 17 стран, сотрудничество с 22 международными телекоммуникационными компаниями), телеграфную и телексную связь. Помимо этого в 1999 году реализовано три этапа (всего пять) проекта по строительству Национальной сети спутниковой связи (НССС) DAMA (установлены 52 станции, 21 – сданы в эксплуатацию).

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	12 136 529
	12 136 529
	12 136 529
	12 136 529

	Собственный капитал
	38 420 237
	34 552 153
	36 286 874
	30 658 697

	Объем продаж
	30 573 068
	22 583 001
	23 528 306
	21 330 139

	Себестоимость продаж
	13 527 172
	13 493 329
	14 146 487
	12 242 546

	Чистая прибыль (убыток)
	11 366 802
	1 419 566
	2 398 235
	(1 298 081)
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	Дата первичной регистрации:
	31 декабря 1993 года.

	Местонахождение:
	486050, Шымкент, Ленгерское шоссе, 5 км.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “A”.

	Дата первых торгов:
	28 октября 1997 года.

	Торговый код KASE:
	SYRG (SYRGp)

	Рыночная цена SYRG на 31.12.99, USD: 
	1,42

	Рыночная цена SYRGp на 31.12.99, USD:
	0,01

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	117,437

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	7 366 801,30


Основные виды деятельности компании – производство, переработка и реализация нефтепродуктов. Ежегодная мощность переработки составляет 7 млн. тонн сырой нефти. За 1996-1997 годы средний уровень мощности переработки составлял 47%, за 1997-1998 годы – 51%. Основной источник углеводородного сырья для ОАО «ШНОС» – Кумкольское месторождение, доля которого в общем объеме поставляемого на переработку сырья составляет 82,24%. В структуре принадлежности поставляемого сырья первое место занимает ОАО «Харрикейнкумкольмунай» – 75,60%, второе – ОАО «Актобемунайгаз» (в том числе поставка нефти – 6,51%, газового конденсата – 5,44%), прочие поставщики: «Тенгизшевройл», «Казахойл», «Алмекс», «Сургутнефтегаз», «Boxplant Kaz» и другие – 12,45%.
тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (объявленный)
	83 097
	83 097
	83 097
	100 000

	Уставный капитал (оплаченный)
	83 097
	83 097
	83 097
	83 096

	Собственный капитал
	7 229 933
	10 177 452
	11 301 652
	9 180 923

	Объем продаж
	12 531 225
	15 250 823
	18 705 022
	21 231 060

	Себестоимость продаж
	9 469 194
	10 953 184
	13 322 730
	13 424 208

	Чистая прибыль
	981 111
	2 511 988
	2 279 844
	3 313 696


ОТКРЫТОЕ АКЦИОНЕРНОЕ
ОБЩЕСТВО
«УСТЬ-КАМЕНОГОРСКИЙ
ТИТАНО-МАГНИЕВЫЙ КОМБИНАТ»
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	Дата первичной регистрации:
	11 ноября 1993 года.

	Местонахождение: 
	492028, Усть-Каменогорск.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “А”

	Дата первых торгов:
	28 октября 1997 года.

	Торговый код KASE:
	UTMK (UTMKp)

	Рыночная цена UTMK на 31.12.99, USD: 
	50,00

	Рыночная цена UTMKp на 31.12.99, USD:
	10,41

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	49,683

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	348 849,83


Основная деятельность ОАО «УКТМК» – производство высококачественной титановой губки. По оценке многих экспертов, мнения которых подтверждены сертификатами высших марок титановой губки, качество выпускаемой губки является лучшим в мире, благодаря чему данная продукция комбината пользуется высоким спросом на мировом рынке. Помимо титановой губки производится магний металлический рафинированный для внутренних нужд и товарный магний (чушки, порошок). Сырьевая база компании – Канада, Украина (титановый шлак); Россия (нетрадиционные материалы для производства магния); Казахстан (потенциально – ильменитовые концентраты месторождений Обуховское, Шокашское, Кара-Окельское и Сатпаевское).

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	21 582
	21 582
	21 582
	21 582

	Собственный капитал
	2 986 706
	4 239 294
	5 337 632
	5 345 435

	Объем продаж
	3 576 408
	6 301 253
	7 384 749
	4 379 869

	Себестоимость продаж
	2 546 792
	4 443 206
	5 426 438
	3 319 918

	Чистая прибыль (убыток)
	157 862
	897 986
	644 371
	(70 588)


 Открытое акционерное общество
“АЛЮМИНИЙ КАЗАХСТАНА”
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	Дата первичной регистрации:
	05 января 1994 года.

	Местонахождение:
	637020, Павлодар.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “В”.

	Дата первых торгов:
	28 октября 1997 года. 

	Торговый код KASE:
	ALKZ (ALKZp)

	Рыночная цена ALKZ на 31.12.99, USD: 
	3,45

	Рыночная цена ALKZp на 31.12.99, USD:
	0,72

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	186,200

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	–


ОАО «Алюминий Казахстана» создано в результате объединения акционерных обществ: «Павлодарский алюминиевый завод», «Тургайское бокситовое рудоуправление», «Краснооктябрьское бокситовое рудоуправление», «Керегетас». Компания производит: глинозем, галлий, сернокислый алюминий, огнеупорную глину и является самым крупным в СНГ и одним из крупнейших в мире производителем галлия высокой чистоты – марок 6N (99,9999%) и 7N (99,99999%). В 1993 году завод освоил производство сульфата алюминия – коагулянта для очистки воды. Сырьевая база завода – низкосортные высоко кремниевые бокситы Северного Казахстана (Краснооктябрьское и Тургайское бокситовые рудоуправления). Планируется внедрение в процесс производства бокситов нового «Северного», а также «Восточно-Аятского» месторождений. За год завод перерабатывает около 4 млн. тонн бокситов.

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	5 806 229
	5 806 229
	5 827 175
	5 827 175

	Собственный капитал
	5 195 279
	6 456 874
	6 956 317
	10 065 234

	Объем продаж
	12 797 089
	13 162 988
	14 103 257
	12 713 491

	Себестоимость продаж
	11 354 833
	11 047 205
	11 529 333
	8 837 566

	Чистая прибыль (убыток)
	520 867
	290 032
	98 381
	3 367 434


Головное акционерное общество
открытого типа
“БОРЛЫ”
	Дата первичной регистрации:
	30 апреля 1996 года.

	Местонахождение:
	470051, Караганда, ул. 40 лет Казахстана, 13.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “B”.

	Дата первых торгов:
	23 декабря 1997 года.

	Торговый код KASE:
	BORL (BORLp)

	Рыночная цена BORL на 31.12.99, USD: 
	8,91

	Рыночная цена BORLp на 31.12.99, USD:
	7,23

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	6,167

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	–


В состав Головного акционерного общества открытого типа «Борлы» входят четыре дочерних акционерных общества: «Разрез Куу-Чекинский» (добыча и поставка угля открытым способом «Куу‑Чекинского» месторождения), «Разрез Молодежный» (добыча и поставка угля «Борлинского» месторождения), «Нуринское ПТУ» (обслуживание железнодорожным транспортом, перевозка угля), «Пришахтинская автобаза» (обслуживание автотранспортом, перевозка грузов). Помимо добычи рядового энергетического угля марок КЖ и КР дочерними компаниями АО «Борлы» осуществляется добыча и поставка пресных вод (подземные воды месторождения «Верхний бьеф» и «Борлинское»), а также строительного камня для производства щебня.

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	694 947
	694 947
	694 947
	694 947

	Собственный капитал
	1 351 891
	1 427 696
	1 674 141
	1 666 909

	Объем продаж
	2 537 458
	2 658 109
	3 126 189
	1 806 588

	Себестоимость продаж
	2 121 240
	2 194 968
	1 789 643
	1 021 004

	Чистая прибыль (убыток)
	294 202
	315 067
	258 151
	(7 232)
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Дата первичной регистрации:
	30 сентября 1993 года.

	Местонахождение:
	458006, Костанай, ул. 19 Августа, 198.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “B”.

	Дата первых торгов:
	25 августа 1998 года.

	Торговый код KASE:
	BSUL

	Рыночная цена BSUL на 31.12.99, USD: 
	1,09

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	4,001

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	–


ОАО «Баян-Сулу» создано на базе Кустанайской кондитерской фабрики. Основным видом деятельности компании является производство кондитерских изделий. В ассортимент выпускаемой продукции входят: конфеты глазированные шоколадной или жировой глазурью и неглазированные, карамель, шоколад, зефир, мармелад, печенье, вафли, торты. С 1997 года освоен выпуск восточных сладостей и макаронных изделий. Всего вырабатывается свыше 130 наименований продукции. Кроме того, компания полностью обеспечивает собственные потребности в этикеточной продукции, производя на современном полиграфическом оборудовании широкий спектр полиграфической продукции: этикеточную, коробочную и пленочную упаковку.

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (объявленный)
	6 800
	345 000
	1 000 000
	1 000 000

	Уставный капитал (оплаченный)
	6 800
	345 000
	508 172
	553 172

	Собственный капитал
	281 946
	426 895
	569 836
	507 405

	Объем продаж
	1 238 731
	1 353 560
	1 136 613
	544 625

	Себестоимость продаж
	828 056
	1 015 616
	911 886
	478 703

	Чистая прибыль (убыток)
	151 611
	38 521
	46 351
	(62 234)


“КАЗХРОМ”
Транснациональная компания
	Дата первичной регистрации:
	20 октября 1995 года.

	Местонахождение:
	480002, Алматы, ул. Кунаева, 56.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “B”.

	Дата первых торгов:
	28 октября 1997 года.

	Торговый код KASE:
	KZCR (KZCRp)

	Рыночная цена KZCR на 31.12.99, USD:
	5,70

	Рыночная цена KZCRp на 31.12.99, USD: 
	7,23

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	46,197

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	8 473,26


ОАО «ТНК «Казхром» имеет один филиал – «Аксуский завод ферросплавов» и владеет по 90% акций в акционерных обществах «Феррохром» и «Донской ГОК». Основные виды выпускаемой продукции: феррохром высокоуглеродистый, ферросилиций, ферросиликохром, ферросиликомарганец. Основные потребители продукции компании (более 95%) – сталелитейные предприятия Европы, дальнего Востока, США, стран СНГ. В перспективных планах компании – выход на рынки Австралии, стран Персидского залива и Ближнего Востока, Индию и некоторые страны Южной Америки. Основными поставщиками рудного сырья (хромовая и марганцевая руда, кварцит) являются добывающие предприятия Жезказганской и Карагандинской областей, которые обеспечивают бесперебойную работу завода, благодаря долговременным контрактам, заключенным на взаимовыгодной основе. В ближайшее время планируется начать разработку собственного месторождения марганцевых руд «ТУР» в Жезказганской области. Стружку поставляют заводы Вторчермета Казахстана, кокс – Алтайский коксохимический и Нижне-Тагильский металлургический комбинаты (Россия).

тыс. тенге

	
Показатель
	
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	
	7 903 485
	7 903 485
	7 903 485

	Собственный капитал
	
	19 031 769
	19 868 827
	22 832 769

	Объем продаж
	
	12 635 806
	21 229 999
	19 275 959

	Себестоимость продаж
	
	12 275 366
	19 112 509
	19 634 163

	Чистая прибыль (убыток)
	
	(584 940)
	(839 565)
	(1 932 666)
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КОРПОРАЦИЯ

«КАЗАХМЫС»
	Дата первичной регистрации:
	19 ноября 1992 года.

	Местонахождение:
	477000, Жезказган, пл. Металлургов, 1.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “B”.

	Дата первых торгов:
	14 мая 1998 года.

	Торговый код KASE:
	KZMS (KZMSp)

	Рыночная цена KZMS на 31.12.99, USD:
	9,41

	Рыночная цена KZMSp на 31.12.99, USD:
	7,60

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	45,329

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	1 903 632,95


ОАО «Корпорация Казахмыс» представляет собой многопрофильное горно-металлургическое предприятие с законченным циклом производства: от добычи руды до выпуска готовой продукции. Сырьевая база компании – медные руды месторождения «Жезказганское». Компания производит: катодную медь (основная продукция), золото и серебро в слитках и гранулах, катанку медную, свинец в концентратах и пылях, цинк в концентрате и др. Основные потребители продукции: катодная медь – страны Европы (кроме Греции) – 39%, Турция – 22%, Греция – 14%, Саудовская Аравия – 13%, Китай – 7%, Южная Корея – 6%; драгоценные металлы – фирмы «SAMSUNG» (Республика Корея, Сеул), «Марк Рич» (Цуг, Швейцария), банки Республики Казахстан; свинцовая пыль – компания АСПМК-19 (Республика Казахстан).

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.07.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	98 231
	98 231
	98 231
	98 231

	Собственный капитал
	22 223 465
	32 680 450
	32 86 039
	25 170 853

	Объем продаж
	30 676 914
	50 921 962
	49 562 842
	28 803 588

	Себестоимость продаж
	20 465 776
	32 118 331
	36 702 170
	17 227 513

	Чистая прибыль (убыток)
	7 197 022
	3 780 396
	(4 017 649)
	(3 381 850)


Открытое акционерное общество
«МАНГИСТАУМУНАЙГАЗ»
[image: image26.wmf] 


	Дата первичной регистрации:
	15 июня 1995 года.

	Местонахождение:
	466200, Актау, 6 микрорайон, дом 1.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “B”.

	Дата первых торгов:
	28 октября 1997 года.

	Торговый код KASE:
	MMGZ (MMGZp)

	Рыночная цена MMGZ на 31.12.99, USD:
	7,23

	Рыночная цена MMGZp на 31.12.99, USD:
	3,50

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	74,736

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	392 852,53


Основной продукцией ОАО «Мангистаумунайгаз» является нефть, а также попутный компонент – газ. Сырьевая база компании – нефтегазовые и нефтегазоконденсатные месторождения Мангистауской области: Асар, Бурмаша, Каламкас, Алатобе, Жетыбай, Карагие Северное, Жетыбай Восточный, Жетыбай Южный, Бектурлы, Оймаша, Ащиагар, Айрантакыр, Аккар Северный, Придорожное, Атамбай-Сартюбе. В 1998 году компанией добыто 3,3 млн. тонн нефти. Основными потребителями нефти являются Атырауский и Павлодарский нефтеперерабатывающие заводы. Около 60% всей добываемой нефти реализуется на внутреннем рынке Казахстана, остальное экспортируется. Объем экспорта ежегодно составляет 1,0-1,65 млн. тонн.

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	10 894 602
	10 894 602
	10 894 602
	10 894 602

	Собственный капитал
	28 309 316
	7 820 449
	10 922 693
	31 417 413

	Объем продаж
	29 927 190
	21 048 117
	16 968 245
	29 361 558

	Себестоимость продаж
	15 349 715
	14 158 209
	10 378 083
	7 457 775

	Чистая прибыль (убыток)
	7 969 190
	(19 136 373)
	5 205 824
	19 831 303
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НефтеБанк
	Дата первичной регистрации:
	01 сентября 1993 года.

	Местонахождение:
	466200, Мангистауская обл., Актау, 9 микрорайон, 23 А.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный “В”.

	Дата первых торгов:
	29 апреля 1998 года.

	Торговый код KASE:
	NFBN

	Рыночная цена NFBN на 31.12.99, USD: 
	10,00

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	10,000

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	2 053,25


ОАО «НЕФТЕБАНК» – частный банк, созданный по инициативе нефтяников региона, главное направление деятельности и основной источник доходов которой – предоставление ссуд предприятиям нефтяной отрасли, работающим в регионе. Помимо укрепления позиций в освоенных секторах финансового рынка, банком планируется реализация новых масштабных программ, в том числе: расширение сети филиалов, представительств и дочерних структур, увеличение объемов собственных инвестиций в перспективные казахстанские предприятия, активизация работы на фондовом рынке.

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (объявленный)
	184 923
	550 000
	1 000 000
	1 000 000

	Уставный капитал (оплаченный)
	184 923
	324 818
	479 197
	551 141

	Собственный капитал
	544 789
	736 660
	852 006
	999 847

	Активы
	949 418
	1 381 799
	1 566 121
	2 141 392

	Ссудный портфель
	474 102
	705 136
	1 078 699
	1 413 867

	Депозиты клиентов
	403 459
	635 547
	672 915
	980 469

	Чистая прибыль (убыток)
	140 725
	174 779
	89 767
	53 701


НефтехимБанк
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	Дата первичной регистрации:
	01 апреля 1994 года.

	Местонахождение:
	480013, Шымкент, ул. Диваева, 9.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный “В”.

	Дата первых торгов:
	19 сентября 1997 года.

	Торговый код KASE:
	NFCH (NFCHp)

	Рыночная цена NFCH на 31.12.99, USD: 
	14,48

	Рыночная цена NFCHp на 31.12.99, USD: 
	26,40

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	1,859

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	430 490,40


ОАО «Нефтехимбанк» – универсальное финансовое учреждение, которое оказывает весь спектр банковских услуг и присутствует на всех секторах финансового рынка республики. Основной источник привлечения ресурсов для банка – текущие счета и депозиты клиентов, которые на 1 октября 1999 года составляли 44% от суммы всех обязательств. Основные клиенты банка – предприятия нефтегазовой, нефтехимической, химической, нефтеразведывательной промышленности, предприятия воздушного сообщения и строительства, а также хлопкосеющие и хлопкоперерабатывающие хозяйства.

тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (объявленный)
	90 772
	213 000
	213 000
	1 100 000

	Уставный капитал (оплаченный)
	90 772
	213 000
	188 000
	213 000

	Собственный капитал
	102 981
	342 846
	334 250
	332 728

	Активы
	1 216 053
	1 026 313
	1 037 625
	1 585 752

	Ссудный портфель
	140 890
	459 480
	544 621
	1 060 752

	Депозиты клиентов
	364 944
	629 657
	695 709
	546 564

	Чистая прибыль (убыток)
	7 420
	27 083
	28 183
	2 046


Открытое Акционерное общество
“Урал-Полипласт”
	Дата первичной регистрации:
	30 декабря 1993 года.

	Местонахождение:
	417029, Западно-Казахстанская обл., Уральск, ул. Штыбы, 68.

	Список ценных бумаг KASE, категория:
	официальный, “B”.

	Дата первых торгов:
	02 августа 1999 года.

	Торговый код KASE:
	URPP (URPPp)

	Рыночная цена URPP на 31.12.99, USD:
	0,72

	Рыночная цена URPPp на 31.12.99, USD:
	0,72

	Рыночная капитализация на 31.12.99, млн. USD:
	0,080

	Объем сделок по всем видам ценных бумаг за 1999 год, USD:
	–


ОАО «Урал-Полипласт» выпускает более 60 видов наименований изделий, в том числе: посуду из пластмассы, сантехнические изделия, упаковочные изделия, пластиковые трубы, изоляционные прокладки для железной дороги и другое. Потребителями выпускаемой продукции являются строительные и торговые компании, производители алкогольных и прохладительных напитков, пищевая промышленность, столовые, закусочные и население. Компания является монополистом выпускаемой продукции на западе Казахстана. Основные рынки сбыта продукции: в Казахстане – города Уральск, Костанай, Актобе, Алматы; в России – приграничные районы (Самара, Башкортостан), а также южная часть (Ставрополь, Краснодар). Основными поставщиками сырья (полиэтилена, полипропилена) являются нефтехимические компании Казахстана (Атырау, Актау) и России (Казань, Уфа, Самара).
тыс. тенге

	
Показатель
	на 01.01.97
года
	на 01.01.98
года
	на 01.01.99
года
	на 01.10.99
года

	Уставный капитал (оплаченный)
	1 109
	11 092
	11 092
	11 092

	Собственный капитал
	28 459
	34 955
	26 652
	20 729

	Объем продаж
	29 036
	21 427
	32 816
	8 793

	Себестоимость продаж
	24 895
	20 310
	29 298
	11 160

	Чистая прибыль (убыток)
	61
	(939)
	5 288
	(5 774)


Капитализация
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Рис. 5: Изменение капитализации компаний по категориям листинга KASE, млн. USD

За отчетный период капитализация биржевого рынка Казахстана выросла с 1 834,9 до 2 263,2 млн USD
, то есть в 1,2 раза или на 428,2 млн XE "млн"  USD. В тенговом выражении зафиксирован рост с 153,8 до 312,9 млрд XE "млрд" . В 1998 году капитализация выросла в долларовом выражении в 1,4 раза или на 494,1 млн USD, а в тенговом – с 101,3 до 153,8 млрд.

В 1999 году капитализация росла исключительно за счет пополнения сектора «Нелистинговые ценные бумаги» (Рис. 5). Суммарная рыночная (а в большинстве случаев – номинальная: Таб. 7) стоимость нелистинговых компаний KASE увеличилась за год в 8,8 раза, то есть на 1 078,2 млн USD. За тот же период листинг "А" сжался на 179,0 млн USD (21,0%), листинг "В" – на 471,7 млн USD (55,8%). Последнее тоже было в основном обусловлено не динамикой стоимости ценных бумаг, а изменениями в списках.

Значительное увеличение капитализации биржевого рынка было вызвано выведением в сектор «Нелистинговые ценные бумаги» акций всего трех компаний: ОАО «Аксайгазсервис» (Аксай, Западно-Казахстанская область, Казахстан); ОАО «Узеньмунайгаз» (Жанаозен, Магистауская область, Казахстан); АО «Кыргызэнерго» (Бишкек, Кыргызстан). "Рыночная" стоимость только одного ОАО «Аксайгазсервис», установленная по двум проведенным за год сделкам в объеме одной привилегированной и одной простой акций, составляет 575,5 млн USD или 25,4% от капитализации всего биржевого рынка НЦБ Казахстана на начало 2000 года. Доли других компаний несколько меньше: ОАО «Узеньмунайгаз» – 137,0 млн USD (за год продано три акции), АО «Кыргызэнерго» – 210,2 млн USD (сделок не заключалось и капитализация рассчитана по номинальной стоимости). 
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Рис. 6: Изменение отраслевой структуры торговых списков KASE (капитализация в млн. USD)
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Рис. 7: Изменение отраслевой структуры торговых списков KASE (количество ценных бумаг)

Отраслевая структура

Результаты анализа изменений отраслевой структуры списков ценных бумаг KASE в 1999 году (Рис. 6) позволяют выделить следующие закономерности.

1. Резкое увеличение доли капитализации рынка, которая контролируется ТЭК XE "ТЭК" 
, произошло, как было показано выше, исключительно по причине модификации списков ценных бумаг биржи и прежде всего – списка нелистинговых ценных бумаг. Появление на нелистинговой площадке таких компаний как ОАО «Аксайгазсервис», ОАО «Узеньмунайгаз» и АО «Кыргызэнерго» привело к росту капитализации данного отраслевого сектора сразу на 922,7 млн USD. Влияние динамики цен ранее включенных в торговые списки ценных бумаг было полностью элиминировано указанными изменениями и не оказало никакого влияния на отраслевую структуру.

С другой стороны, появление во второй половине года акций указанных компаний на KASE, несмотря на крайне низкую их ликвидность, не случайно и отражает общие тенденции в экономике Казахстана, вызванные ростом цены нефти на мировых рынках (Рис. 9). Последнее обстоятельство создало благоприятные предпосылки для роста уровня капитализации предприятий топливно-энергетической отрасли. Это, в свою очередь, привело к необходимости выведения акций компаний на организованный рынок для фиксации их рыночной стоимости. К сожалению, в отчетном году брокеры ограничились именно фиксацией цены, и в силу этого обстоятельства ее едва ли можно считать рыночной.

2. Двукратное снижение капитализации металлургического сектора
 торговых списков KASE представляет собою как раз тот редких случай, когда на динамику капитализации в основном повлияло изменение рыночных цен торгуемых акций. В основном сектор контролировался такими крупными эмитентами как ОАО «УКТМК», ОАО «Алюминий Казахстана», ОАО «ТНК "КАЗХРОМ"» и ОАО «Корпорация Казахмыс». Цена простых акций первой компании по методике оценки, принятой на KASE
, снизилась за год на 33,5%, второй – не изменилась (акции не торговались), третьей – на 82,0%, четвертой – на 60,6% в долларовом выражении. Потери по капитализации сектора были частично компенсированы включением в торговые списки акций ОАО «ССГПО»
, но – далеко не полностью.

Следует отметить, что описанное снижение цен акций происходило вне увязки с результатами финансово-хозяйственной деятельности их эмитентов и конъюнктуры мировых рынков (Рис. 8), а совершенно по иным, преимущественно конъюнктурным причинам. Нередко брокеры перепродавали на KASE, используя механизм прямых защищенных от постороннего вмешательства сделок, пакеты акций этих компаний, решая тем самым свои собственные финансовые проблемы или проблемы своих клиентов. Цена одного из наиболее активно торгуемых инструментов – простых акций ОАО «Корпорация Казахмыс» – часто занижалась ввиду отсутствия спроса и в силу того, что этими акциями интересовалось ограниченное число инвесторов. Есть и другие примеры. Однако влияние хронического отсутствия спроса на акции казахстанских промышленных предприятий со стороны инвесторов полностью исключить нельзя, и оно, безусловно, оказало определенное влияние на динамику капитализации металлургического сектора KASE.

Существенное снижение капитализации финансового сектора на первый взгляд вызывает удивление, учитывая вышесказанное (см. главу «Ценные бумаги»). В данном случае оно обязано исключительно изменением структуры эмиссии ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК», предпринятой в 1999 году. До отчетного года на KASE торговались акции пяти эмиссий банка, деноминированные в тенге. Последняя цена этих акций, зафиксированная в 1998 году, составила 80 тенге за штуку или по биржевому курсу на конец года – $0,95, что отвечало рыночной капитализации компании в 272,5 млн USD. В отчетном году банк зарегистрировал шестую эмиссию в долларах США при номинальной стоимости акций $0,12, а предыдущие эмиссии были аннулированы. Так как в течение 1999 года по акциям банка не было заключено ни одной сделки, KASE была вынуждена в зачет капитализации ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК» принять номинальную стоимость акции. В результате капитализация банка снизилась сразу на $238,2 млн до $34,3 млн. Включение в официальный список акций ОАО «Банк ТуранАлем» ($80,2 млн), ОАО «Банк ЦентрКредит» ($8,1 млн) и ОАО «Темiрбанк» ($7,2 млн) не смогло компенсировать эту потерю.

Справедливости ради необходимо заметить, что акции ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК» в виде депозитарных расписок активно торговались в 1999 году на европейских биржах. Согласно данным REUTERS цена расписок на начало 2000 года варьировала от 7,81 до 8,00 евро, что отвечает $7,87-$8,06 или $0,26-$0,27 за акцию. Если учесть эту цену, то капитализация банка на конец отчетного года составит 75,6 млн USD, и доля капитализации финансового сектора торговых списков KASE вырастет с 8,8 до 10,5%.
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Рис. 9: Цены нефти на ведущих площадках мира в 1999 году (USD за баррель)

Приведенные примеры позволяют сделать вывод, что изменение отраслевой структуры торговых списков KASE в разрезе капитализации не столь адекватно отражает экономическую ситуацию в стране по сравнению с 1998 годом. Динамика цен акций оказала незначительное влияние на деформацию этой структуры. Более существенная роль принадлежит отсутствию спроса со стороны инвесторов. Но основные изменения структуры обусловлены не рыночными факторами.

Торги негосударственными эмиссионными ценными бумагами

Статистика и влияющие факторы

Таб. 8: Объем торгов НЦБ на KASE в 1999 году (без учета ГПА)

	
	Количество
	
	Объем,

	
	сделок
	
	в ценных бумагах
	
	в тыс. тенге

	
	в тыс. USD


	Период
	1999
	к 1998
	
	1999
	к 1998
	
	1999
	к 1998
	
	1999
	к 1998

	Январь
	4
	-2
	
	10 927
	+8 416
	
	8 460,0
	+5 411,3
	
	99,6
	+59,7

	Февраль
	7
	-26
	
	64 713
	-170 112
	
	30 588,7
	+6 109,5
	
	356,4
	+36,0

	Март
	42
	+4
	
	601 238
	+465 262
	
	43 158,7
	-8 503,6
	
	495,3
	-179,3

	Итого за I кв.
	53
	-24
	
	676 878
	+303 566
	
	82 207,4
	+3 017,4
	
	951,3
	-83,7

	Апрель
	74
	+70
	
	69 177
	+68 707
	
	90 573,8
	+89 306,8
	
	811,5
	+795,0

	Май
	87
	+73
	
	1 748 132
	+1 740 419
	
	340 168,0
	+334 007,5
	
	2 831,6
	+2 751,4

	Июнь
	51
	+44
	
	2 350 894
	+2 339 662
	
	286 293,7
	+265 070,5
	
	2 176,0
	+1 900,2

	Итого за II кв.
	212
	+187
	
	4 168 203
	+4 148 788
	
	717 035,5
	+688 384,5
	
	5 819,1
	+5 447,1

	Июль
	55
	+47
	
	2 362 518
	+2 343 748
	
	270 801,0
	+246 917,0
	
	2 046,2
	+1 737,4

	Август
	28
	+20
	
	166 261
	+122 566
	
	44 519,9
	+30 371,1
	
	337,8
	+157,6

	Сентябрь
	29
	+24
	
	122 871
	+117 654
	
	23 568,2
	+19 466,0
	
	171,9
	+120,0

	Итого за III кв.
	112
	+91
	
	2 651 650
	+2 583 968
	
	338 889,0
	+296 754,0
	
	2 555,9
	+2 014,9

	Октябрь
	45
	+43
	
	369 104
	+360 189
	
	95 876,7
	+94 163,4
	
	682,8
	+661,8

	Ноябрь
	20
	+18
	
	86 813
	+36 713
	
	74 416,9
	+67 816,9
	
	532,9
	+453,2

	Декабрь
	32
	+21
	
	5 203 381
	+5 072 368
	
	1 339 712,4
	+1 216 711,8
	
	9 703,1
	+8 225,0

	Итого за IV кв.
	97
	+82
	
	5 659 298
	+5 469 270
	
	1 510 006,0
	+1 378 692,0
	
	10 918,9
	+9 339,9

	ВСЕГО за год
	474
	+336
	
	13 156 029
	+12 505 592
	
	2 648 138,0
	+2 366 848,2
	
	20 245,2
	+16 718,1


В целом биржевой рынок НЦБ в течение отчетного периода нельзя назвать ликвидным и рынком в полном смысле этого слова. Причины остались те же: отсутствие в обращении достаточного количества акций крупнейших предприятий страны и отсутствие платежеспособного спроса на акции со стороны внутренних и внешних инвесторов. Однако по сравнению с 1998 годом произошли изменения, которые нельзя не назвать принципиальными.

Суммарный объем торгов без учета ГПА вырос по сравнению с 1998 годом в 5,7 раза при исчислении в долларах США и в 9,4 раза – при учете в тенге. Объем, выраженный в ценных бумагах, увеличился в 20,2 раза, а количество сделок – в 3,4 раза. Тенденция роста перечисленных показателей отчетливо прослеживалась в течение всего года и характерна практически для каждого месяца (Таб. 8).

Основное влияние на рост представительности организованного рынка оказало вступление в силу с 12 февраля 1999 года «Правил осуществления брокерской и дилерской деятельности на рынке ценных бумаг» (см. раздел «События»), которыми была значительно ограничена деятельность брокеров-дилеров на неорганизованном фондовом рынке. С начала года происходило постепенное сокращение удельного веса внебиржевого рынка НЦБ в общем объеме сделок, а начиная с апреля OTC XE "OTC"  практически прекратил свое существование (Рис. 2).

Строго говоря, OTC продолжал существовать, о чем можно судить по данным о движении акций на депо-счетах, регулярно предоставляемым регистраторами страны в НКЦБ и на KASE. Оборот этого сегмента рынка по итогам года вполне сопоставим с объемом торгов на KASE
.

Таб. 9: Объем торгов по каждой НЦБ на KASE в порядке убывания

(в долларах США за ценную бумагу, если не указано иное)

	
	
	
	Объем сделок
	
	Цена
	Мин.
	Макс.
	Цена
	Дата

	
	
	До-
	тыс.
	
	Число
	первой
	цена
	цена
	послед.
	послед.

	Эмитент
	ЦБ

	пуск
	USD28
	штук
	сдел.
	сделки
	сделок
	сделок
	сделки
	сделки

	ОАО «ШНОС»
	C
	A
	7 366,8
	5 133 357
	9
	
120,97
	0,90
	32120,97
	1,42
	29/12

	«KAZKOMMERTS INTERNATIONAL B.V.»
	B
	A
	5 107,9
	6 830 000
	16
	0,71
	0,67
	0,81
	0,81
	25/08

	«КАЗАХТЕЛЕКОМ»
	P
	A
	2 015,3
	221 846
	29
	15,89
	2,11
	15,89
	5,50
	28/12

	«КАЗАХТЕЛЕКОМ»
	C
	A
	1 468,7
	82 546
	17
	22,20
	11,77
	28,38
	28,38
	26/10

	ОАО «Корпорация Казахмыс»
	C
	B
	1 325,5
	130 886
	128
	6,98
	3,80
	21,00
	9,41
	28/12

	ОАО «Корпорация Казахмыс»
	P
	B
	578,2
	118 039
	142
	2,99
	1,14
	10,06
	7,60
	28/12

	ОАО «Нефтехимбанк»
	C
	A, B
	430,5
	29 730
	1
	14,48
	14,48
	14,48
	14,48
	28/12

	ОАО «Мангистаумунайгаз»
	P
	B
	392,9
	111 730
	25
	8,94
	2,00
	8,94
	3,50
	28/12

	ОАО «Народный Банк Казахстана»
	C
	A
	379,9
	244 351
	39
	0,85
	0,75
	2,54
	1,95
	29/12

	ОАО «УКТМК»
	C
	A
	348,8
	6 682
	3
	55,02
	48,73
	55,02
	50,00
	26/07

	АО «Актобемунайгаз»
	P
	N2
	318,5
	47 705
	12
	2,96
	2,00
	9,50
	9,48
	17/11

	ТОО «RG BRANDS»
	B
	N1
	254,8
	2 500
	2
	102,19
	101,55
	102,19
	101,55
	13/12

	ОАО «АЭМЗ»
	C
	N2
	76,4
	48 976
	1
	1,56
	1,56
	1,56
	1,56
	27/05

	ТОО «ВИТА»
	B
	N2
	71,0
	100 000
	7
	0,71
	0,71
	0,71
	0,71
	28/09

	ОАО «Банк ТуранАлем»
	C
	A
	45,2
	500
	4
	90,42
	90,42
	90,42
	90,42
	10/12

	АО «Эмбамунайгаз»
	P
	N2
	33,3
	15 373
	1
	2,17
	2,17
	2,17
	2,17
	01/06

	ЗАО «Казахстанская фондовая биржа»
	C
	N2
	10,6
	7
	1
	1 519,99
	1 519,99
	1 519,99
	1 519,99
	09/06

	ОАО «ТНК "Казхром"»
	C
	B
	8,5
	1 487
	1
	5,70
	5,70
	5,70
	5,70
	07/06

	ОАО «Темiрбанк»
	C
	A
	3,8
	350
	2
	11,45
	7,24
	11,45
	7,24
	29/12

	АО «Маргариновый завод»
	P
	N2
	3,8
	3 366
	9
	1,32
	1,07
	1,32
	1,09
	24/12

	ОАО «НЕФТЕБАНК»
	C
	B
	2,0
	200
	2
	11,77
	8,77
	11,77
	8,77
	28/04

	ОАО «АМЗ»
	P
	N2
	1,5
	198
	3
	8,63
	7,54
	8,63
	7,54
	19/07

	ОАО «ВАШ ВЫБОР»
	C
	N1
	0,4
	715
	1
	0,62
	0,62
	0,62
	0,62
	15/04

	ОАО «Караганды-Нан»
	C
	N2
	0,3
	25 000
	3
	0,01
	0,01
	0,01
	0,01
	16/07

	ОАО «Банк ЦентрКредит»
	C
	A
	0,3
	210
	3
	1,13
	1,13
	1,52
	1,52
	26/11

	АО «Сары-Аркаполиметалл»
	P
	N2
	0,2
	95
	1
	1,73
	1,73
	1,73
	1,73
	04/05

	АО «Акку»
	C
	N2
	0,1
	100
	1
	1,13
	1,13
	1,13
	1,13
	29/06

	АО «АНПЗ»
	C
	N2
	0,1
	2
	2
	42,00
	42,00
	42,08
	42,08
	27/10

	АО «Орал Жолдары»
	C
	N2
	0,04
	70
	1
	0,62
	0,62
	0,62
	0,62
	07/09

	АО «Казахстанкаспийшельф»
	C
	N2
	0,04
	2
	2
	21,34
	21,34
	21,38
	21,38
	27/10

	ОАО«Узеньмунайгаз»
	C
	N2
	0,04
	2
	2
	21,34
	21,34
	21,38
	21,38
	27/10

	ОАО «Аксайгазсервис»
	C
	N2
	0,04
	2
	2
	21,34
	21,34
	21,38
	21,38
	27/10

	АО «Казахстанкаспийшельф»
	P
	N2
	0,02
	1
	1
	22,73
	22,73
	22,73
	22,73
	01/09

	ОАО«Узеньмунайгаз»
	P
	N2
	0,02
	1
	1
	22,73
	22,73
	22,73
	22,73
	01/09

	ИТОГО:
	34
	
	20 245,2
	13 156 029
	474
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: Распределение объема сделок по категориям торговых списков

Второй принципиальной особенность года, в отличие от предыдущего периода, является строгая зависимость объема сделок по той или иной ценной бумаге от ее положения в торговых списках KASE (Рис. 10, Таб. 9). Наибольшей ликвидностью в 1999 году характеризовались ценные бумаги официального списка. Данное обстоятельство не объясняется лишь интересом НПФ к еврооблигациям «KAZKOMMERTS INTERNATIONAL B.V.». Наиболее торгуемые бумаги года, судя по количеству проведенных сделок – акции ОАО «Корпорация Казахмыс», ОАО «Народный Банк Казахстана», ОАО «Мангистаумунайгаз», «КАЗАХТЕЛЕКОМ» – находятся исключительно в официальном списке ценных бумаг KASE, и именно к ним проявлялся наибольший интерес инвесторов. Данную особенность можно воспринимать как подтверждение тому, что организованный рынок НЦБ в Казахстане развивается и постепенно приближается к мировым стандартам даже в крайне неблагоприятных условиях.

В качестве следующей принципиальной особенности следует отметить факт появления на KASE в 1999 году (еще до основания института маркет-мейкеров) корпоративных ценных бумаг, которые регулярно котировались в течение всего года и по которым постоянно заключались сделки. Это простые и привилегированные акции ОАО «Корпорация Казахмыс». 

Приведенный на Рис. 10 график позволяет сделать вывод о значительной доле в обороте биржевого рынка НЦБ нового инструмента 1999 года – корпоративных облигаций. Тенденции, которые были отмечены в главах настоящего раздела в полной мере иллюстрируются этими данными. Среди облигаций бесспорное лидерство на площадке принадлежит евронотам «KAZKOMMERTS INTERNATIONAL B.V.» (KKGBe1). Это обусловлено инвестиционной привлекательностью данного финансового инструмента. Появившиеся в официальном списке категории "А" взамен KKGBe1 облигации ОАО «КАЗКОММЕРЦБАНК» (KKGBb) характеризовались более низкой доходностью при равной степени инвестиционного риска и, как показали результаты года, не пользовались спросом.

Другие облигации, выведенные на торговые площадки KASE (Таб. 9), в силу небольшого объема эмиссии не могли конкурировать с KKGBe1. К тому же, КУПА не могли покупать данные бумаги, так как они торговались на нелистинговой площадке.

Среди негативных тенденций 1999 года на биржевом рынке НЦБ следует отметить следующие.

Введение в действие на KASE в 1998 году Котировочной торговой системы (КТС XE "КТС" ) кардинальным образом увеличило в 1999 году долю так называемых "прямых" сделок, то есть операций, проведенных без использования основного торгового метода KASE – двойного встречного аукциона. Разработка и внедрение в работу биржи КТС было шагом KASE навстречу брокерам-дилерам, предпочитавшим проводить сделки по договоренности на внебиржевом рынке. Без введения КТС запрет НКЦБ на проведение таких сделок от 12 февраля 1999 года мог бы привести к окончательному уходу всего казахстанского рынка НЦБ "в тень", что было бы крупной потерей для республики. КТС, в отличие от основного торгового метода KASE, позволяет брокерам размещать на своеобразной электронной доске свои авторизованные котировки. Перед заключением сделки на основании таких котировок заинтересованные стороны должны дополнительно согласовать условия операции друг с другом. Только после этого сделка будет заключена. Вполне понятно, что заключенная через КТС сделка не является в полном смысле рыночной, так как осуществляется без элемента торга между всеми участниками.
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Рис. 11: Доля рыночных сделок в общем обороте НЦБ на KASE
(млн USD и %)

По результатам 1999 года 75,1% всех операций по НЦБ на KASE в объемном выражении
 или 90,9% всех заключенных сделок представляли собою прямые сделки (Рис. 11). Для 1998 года эти показатели составили 21,6% в объемном и 17,4% в количественном выражении.
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Рис. 12: Распределение объема сделок по НЦБ на KASE по месяцам

Еще одной негативной особенностью биржевого рынка НЦБ в 1999 году является неравномерное распределение объема торгов по времени года (Рис. 12). Причем речь идет не о сезонной закономерности.

Несмотря на отдельные негативные тенденции, изложенные выше, биржевой рынок НЦБ в 1999 году производит позитивное впечатление и выгодно отличается от рынка предыдущего года. Постепенно, шаг за шагом, благодаря целенаправленной деятельности НКЦБ и KASE как саморегулируемой организации инфраструктура рынка постепенно приходит к мировым стандартам.

Активность брокеров и монополизация рынка

Всего в торгах НЦБ на KASE (без учета ГПА) в течение отчетного года участвовало 17 брокерско-дилерских компаний. При этом при покупке ценных бумаг зафиксировано участие 16‑ти брокеров, как и при продаже.
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Рис. 13: Степень монополизации
рынка НЦБ на KASE и активность брокеров

Степень монополизации биржевого рынка НЦБ оказалась исключительно высокой как в разрезе объема операций, так и в разрезе количества сделок (Рис. 13). Имеется две особенности. Первая состоит в том, что и в разрезе объема проведенных операций, и в разрезе количества сделок на площадке отчетливо выделяется по одному лидеру. Компания, лидирующая по объему сделок, контролирует 62,1% всего оборота НЦБ, тогда как на долю второй компании в этом списке приходится всего 6,3% объема сделок. Аналогичная ситуация наблюдается и с количеством операций, но здесь другой лидер (Рис. 13, левая ось, столбики). Если из списка убрать лидирующие компании, то монополизация рынка резко снизится, и доли остальных участников если и не будут одинаковыми, то, во всяком случае, будут сопоставимы (Рис. 13, правая ось, линии).

Вторая особенность состоит в том, что лидеры в рейтингах – разные. Та брокерско-дилерская компания, которая лидирует по объему операций, по количеству сделок занимает лишь пятое место (доля – 4,3% от всего количества сделок). Лидер по количеству сделок в списке объема операций занимает четвертое место (его доля в объеме операций также составляет 4,3%).

Приведенные данные свидетельствуют о том, что, с одной стороны, на крупнообъемных сделках специализировалась одна брокерско-дилерская компания, тогда как в это же время на KASE другая компания регулярно проводила сделки с акциями преимущественно небольшого объема.
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Рис. 14: Динамика роста чистых активов НПФ в 1999 году (млн USD на указанную дату)

Сделки с участием пенсионных активов

Как уже было сказано выше, особенностью 1999 года является быстрый рост активов НПФ и, особенно, ННПФ (Рис. 14). Активы ННПФ КУПА могли инвестировать в НЦБ официального списка ценных бумаг KASE категории "А". Теоретический потенциал такого рода инвестиций можно определить исходя из объема чистых пенсионных активов в стране и 30%‑го ограничения, которое установлено государством для ННПФ (активы крупнейшего в Казахстане государственного накопительного пенсионного фонда инвестировать в НЦБ пока запрещено). Исходя из данной методики этот потенциал оценивался на начало отчетного года в $20,0 млн, на конец – в $66,5 млн. Однако в полной мере потенциал не был реализован. Согласно данным НКЦБ на 01 января 2000 года в НЦБ было инвестировано лишь 6,35% активов ННПФ или 18 998,6 тыс. тенге (137,5 тыс. USD). При этом лишь 0,79% приходится на инвестиции в национальной валюте, а 5,56% – на бумаги, деноминированные в иностранной валюте, куда входят ценные бумаги в основном иностранных эмитентов.

Такое положение дел было обусловлено, с одной стороны, неразвитостью фондового рынка. С другой – в официальном списке ценных бумаг KASE категории "А" практически отсутствовал какой-либо выбор корпоративных облигаций. Единственными облигациями, доступными для КУПА, являлись евроноты «KAZKOMMERTS INTERNATIONAL B.V.», которые в конце года были выведены из списков ценных бумаг KASE.

Таким образом, развитие нового институционального инвестора Казахстана – ННПФ – в 1999 году значительно опережало развитие рынка НЦБ.

На конец 1999 года членами биржи являлись три КУПА из семи, работающих в стране: ЗАО «Компания по управлению пенсионными активами "Ак ниет"», ЗАО «Компания Народного Банка Казахстана по управлению пенсионными активами» и ЗАО КУПА «ЖЕТЫСУ». Всего с участием пенсионных активов по НЦБ на бирже заключено 23 сделки на общую сумму 4,8 млн USD, что составляет 23,9% от всего оборота KASE по ценным бумагам данного типа. При этом КУПА приобрели ценных бумаг на сумму 4,158 млн USD (86,0% от всех операций с участием активов ННПФ), а продали на сумму 0,678 млн (14,0%).

Торги государственными пакетами акций

Первый ГПА был выведен на площадку KASE в сектор торговли государственными пакетами акций в рамках программы массовой приватизации 05 ноября 1997 года. С тех пор торги ГПА ведутся на бирже постоянно. Однако 1999 год оказался далеко не самым активным в данном секторе рынка.

Таб. 10: Сводная таблица торгов государственными пакетами акций на KASE

	
	
Сектор торговли ГПА (Z)
	
	Сектор «Нелистинговые ценные бумаги» (NZ)
	
	
Всего за 1999 год

	
	Число
	Объем, тыс.
	
	Число
	Объем, тыс.
	
	Число
	Объем, тыс.

	Период
	сделок
	тенге
	USD
	
	сделок
	тенге
	USD
	
	сделок
	тенге
	USD

	Январь
	–
	–
	–
	
	1
	60 244,0
	715,1
	
	1
	60 244,0
	715,1

	Февраль
	–
	–
	–
	
	9
	31 051,5
	363,7
	
	9
	31 051,5
	363,7

	Март
	1
	13 520,0
	154,7
	
	–
	–
	–
	
	1
	13 520,0
	154,7

	За I кв.
	1
	13 520,0
	154,7
	
	10
	
	
	
	11
	104 815,5
	1 233,5

	Апрель
	1
	329,8
	2,8
	
	–
	–
	–
	
	1
	329,8
	2,8

	Май
	–
	–
	–
	
	1
	6 366,9
	52,8
	
	1
	6 366,9
	52,8

	Июнь
	–
	–
	–
	
	–
	–
	
	
	–
	–
	–

	За II кв.
	1
	329,8
	2,8
	
	1
	6 366,9
	52,8
	
	2
	6 696,6
	55,6

	Июль
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–

	Август
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–

	Сентябрь
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–

	За III кв.
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–

	Октябрь
	1
	9 687,3
	69,0
	
	–
	–
	–
	
	1
	9 687,3
	69,0

	Ноябрь
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–

	Декабрь
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–
	
	–
	–
	–

	За IV кв.
	1
	9 687,3
	69,0
	
	–
	–
	–
	
	1
	9 687,3
	69,0

	За1999 год:          3

	23 537,1
	226,4
	
	11
	97 662,4
	1 131,6
	
	14
	121 199,4
	1 358,0


В начале года ГПА торговались на двух площадках KASE: в специальном секторе торговли ГПА ("Z"‑пакеты) и в секторе «Нелистинговые ценные бумаги» ("NZ-пакеты")
. Принципиальное отличие двух площадок состояло в том, что расчеты в секторе торговли ГПА не обязательно проводились через ЦД, и такой пакет мог быть приобретен только полностью на одних торгах и одним брокером-дилером. Расчеты по "NZ"-пакетам осуществлялись только через ЦД, а сам пакет мог быть продан отдельными лотами.

ГПА серии NZ появились на KASE 20 ноября 1998 года. В рамках реализации программы приватизации предприятий "второго эшелона" ДГИП XE "ДГИП"  01 декабря 1998 года провел тендер на право размещения ГПА через организованный рынок ценных бумаг, в котором брокерско-дилерские компании республики приняли активное участие. Это привело к резкой активизации торговли ГПА в конце 1998 года, в результате которой суммарный объем сделок по данному финансовому инструменту достиг в том году на KASE 22 690,3 тыс. USD. Отголоски этой активизации ощущались на KASE и в первых двух кварталах 1999 года. Однако потом на рынке наступило затишье, продолжающееся по сей день.

Основной причиной послужило постановление Правительства Республики Казахстан от 12 апреля 1999 года №405 «О видах государственной собственности на государственные пакеты акций и государственные доли участия в организациях» и последовавшее за ним постановление ДГИП от 13 апреля 1999 года №110 «О мерах по реализации постановления Правительства Республики Казахстан от 12 апреля 1999 года №405». Согласно этим документам приватизируемые через продажу ГПА предприятия передавались в коммунальную собственность, и с этого момента выставлять ГПА на торги должен был уже не ДГИП (через уполномоченную организацию), а акиматы. Со стороны акиматов в течение 1999 года интерес к продаже ГПА на бирже проявлен не был. Поступила лишь одна заявка: на продажу ОАО «Казахинторг» (Алматы).

Всего на начало 1999 года в торговых списках KASE числилось 36 ГПА, в том числе 15 – серии "Z", и 21 – серии "NZ". Суммарная капитализация этого сектора биржевого рынка НЦБ оценивалась в 1 610,3 млн тенге или в 19,171 млн USD по биржевому курсу на начало года. При этом под капитализацией подразумевается не весь уставный капитал приватизируемых предприятий, а лишь суммарная номинальная стоимость выведенных на торги ГПА.

На 31 декабря 1999 года в торговых списках KASE осталось лишь 4 ГПА, и все являлись пакетами серии "NZ": АООТ «Атырауаэропорты» (Атырау, KZ1C25410712, код NZ_ATAI), АО «Энерготеплоизоляция» (Алматы, KZ1C27900413, код NZ_ENTP), АО «Шубаркольское погрузочно-транспортное управление» (Караганда, KZ1C20241013, код NZ_SHPT) и АО «Шубаркольский разрез» (Караганда, KZ1C20251012, код NZ_SHUR). Суммарная капитализация составила 1 001,4 млн тенге или 7,244 млн USD.

В течение года на площадке было продано 14 ГПА на общую сумму 1 358,0 тыс. USD или 121,2 млн тенге (Таб. 10). По сравнению с предыдущим годом объем сделок снизился в 16,7 раза или на 21,3 млн USD.

Как видно из таблицы, торговля в основном проходила в первом квартале, то есть до выхода упомянутого в данной главе постановления Правительства Казахстана. Остальные пакеты списка ценных бумаг KASE по состоянию на 01 января 1999 года, а также включенные в списки в течение отчетного года (16 ГПА серии "NZ" и 2 – серии "Z"), были сняты с торгов. Основной причиной снятия, как уже говорилось выше, послужила передача компаний в коммунальную собственность. После выхода соответствующих постановлений Правительства и ДГИП торговые списки KASE потеряли 29 апреля 23 ГПА и 06 мая – еще 8. Остальные пакеты были сняты с торгов по другим причинам (аннулирование эмиссий, судебные разбирательства эмитента и пр.).

После заключения на бирже последней в 1999 году сделки по ГПА (20.10.99, ОАО «Казахинторг») в торговую систему не поступило ни одной заявки на покупку или продажу инструментов данного типа. Котировки в КТС также отсутствовали. Это позволяет говорить о том, что данный сектор рынка с конца октября практически не функционировал несмотря на присутствие в торговых списках четырех ГПА.

Расчетные процедуры по НЦБ

Еще в 1997 году при организации первых торгов НЦБ на KASE биржа строго придерживалась рекомендаций так называемой «Группы тридцати»
. До сих пор вся схема организации рынка ценных бумаг на KASE совершенствуется в направлении полного соответствия рекомендациям группы. По состоянию на 01 января 2000 года на KASE не выполнялись только четвертая (использование системы неттинга) и восьмая (поощрение использования в качестве метода проведения расчетов кредитов в виде ценных бумаг) рекомендации. К сожалению, степень неразвитости казахстанского рынка НЦБ до сих пор не позволяет внедрить на KASE механизм реализации этих двух рекомендаций.

Каких-либо кардинальных перемен в расчетной схеме при торговле НЦБ на KASE за отчетный период не произошло. Самым существенным изменением является ввод в действие с 15 ноября новой редакции нормативного документа «Регламент проведения расчетов по итогам торгов ценными бумагами», согласно которому исполнение сделок по НЦБ официального списка проводится только через ЦД.

На 01 января 2000 года основной расчетной схемой KASE по НЦБ является схема "Т+3" через ЦД. По этой схеме производятся расчетные процедуры с НЦБ официального списка KASE. Торговля ведется с предварительной блокировкой продаваемых ценных бумаг на счетах "депо" вне зависимости от используемого метода торгов. ЦД передает KASE сведения о заблокированных на счетах "депо" ценных бумагах, предназначенных для продажи на торгах биржи, за 30 минут до начала торгов.

Исполнение сделок с ценными бумагами по схеме "Т+3" осуществляются следующим образом.

3. До 18:00 алматинского времени дня проведения торгов (день "Т") KASE рассылает сообщения о деталях заключенных сделок пользователям Системы подтверждения, по чьим счетам "депо" были заключены данные сделки.

4. До 13:00 алматинского времени рабочего дня, следующего за днем проведения торгов (дня "Т+1") пользователи Системы подтверждения передают бирже сообщение о подтверждении заключенных по их счетам "депо" сделок или об отказе от подтверждения таких сделок. Неполучение Биржей такого сообщения от пользователя Системы подтверждения признается его отказом от подтверждения сделок, заключенных по его счетам "депо".

5. В 14:00 алматинского времени дня "Т+1" биржа передает ЦД сведения о заключенных и подтвержденных пользователями Системы подтверждения сделках.

6. С 14:00 алматинского времени дня "Т+1" участники торгов - покупатели ценных бумаг вправе оплачивать приобретенные ими ценные бумаги по сделкам, подтвержденным пользователями Системы подтверждения. По получению оплаты ЦД осуществляет зачисление приобретенных ценных бумаг на соответствующие счета "депо" и передает на бирже сведения об оплаченных ценных бумагах.

7. До 18:00 алматинского времени дня "Т+1" биржа передает соответствующим участникам торгов сведения о сделках, неподтвержденных пользователями Системы подтверждения.

8. До 18:00 алматинского времени второго рабочего дня, следующего за днем проведения торгов (дня "Т+2") участники торгов, заключившие сделки, которые не были подтверждены пользователями Системы подтверждения до 13:00 алматинского времени дня "Т+1", обязаны представить бирже либо необходимые подтверждения от пользователей Системы подтверждения, либо реквизиты организаций, которые принимают на себя обязательства по исполнению неподтвержденных сделок.

9. В 10:00 алматинского времени третьего рабочего дня, следующего за днем проведения торгов (дня "Т+3"), биржа передает ЦД сведения о сделках, подтвержденных пользователями Системы подтверждения после 13:00 алматинского времени дня "Т+1", и о сделках, не подтвержденных пользователями Системы подтверждения, но по которым известны реквизиты организаций, принявших на себя обязательства по их исполнению. Кроме того, биржей передаются сведения о несостоявшихся сделках для проведения разблокировки ценных бумаг по ним.

10. До 18:00 дня "Т+3" участники торгов - покупатели ценных бумаг обязаны произвести оплату ценных бумаг, приобретенных на торгах KASE.

11. В 10:00 алматинского времени четвертого рабочего дня, следующего за днем проведения торгов (дня "Т+4"), ЦД передает бирже сведения об оплате заключенных на ней сделок.

По сделкам, заключенным методом прямых котировок, используется схема «Outright». Исполнение сделок по этой схеме осуществляются участниками торгов в местах и в сроки, указанные в соответствующих биржевых свидетельствах.

Заключение сделок с ценными бумагами официального списка методом прямых котировок и с поставкой ценных бумаг в ЦД производится на условии предварительной блокировки продаваемых ценных бумаг на счетах "депо". Расчеты по сделкам с ценными бумагами сектора «Нелистинговые ценные бумаги» могут осуществляться через счета у независимых регистраторов. В таком случае предварительная блокировка не производится.

При расчетах по схеме «Outright» через ЦД KASE передает в ЦД сведения о заключенных сделках, и по мере исполнения сделок ЦД передает KASE сведения об этом.

Рынок государственных
ценных бумаг

В 1999 году в Казахстане первичное размещение и вторичное обращение ГЦБ происходило в двух секторах – внебиржевом и биржевом.

В 1994 году, когда закладывались основы казахстанского рынка ГЦБ и в обращении появились первые казначейские обязательства, правительство ориентировалось при их выпуске прежде всего на банки второго уровня как единственного институционального инвестора в стране. В начале 1998 года ситуация изменилась. В стране начал зарождаться новый институциональный инвестор – НПФ, которые не менее 50% своих активов должны вкладывать в ГЦБ Министерства финансов и Национального Банка.

В первой половине 1998 года активы НПФ еще не были значительными, проблема не стояла остро. Она обострилась, когда российский финансовый кризис (а точнее, предшествующие августовским события мая) привел к потере интереса казахстанских банков к отечественным ГЦБ в силу их низкой доходности. Министерство финансов оказалось своеобразным заложником созданной инфраструктуры. Августовские события 1998 года вызвали уход с отечественного рынка ГЦБ нерезидентов. А казахстанские банки, хоть и "вернулись домой", но проявляли незначительный интерес к неиндексированным по девальвации МЕККАМ и нотам в условиях троекратного повышения скорости девальвации тенге к USD и пытались оказать давление на эмитентов с целью снижения цены выпускаемых облигаций (Рис. 15, Рис. 16).

Сложившаяся ситуация наглядно показала, что рынок ГЦБ, опирающийся только на банки, очень чувствителен к различным колебаниям конъюнктуры. Однако к тому времени НПФ уже набрали силу и контролировали до 30% всего внутреннего государственного долга, выпущенного в виде ГЦБ. Биржа – KASE – также была готова принять на себя весь вторичный рынок ГЦБ, обеспечив полную его прозрачность и равные возможности всех потенциальных инвесторов при работе на этом рынке. Доказательством тому служили итоги 1998 года. Начав торговлю ГЦБ в феврале, биржа довела объем сделок по данному инструменту на своих площадках с 133,9 млн тенге до 7 055,7 млн тенге в декабре. При этом доля биржевой составляющей от всего вторичного рынка страны выросла за 11 месяцев с 0,5% в феврале до 33,0% в декабре 1998 года.
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Рис. 16: Эффективная аукционная ставка ГЦБ и скорость девальвации тенге в 1998 году, % год.

В 1999 году KASE совместно с НКЦБ продолжила работу в этом направлении. Главная цель состояла в создании максимального комфорта участникам торгов ГЦБ, включая как торговый, так и расчетный сервис. Параллельно совершенствовалась нормативная база. Расширение услуг биржи по предоставлению удаленного доступа к торгам, постоянная модификация торговой системы, системы обеспечения оперативности расчетов и подтверждения сделок, привели в 1999 году на площадку крупнейших операторов рынка.

В отчетном году бирже совместно с НКЦБ удалось решить застарелую проблему казахстанского вторичного рынка ГЦБ: 05 июля 1999 года на KASE был открыт сектор репо-операций, а с 02 августа 1999 года введен запрет на проведение прямых сделок (без использования метода непрерывного встречного аукциона) в секторе купли-продажи ГЦБ. Благодаря этому начиная со 02 августа казахстанский рынок получил два очень важных объективных рыночных индикатора: истинную стоимость "коротких" денег и истинную рыночную доходность ГЦБ на вторичном рынке к погашению. До этого объективное вычисление данных индикаторов было практически недоступно рядовому инвестору, так как цены ГЦБ в подавляющем большинстве включали в себя ставки репо, известные лишь контрагентам сделки. Иметь представление об этих индикаторах (и то далеко не точное) могли лишь дилеры, постоянно работающие на рынке. Благодаря информационной деятельности KASE и учрежденному биржей Информационному агентству финансовых рынков «ИРБИС», в 1999 году была достигнута максимальная информационная прозрачность вторичного рынка ГЦБ Казахстана.

Следует также отметить, что решая описанные выше задачи, KASE в течение 1999 года так и не ввела комиссионный сбор с участников за торговлю ГЦБ на своей площадке. Исключение составляет лишь торговля АВМЕКАМ, введение комиссии по которой было осуществлено исключительно с целью поощрения работы маркет-мейкера этих облигаций.

Особое место в работе биржи в течение отчетного года заняла организация первичных размещений муниципальных ГЦБ, благодаря чему в 1999 году на KASE стало возможным размещение трех муниципальных облигаций
. Каждый из трех проведенных аукционов сопровождался широким обсуждением допуска бумаг к размещению, презентациями и анонсами, а в ходе проведения аукционов участники торга моги получать из торговой системы KASE и с экрана торгового зала дополнительную информацию об объеме поданных заявок, которая позволяла им еще до завершения размещения прогнозировать его результаты.

Обобщая вышесказанное можно сказать, что в течение 1999 года KASE последовательно решала главную задачу: превращение существующего казахстанского рынка ГЦБ из элитного и во многом замкнутого на себя сектора в информационно прозрачный, ликвидный и доступный рядовому (в том числе массовому) инвестору рынок обращения государственных облигаций, на котором активы институциональных инвестором могут использоваться с максимальной эффективностью.

События

Ниже приводятся важнейшие события отчетного года, которые повлияли на развитие биржевого рынка ГЦБ Казахстана.

05 апреля на территории Казахстана введен свободно плавающий обменный курс тенге к доллару США. Это привело к скачкообразной девальвации тенге к доллару, что, в свою очередь, побудило Министерство финансов и Национальный Банк предложить рынку новые финансовые инструменты: индексированные по девальвации ГЦБ, номинальная стоимость которых выражалась в долларах США, а все обслуживание осуществлялось в тенге по официальному курсу к USD (МЕКАВМ и валютные ноты Национального Банка). Введение СПОК привело к стагнации вторичного рынка ГЦБ Казахстана в апреле и мае отчетного года. И лишь начиная с июня объем операций стал постепенно восстанавливаться.

09 апреля с целью защиты активов НПФ от девальвации, возникшей при переходе на СПОК, правительством были выпущены АВМЕКАМ – специальные валютные государственные облигации Республики Казахстан. Выпуск АВМЕКАМ осуществлен путем обмена МЕКАМ XE "МЕКАМ" , номинированных в тенге, приобретенных НПФ за счет пенсионных активов и находящихся в их портфеле по состоянию на 03 апреля 1999 года. Обмен осуществлялся путем досрочного выкупа Министерством финансов Казахстана МЕКАМ и использования полученной выручки в тенге для оплаты АВМЕКАМ по текущей стоимости конвертируемых ГЦБ. Оплата покупки АВМЕКАМ производилась в тенге по курсу 88,3 тенге за один доллар США. Позднее АВМЕКАМ стали первыми ГЦБ, по которым на KASE появился маркет-мейкер.

16 апреля решением Правления KASE к обращению на бирже допущены индексированные по девальвации ГЦБ: специальные валютные ноты Национального Банка, АВМЕКАМ XE "АВМЕКАМ"  и МЕКАВМ XE "МЕКАВМ" . В последствии МЕКАВМ станут на некоторое время наиболее торгуемым инструментом в секторе ГЦБ на KASE.

24 июня НКЦБ постановлением №36 в целях расширения перечня финансовых инструментов, разрешаемых к приобретению за счет пенсионных активов, внесла дополнение в Правила осуществления инвестиционной деятельности КУПА. Отныне КУПА разрешалось инвестировать активы ННПФ, наряду с другими финансовыми инструментами, в ГЦБ, выпущенные местными исполнительными органами Казахстана. Разрешение распространялось и на облигации, выпущенные муниципальными органами в соответствии с законодательством других государств. Необходимым условием приобретения такого рода облигаций являлся их допуск к обращению в торговых системах KASE и наличие специального разрешения Директората НКЦБ относительно приобретения этих бумаг за счет пенсионных активов. Постановлением №37 от этого же числа аналогичное разрешение было дано ГНПФ.  

29 июня постановлением Директората НКЦБ №358 утвержден пакет новых нормативных документов KASE, регламентирующих правила биржевой торговли ценными бумагами. Кроме других документов (см. главу «События» раздела «Рынок негосударственных
эмиссионных ценных бумаг») в пакет входят: «Правила проведения аукционов по первичному размещению ценных бумаг» и «Правила допуска государственных ценных бумаг к обращению на бирже».
29 июня решением Биржевого совета KASE введены в действие отредактированные «Правила проведения аукционов по первичному размещению ценных бумаг» и «Правила допуска государственных ценных бумаг к обращению на бирже».
29 июня решением Биржевого совета KASE облигации местного исполнительного органа Мангистауской области первого выпуска допущены к обращению на бирже. Это первые ценные бумаги, которые были проданы на KASE путем организации аукциона, и первые муниципальные ценные бумаги, допущенные к обращению на бирже.

02 июля постановлением №360 Директорат НКЦБ разрешил КУПА и ГНПФ приобретать за счет пенсионных активов облигации местного исполнительного органа Мангистауской области – первого муниципального займа в Казахстане.

05 июля на KASE открыт сектор репо-операций. Участникам торгов предоставлена возможность на добровольной основе декларировать в секторе ставки репо и заключать сделки. В то же время запрет на проведение прямых сделок по ГЦБ в секторе купли-продажи еще не был введен. Поэтому сделки "скрытого репо" по-прежнему заключались на биржевой площадке. Примечательно, что начиная с этой даты в секторе стали регулярно проводиться операции.

07 июля в торговой системе KASE проведен первый аукцион по первичному размещению ГЦБ: облигаций местного исполнительного органа Мангистауской области (KZ71B0707A00). Результаты размещения были аннулированы Министерством финансов ввиду высокой доходности, заявленной инвесторами. Размещение показало, что KASE полностью готово к проведению подобного рода аукционов на своей площадке.

26 июля вступило в силу после регистрации в Министерстве юстиции Казахстана постановление Директората НКЦБ от 24.06.99 №352 «О проведении сделок купли-продажи с участием пенсионных активов на организованных рынках ценных бумаг». Данный акт устанавливает, что сделки купли-продажи государственных и негосударственных эмиссионных ценных бумаг, совершенные на организованных рынках ценных бумаг с участием пенсионных активов, должны быть заключены только методом непрерывного встречного аукциона.

28 июля в торговой системе KASE проведен второй аукцион по первичному размещению облигаций местного исполнительного органа Мангистауской области (KZ71B2807A05, торговой код MGU012.001). Эмиссия признана состоявшейся. Благодаря проведенному размещению на вторичном рынке Казахстана появились первые муниципальные ГЦБ, которые оказались в 1999 году самыми торгуемыми облигациями по сравнению с другими ГЦБ исполнительных органов власти.

02 августа на KASE введен запрет на проведение прямых сделок в секторе купли-продажи по внутренним ГЦБ (исключая евроноты Республики Казахстан). Такое решение было принято на Общем собрании членов KASE 09 июля 1999 года. Отныне прямые операции разрешены только в секторе репо. В секторе купли-продажи внутренние ГЦБ KASE должны торговаться только методом непрерывного встречного аукциона. После введения запрета казахстанский рынок получил два важных объективных индикатора: истинную стоимость "коротких" денег и истинную рыночную доходность ГЦБ к погашению на вторичном рынке.

27 сентября Казахстан первым среди стран СНГ после российского финансового кризиса осуществил размещение очередной (третьей, ISIN XS0102764031) эмиссии евронот сроком на пять лет на сумму 200 млн USD.

29 сентября решением Правления KASE евроноты Казахстана третьей эмиссии (XS0102764031, торговый код ENU04.10) допущены к обращению в торговой системе биржи. С 30 сентября биржевые торги этими ценными бумагами открыты методом прямых котировок без права заключения сделок
. С 18 октября торги проводятся с правом заключения сделок методом непрерывного встречного аукциона. Первые индикативные котировки ENU04.10 появились в торговой системе KASE 06 октября. Первые сделки были заключены 18 октября.

22 октября решением Биржевого совета KASE:

· одобрен к вынесению на обсуждение собрания членов биржи категории "К" вопрос о введении комиссионного сбора по сделкам, заключенным с АВМЕКАМ, в размере 0,005% от суммы сделки;

· одобрена к вынесению на обсуждение собрания членов биржи категории "К" Спецификация статуса маркет-мейкера для членов биржи категории "К";

· утверждены обязанности и права членов KASE по категории "К", имеющих статус маркет-мейкера по АВМЕКАМ.

01 ноября ГНПФ XE "ГНПФ"  присвоен статус маркет-мейкера АВМЕКАМ (KZ55L0804A42). На KASE появился первый маркет-мейкер по ГЦБ, который согласно поданному заявлению будет исполнять свои обязанности с 03 ноября 1999 года по 01 января 2000 года.

04 ноября Казахстан провел в Лондоне первое доразмещение евронот третьей эмиссии (XS0102764031) на сумму 25 млн USD с датой оплаты 22.11.99.

10 ноября в информационной системе REUTERS открыта страница, отражающая в режиме реального времени ход и результаты торгов евронотами Казахстана и АВМЕКАМ на KASE. РИК XE "РИК" 
 страницы – <KASE10>. Сопровождение страницы после открытия торгов ведется в автоматическом режиме благодаря непосредственной связи с торговой системой KASE. К этому времени в полуавтоматическом режиме уже поддерживаются страницы <KASE01> - <KASE05>, <KASE07>, <KASE08> (торги НЦБ) и <KASE06> (торги внутренними ГЦБ).

26 ноября Казахстан провел в Лондоне второе доразмещение евронот третьей эмиссии (XS0102764031) на сумму 50 млн USD с датой оплаты 15.12.99.

24 декабря в торговой системе KASE организован аукцион по первичному размещению первой эмиссии облигаций местного исполнительного органа города Алматы со сроком обращения 12 месяцев (KZ71K2512A00).

27 декабря в торговой системе KASE организован аукцион по первичному размещению первой эмиссии облигаций местного исполнительного органа города Астана со сроком обращения 12 месяцев (KZ71L2612A08). 

Первичное размещение ГЦБ

Как уже отмечалось выше, особое место в работе биржи в течение отчетного года заняла организация первичных размещений ГЦБ. Основой организации аукционов в торговой системе KASE стали «Правила допуска государственных ценных бумаг к обращению на бирже» и «Правила проведения аукционов по первичному размещению ценных бумаг», утвержденные 21 июня 1999 года на Общем собрании членов KASE и постановлением Директората НКЦБ от 29 июня 1999 года № 358.

Согласно действующим на бирже внутренним документам ГЦБ, выпущенные Министерством финансов и Национальным Банком, допускаются к торговле на KASE автоматически сразу после получения биржей информации о регистрации выпуска таких бумаг. В отличие от них для допуска на торги ГЦБ, выпущенных местными исполнительными органами Казахстана, предусмотрена специальная процедура. Основное внимание Листинговая комиссия KASE уделила детальному анализу предоставляемых акиматами материалов с целью максимального раскрытия информации о финансовом состоянии муниципалитета. Параллельно, используя всю доступную KASE и агентству «ИРБИС» инфраструктуру распространения информации, биржа знакомила общественность с инвестиционными меморандумами проектов. Такой подход обеспечил информационную прозрачность выпусков, организацию независимой экспертной оценки рисков и явился, пожалуй, первым в Казахстане примером столь тщательного и столь открытого обсуждения инвестиционных проектов.
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	Финансовый консультант эмитента
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	Финансовый агент эмитента –
ЗАО «Казахстанская фондовая биржа»

	
	
	Юридическая экспертиза проекта
	
	

	
	Эмитент:
	Исполнительный орган (акимат) Мангистауской области Республики Казахстан

	
	Тип ценной бумаги:
	дисконтная облигация, индексированная по изменению курса тенге к доллару США

	
	НИН:
	KZ71B2807A05

	
	Код KASE:
	MGU012.001

	
	Номинал:
	100,00 долларов США

	
	Дата эмиссии:
	28.07.1999

	
	Начало обращения:
	30.07.1999

	
	Дата погашения:
	28.07.2000

	
	Срок обращения:
	364 дня

	
	Размещено:
	34 681 облигаций

	
	Объем привлечения:
	399 683 427,51 тенге

	
	Объем погашения:
	эквивалент 3 468 100 долларов США


	
	Доходность максимальная:
	15,89% годовых

	
	Доходность средневзвеш.:
	14,71% годовых


Цель заимствования – получение денег для кредитования хозяйствующих субъектов Мангистауской области в рамках выполнения региональной инвестиционной программы и поддержки отраслей экономики области.
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	Финансовый агент эмитента –
ЗАО «Казахстанская фондовая биржа»

	
	
	Юридическая экспертиза проекта
	
	

	
	Эмитент:
	Исполнительный орган (акимат) города Алматы Республики Казахстан

	
	Тип ценной бумаги:
	дисконтная облигация, индексированная по изменению курса тенге к доллару США

	
	НИН:
	KZ71K2512A00

	
	Код KASE:
	ALU012.001

	
	Номинал:
	100,00 долларов США

	
	Дата эмиссии:
	24.12.1999

	
	Начало обращения:
	27.12.1999

	
	Дата погашения:
	25.12.2000

	
	Срок обращения:
	364 дня

	
	Размещено:
	32 706 облигаций

	
	Объем привлечения:
	399 990 261,63 тенге

	
	Объем погашения:
	эквивалент 3 270 600 долларов США43

	
	Доходность максимальная:
	13,01% годовых

	
	Доходность средневзвеш.:
	13,00% годовых


Цель заимствования – получение денег для строительства дорог в городе Алматы. Согласно постановлению Правительства Республики Казахстан от 22 мая 1999 года №617 «О дорожном строительстве в городе Алматы», с учетом внесенных в него изменений и дополнений постановлением Правительства от 18 августа 1999 года №1180 средства, полученные от размещения облигаций, могут быть использованы для этих целей, поскольку строительство новых дорог за счет средств городского бюджета не предусматривается.

За отчетный период на площадке биржи было проведено три аукциона по размещению ГЦБ местных исполнительных органов: облигаций Мангистауской области (KZ71B2807A05), городов Алматы (KZ71K2512A00) и Астана (KZ71L2612A08). Общая сумма состоявшихся эмиссий равнялась эквиваленту 7 824,0 тыс. USD в номинальном выражении или 949 662,1 тыс. тенге по сумме привлечения. Все облигации имели срок обращения один год.

Облигации города Астана
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	Финансовый агент эмитента –
ЗАО «Казахстанская фондовая биржа»
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	Эмитент:
	Исполнительный орган власти города Астана Республики Казахстан (Административный совет одноименной СЭЗ XE "СЭЗ"  Астаны)

	
	Оператор займа:
	ОАО «Астана Финанс» (Астана)

	
	Тип ценной бумаги:
	купонная облигация, индексированная по изменению курса тенге к доллару США

	
	НИН:
	KZ71L2612A08

	
	Код KASE:
	ASU.012 001

	
	Номинал:
	100,00 долларов США

	
	Дата эмиссии:
	27.12.1999

	
	Начало обращения:
	28.12.1999

	
	Дата погашения:
	26.12.2000

	
	Срок обращения:
	364 дня

	
	Тип купона:
	Полугодовой

	
	Даты купонных выплат:
	27.06.00
26.12.00

	
	Размещено:
	10 853 облигаций

	
	Объем привлечения:
	149 988 460,00 тенге

	
	Объем погашения
:
	эквивалент 1 085 300 долларов США


	
	Цена размещения:
	100 долларов США

	
	Доходность отсечения:
	13,00% годовых

	
	Установленная купонная ставка:
	
13,00% годовых


Цель заимствования – получение средств для финансирования региональных инвестиционных программ города. Основной программой при этом является «Программа ипотечного кредитования жилищного строительства», разработанная Административным советом СЭЗ Астаны с учетом текущего состояния жилищного строительства в городе. Агентом по исполнению этой программы выступило ОАО «Астана Финанс» (Астана) по договору-поручению, заключенному с Административным советом СЭЗ.

Вторичное обращение ГЦБ
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Рис. 17: Объем и структура казахстанского долга, выпущенного в виде ГЦБ (млрд USD на конец периода)

По сравнению с предыдущим годом в 1999 году рынок ГЦБ Казахстана претерпел существенные изменения. Необходимость срочного принятия комплекса антикризисных мер заставила правительство по иному взглянуть на этот сектор. От непрерывного наращивания внутреннего и внешнего долга, выпущенного в виде ГЦБ, Министерство финансов перешло в основном к его реструктуризации. В результате в долларом выражении капитализация рынка ГЦБ (номинальная стоимость находящихся в обращении облигаций) за год снизилась до $1,437 млрд с $1,576 млрд
 (Рис. 17). При исчислении в тенге наблюдался рост до 198,6 млрд с 132,0 млрд. Такой дисбаланс при различных критериях оценки кроется в изменении с 05 апреля 1999 года режима обменного курса тенге и сопутствующей этому явлению девальвации.

Девальвация негативно отразилась на ликвидности вторичного рынка ГЦБ. Достаточно заметить, что объем по торговым и репо-операциям в апреле снизился по отношению к марту в 2,5 раза – с 17,055 млрд тенге до 6,860 млрд. В мае он остался приблизительно на том же уровне (7,246 млрд), и лишь в июле можно было говорить, что вторичный рынок ГЦБ начал оживать.

Корректно сопоставить объемы операций на всем вторичном рынке ГЦБ Казахстана в 1998 и 1999 годах не представляется возможным, что связано с особенностями учета движения евронот Казахстана в 1998 году. Однако очевидно, что общий оборот в отчетном году снизился. Согласно оценке KASE, которая основывается на собственных данных и данных ЦД, общий объем операций на вторичном рынке республики (без учета залога, его погашения, переводов и переоценки бумаг) в 1999 году составил 236,9 млрд тенге или эквивалент 1 995,1 млн долларов США по биржевому курсу на дату заключения сделки. В указанное значение входят и сделки по евронотам, заключенные на внутреннем рынке.

Оценка KASE, выполненная год назад, позволяет говорить, что в 1998 году объем сделок купли-продажи и репо на всем казахстанском рынке достиг 304,5 млрд тенге даже без учета операций с евронотами. Оценка долларового эквивалента не проводилась.
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Рис. 18: Изменение капитализации рынка ГЦБ и объем сделок
(млрд тенге)

Приведенные данные свидетельствуют, что вплоть до конца 1999 года вторичный рынок ГЦБ так и не смог в полной мере восстановиться после кризисных явлений. До кризиса (в марте-июле 1998 года) оборот рынка превосходил 30 млрд тенге в месяц регулярно. В отчетном году среднемесячный объем операций не превысил 19,7 млрд уже девальвированных тенге, а планка в 30 млрд превышалась лишь дважды – в сентябре и декабре (Рис. 18).

В то же время необходимо отметить, что введение СПОК заставило Министерство финансов существенно расширить список финансовых инструментов. Появились индексированные по инфляции (МЕИКАМ) и девальвации (АВМЕКАМ, МЕКАВМ, валютные ноты) ценные бумаги. Это позволило инвесторам значительно снизить риски изменения курса тенге при работе на внутреннем рынке.

Биржевой вторичный рынок ГЦБ

Статистика и влияющие факторы

Описанные выше процессы сокращения вторичного рынка ГЦБ, если и коснулись биржевой составляющей, то незначительно. По сравнению с 1998 годом оборот KASE по ГЦБ вырос в 9,8 раза с 16,386 млрд тенге до 160,511 млрд тенге. В долларах США годовой эквивалент оборота оценивается в 1 320,6 млн. Доля рынка, контролируемая KASE, по сопоставимым операциям
 выросла с 4,9% в 1998 году до 67,7% в отчетном периоде. При этом данный показатель по отдельным месяцам превышал 80%, а в июле достиг 98,4%. Детальные данные по обороту представлены в таблице (Таб. 11).

Решающим фактором, определяющим активность торгов ГЦБ, оказалась в 1999 году скорость девальвации национальной валюты к доллару США. После введения СПОК эта скорость была максимальной. По мере стабилизации курса тенге дилеры банков постепенно возвращались на вторичный рынок ГЦБ, и активность последнего возрастала. Наибольшая активность рынка в секторе купли-продажи приходится на летние месяцы (Рис. 19).

Таб. 11: Объем торгов ГЦБ на KASE и доля рынка

	
	Внутренние ГЦБ
	
	Евроноты
	
	ПО ВСЕМ ГЦБ

	
	Объем,
	Доля  
	
	Объем,
	Доля 
	
	Объем,
	Доля

	Период
	тыс. штук
	млрд   KZT
	млн USD
	от всех,
%
	
	номинал, тыс. USD
	млрд KZT
	млн USD
	от всех, %
	
	млрд  KZT
	млн USD
	рынка,%

	Январь
	20 490
	6,495
	76,6
	8,3
	
	17 850,00
	1,418
	16,8
	3,1
	
	7,914
	93,4
	42,2

	Февраль
	46 358
	11,007
	128,8
	15,6
	
	10 890,00
	0,884
	10,4
	1,9
	
	11,891
	139,2
	64,1

	Март
	49 513
	8,882
	101,8
	12,7
	
	14 808,00
	1,245
	14,2
	2,6
	
	10,128
	116,0
	59,4

	За I кв.
	116 361
	26,384
	307,2
	36,3
	 
	43 548,00
	3,548
	41,3
	7,6
	 
	29,932
	348,6
	55,1

	Апрель
	13 887
	2,406
	23,1
	3,2
	
	6 375,50
	0,696
	5,9
	1,3
	
	3,102
	29,0
	45,2

	Май
	22 963
	3,036
	25,2
	3,7
	
	10 816,15
	1,247
	10,3
	1,9
	
	4,283
	35,5
	59,1

	Июнь
	23 123
	11,396
	86,4
	13,8
	
	7 827,25
	1,010
	7,7
	1,4
	
	12,406
	94,1
	84,9

	За II кв.
	59 973
	16,837
	134,7
	21,1
	 
	25 018,90
	2,953
	23,9
	4,6
	 
	19,790
	158,6
	68,9

	Июль
	20 937
	19,239
	145,3
	22,1
	
	12 508,00
	1,633
	12,3
	2,3
	
	20,872
	157,6
	98,4

	Август
	29 198
	16,510
	125,3
	17,3
	
	11 952,45
	1,570
	11,9
	2,2
	
	18,080
	137,2
	82,5

	Сентябрь
	42 520
	22,576
	165,3
	23,2
	
	33 292,73
	4,458
	33,0
	6,0
	
	27,034
	198,3
	83,0

	За III кв.
	92 656
	58,325
	435,8
	62,5
	 
	57 753,18
	7,661
	57,2
	10,5
	 
	65,986
	493,1
	87,2

	Октябрь
	20 050
	19,242
	136,5
	20,6
	
	28 707,21
	3,965
	28,1
	4,3
	
	23,207
	164,6
	78,4

	Ноябрь
	14 709
	9,370
	67,3
	10,2
	
	5 455,37
	0,759
	5,5
	0,7
	
	10,130
	72,8
	81,6

	Декабрь
	33 260
	5,290
	38,3
	5,2
	
	43 144,84
	6,176
	44,7
	6,4
	
	11,466
	83,0
	31,7

	За IV кв.
	68 018
	33,903
	242,0
	35,4
	 
	77 307,43
	10,900
	78,3
	11,1
	 
	44,802
	320,3
	57,3

	За 1999 г.
	337 008
	135,450
	1 119,8
	–
	 
	203 627,51
	25,061
	200,8
	–
	 
	160,511
	1 320,6
	67,7


Но не только скорость обесценивания тенге влияла на ликвидность бумаг. В начале осени, когда скорость девальвации тенге резко выросла, потребность в "коротких деньгах" обострилась, что нашло свое отражение и в операционной структуре оборота (Рис. 19). Объем репо-операций существенно вырос.

Конец года был ознаменован размещением новой эмиссии евронот и погашением еврооблигаций первого выпуска. Эти два события отвлекли деньги участников рынка от биржевого сектора ГЦБ. Кроме того, Министерство финансов значительно активизировалось в секторе первичного размещения. Последняя декада ноября и практически весь декабрь эмитент активно размещал новые ГЦБ, а вторичное их перераспределение по ряду причин операторы предпочли произвести вне биржи. Последним обстоятельством, а также наступлением даты выплаты купонного вознаграждения по МЕАКАМ, объясняется резкое падение доли биржевого оборота в декабре.
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Рис. 19: Объем торгов ГЦБ на KASE, структура оборота и доля биржевого рынка (млрд тенге)

Структура оборота

Инструментальная структура оборота ГЦБ на KASE оценивалась в объемном выражении при учете в тенге, так как, включая евроноты Казахстана, все сделки в 1999 году проводились на основании котировок в этой валюте.

В целом по году наиболее торгуемыми ценными бумагами, которые контролируют 36,6% всего объема операций, оказались МЕАКАМ и МЕОКАМ (преимущественно первые) – купонные облигации, деноминированные в тенге. От них существенно отстают (17,9%) дисконтные ГЦБ, индексированные по девальвации, к которым относятся МЕКАВМ различных сроков обращения, обычные и специальные валютные ноты Национального Банка, а также облигации местных исполнительных органов Мангистауской области и Алматы.

Дисконтные облигации, деноминированные в тенге (МЕККАМ и ноты Национального Банка) – на третьем месте. На их долю приходится 16,3% объема биржевых сделок. На четвертом месте – 15,6% – евроноты, на пятом – АВМЕКАМ (купонные облигации, деноминированные в USD, 10,3%). Последнее место по ликвидности занимают МЕИКАМ – 3,6%.

Однако приведенная выше структура оборота является обобщенной. Более детальное изучение в отдельных секторах биржевого рынка позволяет отчетливо выделить МЕАКАМ как объект операций репо. В этом секторе рынка на их долю приходится 62,9% всех репо-сделок
. Именно благодаря своему положению в данном секторе МЕАКАМ – довольно редко торгуемые бумаги – и заняли ведущую строку в списке, характеризующем структуру оборота всего биржевого рынка.

Если же отдельно анализировать сектор купли-продажи, то дисконтные облигации вне зависимости от валюты выпуска, евроноты и купонные ГЦБ, деноминированные в тенге, контролируют приблизительно одинаковую долю оборота – 20-24%. Наименее ликвидные в секторе купли-продажи оказались МЕИКАМ (3,3%) и АВМЕКАМ (5,8%).

Следует также отметить, что ввиду незначительного объема выпуска и позднего появления на рынке муниципальные ГЦБ контролируют мизерную долю оборота, находящегося за гранью чувствительности анализа. Среди трех видов этих бумаг несомненное лидерство по торгуемости принадлежит ГЦБ Мангистауской области.

Сделки с участием пенсионных активов
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Рис. 20: Доля НПФ в биржевом обороте ГЦБ (млрд тенге)

Как было сказано раньше, в 1999 году в Казахстане окреп новый институциональный инвестор – НПФ (Рис. 14), который по существующему законодательству не менее 50% своих активов обязан вкладывать в казахстанские ГЦБ. Роль, которую в отчетном году оказывали пенсионные фонды в поддержке внутреннего и внешнего долга республики, трудно переоценить. В полной мере это ощущалось на KASE. На долю сделок, заключенных с участием пенсионных активов, в 1999 году на KASE приходится 52,4% в стоимостном выражении. В целом по отдельным месяцам эта доля превышала 70%, а в секторе купли-продажи ГЦБ достигла рекордного значения в ноябре – 88,1% (Рис. 20).

Активность работы НПФ на рынке ГЦБ в различных секторах разная. В секторе репо их общая доля участия составила за год 36,3%. Здесь традиционно лидируют банки. В секторе купли-продажи доля НПФ значительно выше и составляет в среднем при корректной оценке
 81,6%.

Расчетные процедуры по ГЦБ

Все расчетные процедуры на ГЦБ на KASE в течение отчетного года проводились по схеме "Т+0". Это означает, что расчеты по ценным бумагам и деньгам производятся в день заключения сделки. Исполнение сделок по такой схеме осуществляются исключительно через ЦД в порядке, установленном его внутренними нормативными документами.
Расчеты в деньгах по схеме "Т+0" осуществляются только через корреспондентские счета участников торгов, открытые в Национальном Банке Казахстана. Участники торгов, которые не имеют собственных корреспондентских счетов в Национальном Банке, проводили расчеты через корреспондентские счета KASE или третьих лиц, имеющих счета в Национальном Банке.

В случае если сделка с ценными бумагами заключена по счету "депо", принадлежащему пользователю Системы подтверждения KASE, биржа передает ему сообщение о деталях сделки и по получении ею подтверждения незамедлительно передает ЦД сведения о сделке в целях осуществления расчетов по ней. При отказе пользователя Системы подтверждения от подтверждения сделки, заключенной по его счету "депо", такая сделка незамедлительно расторгается. Ответственность за расторжение такой сделки несет участник торгов, ее заключивший.

В случае, если сделка с ценными бумагами, расчеты по которой осуществляются по схеме "Т+0", заключена по счету "депо", не принадлежащему пользователю Системы подтверждения, KASE передает ЦД сведения о заключенной сделке для осуществления дальнейших расчетов.

Общая последовательность расчетов следующая.

12. Торговая система KASE регистрирует сделку.

13. Если сделка заключена по счету участника системы подтверждения, сведения о ней направляются к нему для подтверждения деталей сделки.

14. После заключения и подтверждения сделки торговая система KASE формирует сообщение в формате S.W.I.F.T. и направляет его в ЦД.

15. ЦД блокирует ценные бумаги на счете продавца и осуществляет списание денег на его счет со счета покупателя. Если ценные бумаги, являющиеся объектом сделки, отсутствуют на счете продавца, транзакция отклоняется и торговой системе KASE направляется соответствующее уведомление о невозможности проведения расчетов.

16. Если транзакция по списанию денег проводится успешно, ЦД переводит ценные бумаги со счета продавца на счет покупателя и посылает подтверждение бирже, которое видит участник торга на своем рабочем месте и маклер биржи.

17. Если списание денег со счета невозможно по причине их отсутствия, транзакция также отклоняется ЦД, о чем извещается торговая система KASE.

Вся процедура от момента заключения сделки на бирже до момента ее исполнения занимает от 10 до 20 минут.

Валютный рынок

Рынок иностранных валют по-прежнему остается самым важным сектором финансового рынка Казахстана. С 05 апреля 1999 года Правительство и Национальный Банк Казахстана осуществили переход к режиму свободно плавающего обменного курса тенге (СПОК). Это была вынужденная мера, продиктованная сложившимися в то время внешнеэкономическими условиями и, прежде всего, резкой девальвацией российского рубля в августе 1998 года.

Переход к режиму СПОК и сопутствующие этому переходу нововведения, главное из которых – обязательная продажа половины валютной выручки предприятий-экспортеров на KASE – и есть основной фактор, сформировавший в целом конъюнктуру биржевого рынка иностранных валют в 1999 году.

События

Ниже приводятся важнейшие события отчетного года, которые повлияли на развитие биржевого валютного рынка Казахстана.

15 января на KASE решением Биржевого совета открыты торги казахстанский тенге – ЕВРО с поставкой в день заключения сделки. Казахстан оказался вторым после Украины в СНГ, открывшим торги этой валютой.

05 апреля на территории Казахстана введен свободно плавающий обменный курс тенге к доллару США. Это повлекло за собой мощный виток девальвации тенге, вследствие чего постановлением Правления Национального Банка введена обязательная продажа на KASE 50% валютной выручки от экспорта товаров, работ или услуг. Введение обязательной продажи изменило облик валютного рынка республики. В 1998 году биржа (AFINEX) по сопоставимым операциям контролировала лишь 31,3%. В отчетном году благодаря существованию обязательной продажи этот показатель вырос до 49,8%.

06 апреля решением Комитета Биржевого совета по валютному рынку отменен лимит изменения курса доллара к тенге в рамках одной торговой сессии. В течение 1999 года лимит так и не был установлен.

01 сентября введены в действие «Правила осуществления расчетов по итогам торгов иностранными валютами», утвержденные решением заседания Комитета Биржевого совета по валютному рынку от 24 августа 1999 года. В соответствии с новыми правилами участники торгов могут осуществлять платежи в иностранных валютах в оплату своих нетто-обязательств двумя методами – методом срочной поставки и лимитированной продажи. Возможность работы по методу срочной поставки (то есть поставки иностранной валюты до 16:30 часов алматинского времени дня торгов) тщательно изучалась и тестировалась Расчетной палатой KASE совместно с банками-корреспондентами биржи и каждым банком-участником. На конец 1999 года на работу по методу срочной поставки было переведено 19 банков-участников, что позволило осуществлять контроль над исполнением обязательств банками-продавцами иностранной валюты в режиме on-line и, тем самым, значительно снизить риск непоставки иностранной валюты по результатам торгов.

08 сентября решением заседания Комитета Биржевого совета по валютному рынку утверждено Соглашение об участии в биржевых торгах посредством системы REUTERS Dealing. Был установлен дилинговый терминал REUTERS и проведены первые операции.

01 октября снижены на одну треть лимиты на продажу долларов США банкам, не перешедшим на метод срочной поставки.

15 ноября Национальным Банком Казахстана отменена обязательная продажа обязательная продажа на KASE 50% валютной выручки от экспорта товаров, работ или услуг.

29 ноября открыта дополнительная торговая сессия по иностранным валютам с 11:30 до 15:00 расчетами в день заключения сделки (TOD XE "TOD" ), а также вечерняя сессия – с 14:00 до 18:00 расчетами TOM XE "TOM"  (tomorrow - поставка на следующий рабочий день) и SPOT XE "SOPT"  (spot - поставка на второй рабочий день). Решение принято на заседании Комитета Биржевого совета по валютному рынку от 22 ноября 1999 года.

Торги иностранными валютами

В 1999 году на KASE в секторе иностранных валют проводились торги по трем финансовым инструментам: доллару США, марке ФРГ и евро расчетами TOD. Результативными были лишь основные (утренние) торги. Неоднократные попытки организовать дополнительную (дневную) сессию, а также вечерние торги успехом не увенчались. В отчетном году эти сессии игнорировались трейдерами.
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Рис. 21: Показатели биржевого рынка доллара США

Все без исключения торги проведены в электронной торговой системе KASE методом непрерывного встречного аукциона. Участники имели возможность (и использовали таковую) работать в режиме удаленного доступа.

Всего за 1999 год проведено 252 (257)
 торговые сессии. По USD все торги были результативными, по DEM – 143 (59), по EUR – 72. Всего по USD торговой системой биржи отработано 37 492 (7 775) сделок, по DEM – 438 (134), по EUR – 139. В торгах одновременно принимало участие от 9 (7) до 29 (22) трейдеров. По сравнению с предыдущим годом представительность торгов существенно возросла, так как в среднем на каждой сессии работало 20 трейдеров. В 1998 году – лишь 15.

Детальные данные по объемам торгов иностранной валютой на KASE приводятся в таблице (Таб. 12). Для сравнения объем биржевых операций с иностранной валютой в 1998 году составил
 $1 312 930,1 тыс., в 1997 году – $1 115 341,8 тыс., в 1996 году $1 314 637,0 тыс., в 1995 году – $2 017 096,0 тыс. и в 1994 году – $1 215 314,0 тыс.

Конъюнктура биржевого валютного рынка в течение года определялась несколькими факторами, каждый из которых оказывал решающее влияние на рынок в определенный период.

Таб. 12: Объем покупки (продажи) иностранных валют на KASE
	
	Объем торгов, тыс. единиц 
	Объем торгов,
	Эквивалент оборота, тыс. USD

	Период
	USD
	DEM
	EUR
	тыс. тенге
	к 1998
	1999

	Январь
	141 210,0
	0,0
	50,0
	11 947 271,6
	-75 788,9
	141 268,2

	Февраль
	16 105,0
	0,0
	0,0
	1 380 403,5
	-55 789,2
	16 105,0

	Март
	82 305,0
	0,0
	0,0
	7 195 177,3
	-3 981,2
	82 305,0

	Итого за 1 кв.
	239 620,0
	0,0
	50,0
	20 522 852,5
	-135 559,3
	239 678,2

	Апрель
	171 600,0
	140,0
	210,0
	19 561 787,2
	+134 248,7
	171 898,7

	Май
	212 040,0
	1 175,0
	100,0
	25 354 321,8
	+137 999,1
	212 778,5

	Июнь
	206 825,0
	1 205,0
	365,0
	27 410 423,2
	+145 513,8
	207 840,6

	Итого за 2 кв.
	590 465,0
	2 520,0
	675,0
	72 326 532,1
	+417 761,6
	592 517,8

	Июль
	202 145,0
	875,0
	665,0
	26 926 386,0
	+113 883,6
	203 291,4

	Август
	243 800,0
	1 640,0
	410,0
	32 309 042,7
	+159 955,9
	245 124,9

	Сентябрь
	284 325,0
	1 335,0
	670,0
	38 800 024,7
	+155 663,3
	285 751,3

	Итого за 3 кв.
	730 270,0
	3 850,0
	1 745,0
	98 035 453,3
	+429 502,9
	734 167,7

	Октябрь
	249 135,0
	620,0
	875,0
	35 360 894,2
	+124 616,8
	250 416,3

	Ноябрь
	233 370,0
	775,0
	30,0
	32 532 779,5
	+72 606,7
	233 811,6

	Декабрь
	74 090,0
	140,0
	90,0
	10 260 804,2
	-97 013,6
	74 253,6

	Итого за 4 кв.
	556 595,0
	1 535,0
	995,0
	78 154 477,8
	+100 209,9
	558 481,5

	Итого за 1999 г.
	2 116 950,0
	7 905,0
	3 465,0
	269 039 315,7
	+811 915,1
	2 124 845,2


Первый период – до введения нового режима обменного курса тенге к доллару – оказался традиционным для Казахстана. Очень высокий пред- и постновогодний спрос на американскую валюту, столь привычный для республики в это время, не менее традиционно привел к "перегреву" рынка уже в конце января, в результате чего объем торгов в феврале снизился до исторически минимального значения. При этом основной объем операций с иностранной валютой ушел на внебиржевой рынок, что также характерно для этого времени года. Невозможность и нежелание банков поддерживать высокий спрос на USD привел трейдеров к необходимости активного использования регионального арбитража, который на бирже реализовать было практически невозможно.

После введения свободно плавающего обменного курса и вплоть до конца мая 1999 года валютный рынок искал новый уровень равновесия. Решающее значение в этот период играл объем денежной базы, которую Национальный Банк постоянно пытался увеличить с целью достижения более высокого уровня монетизации экономики. Однако предприятия и, прежде всего, экспортеры, были пока не в состоянии воспользоваться избытком свободных денег для расширения производства. Конъюнктура мировых сырьевых рынков только начинала улучшаться. Свободные деньги неизбежно оставались на корсчетах банков второго уровня и периодически создавали мощное давление в секторе валютного обращения, приводя к ускорению девальвации тенге. Лишь к началу июня, когда курс доллара вырос с 115 до 130 тенге за единицу, уровень девальвации национальной валюты оказался достаточным для достижения равновесия на рынке и эффективного освоения средств экспортно-ориентированными предприятиями. Стремительному росту курса доллара в конце периода способствовало увеличение Национальным Банком вдвое разрешенной валютной позиции банков второго уровня.
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Рис. 22: Показатели биржевого рынка DEM и EUR

Третий период года – период стабилизации курса национальной валюты Казахстана относительно доллара США – продолжался до сентября 1999 года. На стабилизацию курса тенге позитивное влияние оказали продолжающийся рост мировых цен на нефть (Рис. 9) и медь (Рис. 8), другие составляющие казахстанского экспорта, введение системы налогового мониторинга крупнейших предприятий страны, традиционная летняя пассивность финансового рынка, а также гибкая тактика поведения Министерства финансов и Национального Банка на рынке внутреннего долга. Последняя позволила продолжить расширение денежной базы без каких-либо негативных последствий в секторе валютного обращения и существенно пополнить золотовалютный резерв страны.

Осень отчетного года прошла тоже достаточно традиционно для Казахстана. Однако ее начало было осложнено излишним, как показало будущее, ажиотажем на валютном рынке. Накопленный за время отпусков спрос был подхлестнут одновременным действием нескольких субъективных факторов (неоднозначно позитивные переговоры с МВФ XE "МВФ" , публикация информации относительно объема внешнего долга, который требовалось погасить до конца года, падение рубля к доллару в России, введение нового таможенного сбора на ввоз наличного доллара США и пр.). В результате скорость девальвации в сентябре оказалась высокой, а объем торгов иностранной валютой на KASE – рекордным месячным биржевым оборотом со времени введения в обращение тенге (Рис. 21).

Заключительный этап года прошел очень спокойно под влиянием позитивных новостей. Но главную роль в этот период сыграл "эффект девальвации тенге". Именно к концу года республика почувствовала результаты введения СПОК, что выразилось в положительном торговом балансе страны, росте уровня производства и существенном увеличении ЗВР XE "ЗВР" . Укрепление тенге на сей раз было вызвано не регулированием денежного обращения, а объективным улучшением ситуации в реальном секторе экономики.

По итогам года тенге девальвировал, судя по изменению средневзвешенного биржевого курса тенге к доллару США, на 64,6%. Средневзвешенный биржевой курс доллара в 1999 году составил 126,59 тенге за единицу. При этом инфляция (индекс потребительских цен, выраженный в процентах) составила 17,8%.

Относительно марки ФРГ тенге девальвировал на 42,4%. Средневзвешенный годовой курс этой валюты составил 71,31 тенге за марку.

К евро скорость девальвации
 тенге по итогу года оценивается трендом 43,49% годовых при средневзвешенном годовом курсе 140,73 тенге за евро.

Валютная структура оборота

Валютная структура оборота биржевого рынка не претерпела существенных изменений в отчетном году и оставалась традиционной для Казахстана несмотря на повышенное внимание мира к новой резервной валюте – евро. При оценке структуры оборота в тенговом эквиваленте 99,6% всего объема биржевых сделок приходится на доллар США, 0,2% – на марку ФРГ и столько же – 0,2% – на евро.

Секторная структура оборота

В 1999 году доля биржевого оборота валюты по сопоставимым операциям на рынке Казахстана варьировала от 8,1 (февраль) до 65,9% (август). В среднем за год значение показателя соответствует 49,81%. При этом по основной валюте – доллару США – показатель несколько выше – 50,84%.
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Рис. 23: Динамика секторной структуры оборота валютного рынка, млрд. Тенге

Рис. 24: Доля биржевого валютного рынка по сопоставимым операциям

При получении этого показателя учитывалось, что на бирже могут вести операции только банки-резиденты. Следовательно, сопоставление биржевого оборота выполнено только с объемами внебиржевых сделок, заключенных банками-резидентами между собой. При сопоставлении биржевого и внебиржевого оборота учитывалось также, что в отчетности AFINEX и KASE в качестве объема торгов фигурирует сумма всех заключенных двухсторонних сделок. Поэтому при сопоставлении по внебиржевому сектору устанавливалось среднее между объемом покупки и продажи, либо значение биржевого показателя удваивалось. Все сопоставление выполнено по эквиваленту объема сделок, выраженному в тенге и рассчитанному по реальному курсу каждой проведенной операции.
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Динамика доли биржевого валютного оборота достаточно хорошо коррелирует с изменением общего объема валютного рынка страны (Рис. 23). Результаты проведенного анализа свидетельствуют о том, что за редким исключением повышение активности рынка в целом происходило за счет нарастания объема и доли биржевых операций.

Монополизация рынка

Биржевой сектор валютного рынка отличался в 1999 году достаточно высокой степенью монополизации. Доля самого активного (судя по объему совершенных операций) банка второго уровня в брутто-объеме торгов USD составила 15,41% (12,9%), четырех – 48,1% (43,5%), восьми – 75,5% (69,2%), одиннадцати – 85,8% (79,7%), пятнадцати – 92,7% (82,2%). При этом в течение года в торгах принимали участие 32 банка.
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Рис. 25: Степень монополизации биржевого рынка USD (% от суммарной брутто-позиции)

Из приведенных данных следует, что, как и ранее, конъюнктуру биржевого валютного рынка определяли всего 6-8 участников. Однако объемы операций лидирующих по активности банков несколько выровнялись. Принципиальных же изменений за последние три года в степени монополизации рынка не наблюдается.

Расчетные процедуры по иностранным
валютам

В течение отчетного периода все расчеты по проведенным на бирже операциям с иностранными валютами осуществлялись Расчетной палатой KASE. Основная работа этого подразделения состояла в обеспечении расчетов по операциям с иностранными валютами и срочным контрактами. Деятельность подразделения регламентировалась нормативными документами KASE «Порядок осуществления расчетов в казахстанских тенге по сделкам, заключенным на биржевых торгах», «Регламент расчетов по иностранным валютам», а также другими нормативными актами.

Зачисление денег в оплату приобретенных финансовых инструментов на корреспондентский счет биржи проводились через Управление платежных систем Национального Банка Республики Казахстан.

Расчеты в казахстанских тенге

Расчеты в тенге проводились через корреспондентский счет Биржи в Управление платежных систем Национального Банка Республики Казахстан с использованием терминала РГП «КЦМР».  XE "КЦМР" Расчеты осуществлялись в режиме реального времени.

Расчеты в иностранных валютах

Работа международной корреспондентской сети биржи в 1999 году осуществлялась преимущественно через систему связи S.W.I.F.T. В качестве резервных систем для работы с банками-корреспондентами использовались платежные системы «Банк-клиент».

В течение отчетного периода биржа продолжала сотрудничество с банками-корреспондентами:

· American Express Bank Ltd. (расчеты по USD, Нью-Йорк, США);

· Bankers Trust Company (USD, Нью-Йорк, США);

· The Bank of New York (USD, Нью-Йорк, США);

· Bankers Trust Company (DEM, Франкфурт-на-Майне, ФРГ);

Commerzbank AG (DEM, EUR, Франкфурт-на-Майне, ФРГ);

· Deutsche Bank AG (DEM, EUR, Франкфурт-на-Майне, ФРГ).

Суммарный оборот расчетов по долларам США в 1999 году составил $1 416 467 062,70. Из них наибольшая доля проведена через Bankers Trust Company – $736 961 643,39 (52,03%). По корреспондентскому счету в The Bank of New York прошло $657 648 245,66 (46,43%). Наименьшим оборотом характеризуются отношения по корреспондентскому счету в American Express Bank Ltd. – $21 857 173,65 (1,54%).

За 1999 год суммарный оборот марках ФРГ по корреспондентским счетам биржи составил в 5 505 000 DEM, что превысило соответствующий показатель предыдущего отчетного периода в 2,9 раза. Расчеты по DEM производились через корреспондентский счет биржи в Commerzbank AG.

С 01 января 1999 года в связи с вводом единой европейской валюты были открыты корреспондентские счета по евро в банках Commerzbank AG и Deutsche Bank AG. За год суммарный оборот денег в евро  составил 1 840 358 евро 60 центов. Расчеты по евро производились преимущественно через корреспондентский счет биржи в Commerzbank AG.

Срочный рынок
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Рис. 26: Объем сделок и открытого интереса по срочным контрактам

В марте 1999 года на KASE были вновь открыты торги фьючерсными контрактами на $1000. Это – вторая попытка организации биржевого рынка срочных контрактов.

Первая попытка вылилась в сравнительно активный рынок 1996 года. Проблемы в данном секторе начались уже в этом году – в еще в ноябре-декабре, когда стоимость базового актива резко пошла вверх. Высокая доходность держателей выгодных позиций сопровождалась столь же ощутимым проигрышем их контрагентов, которые потеряли интерес к продолжению игры. Узость рынка не позволяла им ликвидировать убыточные позиции с наименьшими потерями. В результате значительное количество трейдеров предпочло самоустраниться от участия во фьючерсных торгах. С тех пор активность рынка срочных валютных контрактов быстро снижалась, и к концу 1997 года сектор практически перестал существовать.

Реализация новой попытки, предпринятой KASE в отчетном году, также осложнилась. Объем первого месяца торгов достиг рекордного для Казахстана значения – 820 тыс. USD. Однако с введением 05 апреля 1999 года нового режима обменного курса тенге на биржевом рынке срочных контрактов сложилась кризисная ситуация. В результате резких колебаний цены базового актива один из клиринговых членов, имевший непокрытую короткую позицию, оказался в ситуации несостоятельности.

После разрешения этой сложной ситуации KASE провела комплекс мероприятия по изменению правил, регулирующих срочный рынок, в сторону их ужесточения. В частности, было установлено требование к минимальному размеру собственного капитала клирингового члена в размере 20 миллионов долларов США, повышена ставка депозитной маржи. Для клиринговых членов было установлено требование по формированию минимального гарантийного взноса.

Предпринятые меры дали положительный эффект. Суммарный расчетный объем сделок на срочном рынке Казахстана в 1999 году достиг рекордного значения – $60 575,0 тыс. В 1996 году этот показатель не превысил $11 963,0 тыс., в 1997 – $1 249,0 тыс., в 1998 – $32,0 тыс. Иногда, что также наблюдалось впервые в Казахстане, дневной объем сделок на срочном рынке в 1999 году конкурировал с дневным объемом торгов базовым активом, а в редких случаях превышал его. Объем открытого на площадке интереса также достигал в отдельные моменты непривычно высоких для Казахстана значений.

Вместе с тем необходимо отметить, что итоги года не позволяют говорить о появлении на финансовом рынке страны нового устоявшегося сектора – сектора срочных контрактов. Наблюдаемые в 1999 явления можно отнести к разряду спорадических. Рынок по-прежнему остается очень неустойчивым. На нем отсутствуют реальные хеджеры.

События

Ниже приводятся важнейшие события отчетного года, которые повлияли на развитие биржевого рынка срочных контрактов.

01 марта открыты регулярные биржевые торги беспоставочными срочными контрактами на $1000 после более чем годового перерыва. До этого последняя позиция на срочном рынке AFINEX была закрыта 16.02.98.

02 марта на бирже заключена первая сделка по срочному валютному контракту, в результате которой открыто 10 позиций по фьючерсу с расчетом в марте.

05 апреля на территории Казахстана введен свободно плавающий обменный курс тенге к доллару США. Это привело к скачкообразной девальвации тенге сразу на 30% и, как было указано выше, создало серьезные проблемы на рынке срочных контрактов. В этот же день решением заседания Комитета Биржевого совета по валютному рынку была установлена ставка депозитной маржи в размере 20% от открытой позиции, а также сокращен срок обращения срочных контрактов до двух месяцев. Предпринятые меры имели целью снизить риск от проведения операций со срочными валютными контрактами.

21 апреля на совместном заседании Биржевого совета и Комитета Биржевого совета по валютному рынку принят пакет внутренних нормативных документов KASE, регламентирующих заключение сделок со срочными контрактами, а также осуществление расчетов по ним. Новая редакция документов учитывала уроки введения СПОК и создавала участником торгов условия для работы при новом режиме формирования курса базового актива.

01 июня решением Биржевого совета клиринговые члены, не оплатившие гарантийные взносы, были исключены из членов KASE по категории «С» (право участия в торгах срочными контрактами).

Таб. 13: Результаты торгов срочными
контрактами на $1000

	Месяц
	Кол-
во
 сделок
	Объем сделок,
тыс. USD
	Объем откр. интереса, 
тыс. USD

	Март
	6
	820,0
	400,0

	I кв.
	6
	820,0
	400,0

	Апрель
	23
	4 110,0
	1 498,0

	Май
	19
	6 560,0
	2 050,0

	Июнь
	38
	16 310,0
	2 785,0

	II кв.
	80
	26 980,0
	6 333,0

	Июль
	16
	10 315,0
	1 315,0

	Август
	14
	2 725,0
	300,0

	Сентябрь
	13
	2 400,0
	500,0

	III кв.
	43
	15 440,0
	2 115,0

	Октябрь
	11
	16 820,0
	8 100,0

	Ноябрь
	6
	515,0
	7 600,0

	IV кв.
	17
	17 335,0
	15 700,0

	Год
	146
	60 575,0
	24 548,0


Торги срочными контрактами

Предметом торга в отчетном году являлся только один тип срочных контрактов на $1000 – беспоставочный или так называемый расчетный фьючерс. Расчеты между участниками торгов по контрактам этого типа производились по разнице между ценой первоначальной сделки и окончательной расчетной ценой базового актива, которая определялась как средневзвешенная биржевая цена USD с поставкой в день заключения сделки (расчеты TOD) за последние пять дней торгов до дня исполнения, включая данный день. Срок исполнения контракта определялся как последняя рабочая пятница каждого месяца.

Выбор беспоставочной формы фьючерса объясняется стремлением KASE привлечь к работе на срочном рынке не только банки, но и другие финансовые организации, которые не имеют возможности осуществлять операции с иностранной валютой.

Торги срочными контрактами в отчетном году на KASE проводились ежедневно методом двойного встречного аукциона в среде электронной торговой системы биржи. Торговая сессия частично перекрывала по времени торги базовым активом, что позволяло дилерам банков заключать сделки по срочным контрактам в течение основной сессии KASE по иностранным валютам. Кроме того, торговать фьючерсами можно было в режиме удаленного доступа.

Всего в течение года сделки были заключены по 13 контрактам. Наиболее торгуемым, судя по количеству сделок, оказался фьючерс со сроком исполнения в мае (FUSD9905UN). По нему было проведено 24 сделки на общую сумму $6 828,0 тыс. На втором месте – ноябрьский контракт (FUSD9911UN): 23 сделки с расчетным оборотом $9 070,0 тыс. Этот же контракт лидирует среди других по объему проведенных в 1999 году операций.

Технологии

Программно-аппаратный торговый
комплекс KASE
Электронная торговая система KASE – «Универсальный торговый модуль» – является разработкой специалистов биржи, которая выполнена с учетом последних достижений торговых технологий и которая не уступает по своим свойствам системам подобного класса, созданных специализированными фирмами. Последнее выявлено при тестировании, а также при работе биржи в торговых системах, разработанных сторонними организациями.

Торговая система KASE обеспечивает возможность участия в торгах в режиме реального времени, в том числе – и с удаленного терминала. Важной особенность системы KASE является ее гибкость, что позволяет оперативно настраивать и модернизировать отдельные модули для торговли различными финансовыми инструментами с учетом пожеланий участников рынка.

Основные характеристики программно-аппаратного торгового комплекса KASE:

· Идеология – «клиент-сервер».

· Серверная часть торговой системы разработана на языке C++ под операционную систему HP-UX.

· Клиентская часть торговой системы разработана на языке C++ в среде Builder vI .0 для платформы Win32.

· Протокол обмена сообщениями в сети при проведении торгов – TCP/IP, локальная сеть – HP 100 VG.

· В качестве основного торгового сервера комплекса используется
НР9ООО Т500 производства компании Hewlett Packard (HP-UX v.10.20).

В комплекс включен сервер "холодного резервирования системы" – HP D-350.

· Для хранения данных и управления ими используется SQL сервер Informix v.7.12.

· Торговый комплекс KASE защищен от временных сбоев в энергоснабжении двумя источниками бесперебойного питания производства фирмы Merlin Gerin мощностью 20 Квт каждый.

Технологическое развитие

Отчетный год был отмечен для биржи технологическим развитием в нескольких перспективных направлениях, изложенных ниже.

Модификация торгового комплекса

В рамках совершенствования программного обеспечения торговой системы KASE проведены работы по оптимизации внутренних алгоритмов работы торговой системы, механизма обмена сообщениями между клиентским и серверным приложениями, а также разработан специальный механизм хранения критичной информации о работе клиентского модуля.

Расширение списка торгуемых инструментов

В начале года была произведена доработка торговой системы KASE в части организации торговли срочными контрактами. В ноябре 1999 года были проведены соответствующие доработки в связи с выведением на торги новых инструментов – иностранных валют со сроком расчетов ТОМ и SPOT.

В ноябре-декабре 1999 года осуществлена доработка торгового модуля, позволяющего маркет-мейкерами биржевых финансовых инструментов выставлять свои котировки. Также проведена доработка и конфигурация торговой системы с целью обеспечения возможности проведения операций в "чистых ценах" – ценах, не учитывающих накопленный интерес при торговле купонными облигациями.

Разработка перспективных технологий

В ноябре 1999 года с фирмой Actis System Asia был заключен контракт на разработку программного обеспечения официального представительства KASE в сети Internet (www.kase.kz). 

С целью стимулирования интереса инвесторов к биржевому рынку Казахстана, привлечения новых клиентов на KASE и дальнейшего повышения информационной прозрачности биржевого рынка разработан специальный интерфейс торговой системы KASE, предоставляющий возможность стыковки информационных систем членов биржи с торговой системой. При определенной доработке информационных систем членов биржи и их подсистем типа "клиент- банк" данный интерфейс позволит членам KASE предоставлять своим клиентам услуги прямого доступа к просмотру котировок финансовых инструментов и подачи заявок в торговую систему биржи. 

Изложенные выше направления технологического развития KASE определены сегодня биржей как ключевые.

Работа по проблеме Y2K

В течение всего отчетного года на KASE проводилась планомерная работа с целью предотвращения опасности возникновения компьютерной "проблемы 2000 года". Была создана специальная комиссия, реализован план мероприятий по выявлению, тестированию и обновлению программно-технических средств согласно инвентаризационного списка. В рамках программы осуществлено обновление операционной системы Unix на торговых серверах KASE, произведенных фирмой Hewlett Packard. 

Неоднократное тестирование информационных систем биржи показали полную готовность KASE к встрече 2000 года. Тем не менее, на случай непредвиденных обстоятельств, которые могли возникнуть в начале 2000 года, биржей был составлен план соответствующих мероприятий и приобретен специальный дизель-генератор для обеспечения защиты от сбоев в электроснабжении помещения KASE.

�	Числились на AFINEX.


�	На AFINEX и KASE, в том числе на AFINEX – 29, на KASE – 46.


�	Клиринговый член по срочным контрактам.


�	Торговый член по срочным контрактам.


�	Согласно отчетности брокеров-дилеров, поступающей на KASE и данным НКЦБ.


�	Оценка KASE.


�	НКЦБ: «Состояние рынка ценных бумаг Республики Казахстан. Итоги 1999 года». 


�	Оценка по официальному курсу доллара США.


�	Без учета торговли ГПА.


�	Статус маркет-мейкера, к которому предъявляются наиболее жесткие требования по спрэду обязательных котировок.


�	«Правила осуществления инвестиционной деятельности компаниями по управлению пенсионными активами» – производный акт НКЦБ от 13.08.98 №11 со всеми последующими дополнениями и изменениями.


�	30% от чистых пенсионных активов ННПФ на указанную дату.


�	Требование $10 млн оставлено, но для интенсивно развивающихся компаний сделано исключение.


� 	В марте 2000 года эмитентам предоставлена отсрочка по данному требованию.


�	НКЦБ: «Состояние рынка ценных бумаг Республики Казахстан. Итоги 1999 года».


� 	Утверждено постановлением Директората НКЦБ от 26.10.99 №462.


�	«Порядок допуска ценных бумаг на сектор “Нелистинговые ценные бумаги”», утвержденный Постановлением Директората НКЦБ от 26.06.98 №100.


�	Сделки заключались ранее 1999 года и оценены по биржевым курсам USD/KZT, действующим на даты проведения операций.


�	Цена зафиксирована при продаже государственного пакета акций.


�	Оценка выполнена по текущему биржевому курсу тенге к доллару США.


�	Топливно-энергетический комплекс – добыча и переработка нефти, газа, угля, а также смежные предприятия данной отрасли.


�	Добыча и переработка руд цветных и черных металлов, производство концентратов руд, металлов, их сплавов, лигатур.


�	Учитывая переход на котирование в долларах США.


�	Соколовско-Сарбайское горно-обогатительное предприятие.


�	По данным LME, опубликованных в информационных системах (REUTERS, Internet).


�	Ближайший к исполнению фьючерсный контракт. По данным IPE� XE "IPE" � и NYMEX� XE "NYMEX" �, публикуемых в информационных системах (REUTERS, Internet).


�	До 05.04.99 – по курсу закрытия торгов AFINEX (KASE) долларом США, с 05.04.99 по 01.07.99 – по средневзвешенному биржевому курсу доллара США на дату проведения сделки.


�	После 01.07.99 – по средневзвешенному биржевому курсу доллара США на дату проведения сделки.


�	Точная оценка не входит в задачи настоящего отчета и выглядит до настоящего времени проблематичной.


�	Цены по облигациям приводятся с учетом накопленного интереса.


�	С – простая именная акция, Р – привилегированная именная акция, В – облигация.


�	Сделка проведена до сплита акций данной компании.


�	Оценка проведена в долларах США.


�	Оценка KASE по данным НКЦБ и официальному курсу тенге к USD на указанную дату.


�	Объемы в USD  до 06.04.99 рассчитаны по биржевому курсу закрытия торгов долларом США, с 06.04.99 по 01.07.99 – по средневзвешенному биржевому курсу на дату проведения операции.


�	"Z" и "NZ" – первые буквы торговых кодов ГПА, торгующихся на указанных площадках.


�	Для устранения барьеров в международной торговле представители 30 стран с развитыми рынками ценных бумаг объединили свои усилия и в 1978 году организовали «Группу тридцати» (G30). В марте 1989 года G30 опубликовала свой отчет и впервые объявила девять рекомендаций по организации внутренних рынков ценных бумаг.


�	Эмиссии ГЦБ исполнительных органов власти Казахстана – областных и городских акиматов.


�	Дата фактического обращения евронот третьей эмиссии – 18.10.99.


�	REUTERS Information Code.


�	По официальному курсу тенге к доллару США, установленному Национальным Банком Казахстана на 27.07.2000.


�	Без учета купонного вознаграждения.


�	По официальному курсу тенге к доллару США, установленному Национальным Банком Казахстана на 27.07.2000.


�	Учитывается по официальному курсу, оценка KASE.


�	Только сделки купли-продажи и репо, так как операции другого типа на KASE невозможны.


�	Не нужно забывать, что корректно операции репо на KASE можно было выделить только начиная с июля 1999 года, когда на бирже был открыт соответствующий сектор.


�	В период с августа по декабрь, когда на бирже работал сектор репо и были запрещены прямые сделки в секторе купли-продажи.


�	В скобках – соответствующий показатель 1998 года.


�	Приводится долларовый эквивалент.


�	Первая сделка по евро была заключена на биржевой площадке 15.01.99, поэтому речь идет о скорости девальвации, а не о девальвации.
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�PAGE \# "'Page: '#'�'"  ��Динамика роста активов НПФ в 1999 году





2
49

