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ÇÀÎ «Öåíòðàëüíûé äåïîçèòàðèé öåííûõ áóìàã».
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Â òåêñòå èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå ñîêðàùåíèÿ è àááðåâèàòóðû

Åñëè â òåêñòå íàñòîÿùåãî îò÷åòà íå óêàçûâàþòñÿ ññûëêè íà èñòî÷íèêè ïðèâåäåííîé èíôîðìàöèè, òî
ïîäðàçóìåâàåòñÿ, ÷òî áèðæà èñïîëüçîâàëà äàííûå, êîòîðûå ñîáèðàëèñü è ñèñòåìàòèçèðîâàëèñü åå ïåð-
ñîíàëîì èëè ñîòðóäíèêàìè ÒÎÎ «Èíôîðìàöèîííîå àãåíòñòâî ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ �ÈÐÁÈÑ�» â ïðîöåññå
ñâîåé äåÿòåëüíîñòè.
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Òàá.1. Ñïèñîê àêöèîíåðîâ KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà

ÓÑÒÀÂÍÛÉ ÊÀÏÈÒÀË È ÀÊÖÈÎÍÅÐÛ
Íà êîíåö 2001 ãîäà îïëà÷åííûé óñòàâíûé êàïèòàë KASE ñîñòàâèë
79 209 360,00 òåíãå è áûë ðàçäåëåí íà 216 ïðîñòûõ èìåííûõ àêöèé íî-
ìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ 366 710,00 òåíãå çà àêöèþ. Â òå÷åíèå 2001 ãîäà
èç ñîñòàâà àêöèîíåðîâ KASE âûøëî äâå îðãàíèçàöèè è âîøëî äâå íî-
âûõ. Òàêèì îáðàçîì, íà 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà ôàêòè÷åñêîå ÷èñëî àêöèî-
íåðîâ ñîñòàâèëî 28 (Òàá. 1).
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ÒÎÐÃÎÂÛÅ ×ËÅÍÛ

Êàòåãîðèÿ �B�

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÎÀÎ «Êàçàõñòàíñêèé
ïðîìûøëåííûé áàíê» (04.06.01), ÎÀÎ «Áèçíåñáàíê» (08.06.01), ÇÀÎ «Öåíò-
ðàëüíîàçèàòñêèé áàíê ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ» (26.09.01).

Êàòåãîðèÿ �Ñ�

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÎÀÎ «Áèçíåñáàíê»
(08.06.01), ÒÎÎ «ATERA capital» (24.09.01).

Êàòåãîðèÿ �Ê�

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÎÀÎ «Êàçàõñòàíñêèé ïðî-
ìûøëåííûé áàíê» (15.03.01), ÇÀÎ Êîìïàíèÿ ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííûìè
àêòèâàìè «ABN AMRO Asset Management» (02.06.01), ÒÎÎ «ÔÜÞ×ÅÐ ÊÝ-
ÏÈÒÀË» (FUTURE CAPITAL) (28.10.01), ÒÎÎ «Tau Securities» (27.12.01),
ÒÎÎ «KG Securities» (27.12.01).

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÒÎÎ «ÏÅÒÐÎÊÀÇ ÊÀÏÈ-
ÒÀË» (05.02.01), ÒÎÎ «ATERA capital» (04.05.01), ÎÀÎ «Êàçàõñòàíñêèé ïðî-
ìûøëåííûé áàíê»  (04.06.01), ÒÎÎ «KBS SECURITIES» (12.06.01).

Êàòåãîðèÿ �Ð�

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÎÀÎ «Êàçàõñòàíñêèé ïðî-
ìûøëåííûé áàíê» (15.03.01), ÇÀÎ Êîìïàíèÿ ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííûìè
àêòèâàìè «ABN AMRO Asset Management» (02.06.01), ÎÀÎ «Ñîâìåñòíûé
áàíê �ËÀÐÈÁÀ ÁÀÍÊ�» (16.08.01), ÇÀÎ «ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ-ÇÈÐÀÀÒ ÈÍÒÅÐ-
ÍÅØÍË ÁÀÍÊ» (02.10.01), ÒÎÎ «ÔÜÞ×ÅÐ ÊÝÏÈÒÀË» (FUTURE CAPITAL)
(28.10.01), ÒÎÎ «Tau Securities» (27.12.01), ÒÎÎ «KG Securities» (27.12.01).

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÒÎÎ «ÏÅÒÐÎÊÀÇ ÊÀÏÈ-
ÒÀË» (05.02.01), ÒÎÎ «ATERA capital» (04.05.01), ÎÀÎ «Êàçàõñòàíñêèé ïðî-
ìûøëåííûé áàíê»  (04.06.01), ÒÎÎ «KBS SECURITIES» (12.06.01).

Êàòåãîðèÿ �Í�

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÒÎÎ «ÔÜÞ×ÅÐ ÊÝÏÈÒÀË»
(FUTURE CAPITAL) (28.10.01), ÒÎÎ «Tau Securities» (27.12.01), ÒÎÎ «KG
Securities» (27.12.01).

Èñêëþ÷åíû èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÒÎÎ «ÝÊÎÍ-
ÈÍÂÅÑÒÑÅÐÂÈÑ» (26.01.01), ÒÎÎ «ÏÅÒÐÎÊÀÇ ÊÀÏÈÒÀË» (05.02.01), ÒÎÎ
«ATERA capital» (04.05.01), ÒÎÎ «KBS SECURITIES» (12.06.01).

Òàá. 2. Èçìåíåíèå êîëè÷åñòâà
÷ëåíîâ KASE ïî êàòåãîðèÿì
â 2001 ãîäó

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

Íà
01.01.01

29
6

42
33
20
55

Íà
01.01.02

26
4

43
36
19
52
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Òàá. 3. Ñïèñîê ÷ëåíîâ KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà

1
2
3
4
5
6
7
8
9

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

Êðàòêîå
íàèìåíîâàíèå ÷ëåíà KASE
Ó÷ðåæäåíèå «Íàöèîíàëüíûé Áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí»
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
ÎÀÎ «ÁÀÍÊ �ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ�»
ÎÀÎ «Ìåæäóíàðîäíûé áàíê - Àëìà-Àòà»
ÄÁ ÇÀÎ «HSBC Áàíê Êàçàõñòàí»
ÇÀÎ «ÀËÀØ-ÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «Äåìèð Êàçàõñòàí Áàíê»
ÇÀÎ ÄÁ «ÁÀÍÊ ÊÈÒÀß Â ÊÀÇÀÕÑÒÀÍÅ»
ÇÀÎ «ÑÈÒÈÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ»
ÎÀÎ «ÍÓÐÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»
ÇÀÎ «ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ-ÇÈÐÀÀÒ ÈÍÒÅÐÍÅØÍË ÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «Èðòûøáèçíåñáàíê»
ÎÀÎ «ÍÀÐÎÄÍÛÉ ÑÁÅÐÅÃÀÒÅËÜÍÛÉ ÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍÀ»
ÇÀÎ «Òóðåöêî-Êàçàõñòàíñêèé Ìåæäóíàðîäíûé Áàíê»
ÎÀÎ «ÒEÌÈÐÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «TEXAKABANK»
ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»
ÎÀÎ «Öåñíàáàíê»
ÎÀÎ «ÍÅÔÒÅÁÀÍÊ»
ÇÀÎ «Äî÷åðíèé àêöèîíåðíûé áàíê �ÀÁÍ ÀÌÐÎ ÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ�»
ÇÀÎ «Ýêñèìáàíê Êàçàõñòàí»
ÎÀÎ «Ñåíèì-Áàíê»
ÎÀÎ ÄÁ «Àëüôà-Áàíê»
ÇÀÎ «Åâðàçèéñêèé áàíê»
ÎÀÎ «ÀÒÔÁ»
ÎÀÎ ÑÁ «ËÀÐÈÁÀ ÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «ÄÁ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ (ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ)»
ÎÀÎ «Êàçêîììåðö Ñåêüþðèòèç»
ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñèíäèêàò»
ÇÀÎ «Êîìïàíèÿ �CAIFC�»
ÎÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ»
ÎÀÎ «ÔÈÍÀÍÑÎÂÀß ÊÎÌÏÀÍÈß GREENWICH CAPITAL MANAGEMENT»
ÒÎÎ «ÈÍÂÅÑÒÌÅÍÒ ÌÅÍÅÄÆÌÅÍÒ ÃÐÓÏÏ»
ÐÃÏ «Èíôîðìàöèîííî-ó÷åòíûé öåíòð»
ÇÀÎ «ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ» («RBNT SECURITIES»)
ÇÀÎ «ÃËÎÁÀË ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ (ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ)»
ÒÎÎ «KIB ASSET MANAGEMENT Ltd»
ÒÎÎ «Êîìïàíèÿ R.G. Securities»
ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñåðâèñ»
ÇÀÎ «ÊÓÏÀ �Àê íèåò�»
ÒÎÎ «ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ»
ÇÀÎ «Êîìïàíèÿ Íàðîäíîãî Áàíêà Êàçàõñòàíà ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííûìè àêòèâàìè»
ÇÀÎ «Ãîñóäàðñòâåííûé íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä»
ÇÀÎ ÊÓÏÀ «ÆÅÒÛÑÓ»
ÎÀÎ «Êàçïî÷òà»
ÒÎÎ «Öåíòðàëüíî-Àçèàòñêàÿ Òðàñòîâàÿ Êîìïàíèÿ»
ÒÎÎ «Tasbaka Asset management»
ÇÀÎ ÊÓÏÀ «ABN AMRO Asset Management»
ÒÎÎ «ÔÜÞ×ÅÐ ÊÝÏÈÒÀË» (FUTURE CAPITAL)
ÒÎÎ «Tau Securities»
ÒÎÎ «KG Securities»
Èòîãî

�B�
ü

EPP1

EPP
EPP

EPP
EPP
ü

EPP
EPP
EPP
ü

EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP
EPP

26

�C�

ÑÊÅ2

ÑÒÅ3

CÒÅ

CÒÅ

4

�K�
ü
ü
ü
ü
ü

ü

ü

ü
ü

ü

ü
ü
ü

ü
ü

ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü

ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
43

�P�

ü
ü

ü

ü

ü
ü

ü

ü
ü
ü

ü

ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü

ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü

ü

ü
ü
ü
ü
ü
ü
36

�H�

ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü

ü

ü
ü

ü
ü
ü
19

Êîä êàòåãîðèè

1 Ó÷àñòíèêè Early Payment Processing - ðàñ÷åòîâ ïî ìåòîäó ñðî÷íîé ïîñòàâêè.
2 Êëèðèíãîâûé ÷ëåí ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì.
3 Òîðãîâûé ÷ëåí ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì.
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ÎÁÚÅÌ È ÑÒÐÓÊÒÓÐÀ ÁÈÐÆÅÂÎÃÎ
ÐÛÍÊÀ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍÀ
Â òå÷åíèå 2001 ãîäà íà òîðãàõ KASE çàêëþ÷àëèñü ñäåëêè ñ èíîñòðàííûìè
âàëþòàìè, ÃÖÁ (âêëþ÷àÿ îáëèãàöèè ìåñòíûõ èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ âëàñ-
òè, êîòîðûå äëÿ êðàòêîñòè â äàëüíåéøåì áóäóò èìåíîâàòüñÿ ìóíèöèïàëüíû-
ìè), ÍÖÁ, îáëèãàöèÿì ÌÔÎ è ñðî÷íûìè âàëþòíûìè êîíòðàêòàìè. Íà áèðæå
ïðîâîäèëèñü ïåðâè÷íûå ðàçìåùåíèÿ ìóíèöèïàëüíûõ öåííûõ áóìàã, êîðïî-
ðàòèâíûõ îáëèãàöèé è ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé êîìïàíèé. Â ñåêòîðàõ ÃÖÁ
è ÍÖÁ ðàáîòàëè ñïåöèàëèçèðîâàííûå ïëîùàäêè, íà êîòîðûõ ó÷àñòíèêè èìå-
ëè âîçìîæíîñòü ïðîâîäèòü ðåïî-îïåðàöèè ìåòîäîì çàêëþ÷åíèÿ ïðÿìûõ
ñäåëîê. Êðîìå òîãî, âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà íà KASE áûë îòêðûò ñïåöèà-
ëèçèðîâàííûé ñåêòîð ðåïî, â êîòîðîì â êà÷åñòâå áàçîâîãî àêòèâà èñïîëüçî-
âàëèñü ÃÖÁ, à òîðãè äåíåæíûìè ðåñóðñàìè ïðîâîäèëèñü îñíîâíûì ìåòîäîì
áèðæè � ìåòîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ. Ýòîò ñåêòîð ïîëó÷èë íàçâàíèå ñåêòîðà
àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî. Â òå÷åíèå âñåãî îò÷åòíîãî ãîäà áèðæà ïî ïîðó÷åíèþ
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà íà îñíîâàíèè èõ êîòèðîâîê ðåãóëÿðíî ðàññ÷èòûâàëà èíäè-
êàòîðû êàçàõñòàíñêîãî ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ � ñòàâêè KIBOR,
KIBID è KIMEAN ñ ðàçëè÷íûìè ñðîêàìè ðàçìåùåíèÿ (ïðèâëå÷åíèÿ) äåíåã.
Êîíúþíêòóðà áèðæåâîãî ðûíêà åæåäíåâíî õàðàêòåðèçîâàëàñü ñåðèåé èíäåê-
ñîâ-èíäèêàòîðîâ, êîòîðûå â 2001 ãîäó ðàññ÷èòûâàëèñü ðåãóëÿðíî:
KASE_Shares, KASE_EP, KASE_EC, KASE_EY, KASE_BP, KASE_BC,
KASE_BY, TONIA.

Â îò÷åòíîì ãîäó îðãàíèçîâàííûé ôèíàíñîâûé ðûíîê Êàçàõñòàíà ïîëó÷èë
ìîùíîå ðàçâèòèå, ÷òî â ïîëíîé ìåðå îòðàæàåò òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â
ñòðàíå. Îáúåì áèðæåâûõ îïåðàöèé íå òîëüêî îêàçàëñÿ ñàìûì âûñîêèì çà
âñþ èñòîðèþ áèðæè, íî è õàðàêòåðèçîâàëñÿ íàèáîëüøåé ñêîðîñòüþ ðîñòà. Äî-
ñòàòî÷íî çàìåòèòü, ÷òî îáúåì ñäåëîê íà KASE â îò÷åòíîì ïåðèîäå áûë áîëü-
øå, íåæåëè çà òðè ïðåäûäóùèõ ãîäà âìåñòå âçÿòûõ, à îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà
îí óâåëè÷èëñÿ â 2,09 ðàçà â òåíãîâîì è â 2,02 ðàçà â äîëëàðîâîì ýêâèâàëåí-
òå (Òàá. 4), äîñòèãíóâ 1 513,4 ìëðä òåíãå èëè 10 244,7 ìëí äîëëàðîâ ÑØÀ.
Ó÷èòûâàÿ îïåðàòèâíóþ îöåíêó îáúåìà ÂÂÏ Êàçàõñòàíà Àãåíòñòâîì ïî ñòàòèñ-
òèêå, ïðèâåäåííûé ïîêàçàòåëü îáîðîòà ñîñòàâëÿåò 39,6% îò ÂÂÏ. Â 2000 ãîäó
ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü íå ïðåâûøàë 27,9%, â 1999 ãîäó � 21,9%.

Êàê âèäíî íà ïðåäñòàâëåííîì ãðàôèêå (Ðèñ. 1), ðàçâèòèå áèðæåâîãî ðûíêà
ïðîèñõîäèëî â íàïðàâëåíèè ðàñøèðåíèÿ òîðãîâëè öåííûìè áóìàãàìè. Ïî
ñðàâíåíèþ ñ 2000 ãîäîì èõ äîëÿ â îáîðîòå âûðîñëà ñ 64,3% äî 75,7%. Â àá-
ñîëþòíîì äåíåæíîì âûðàæåíèè ïðèðîñò ïî öåííûì áóìàãàì äîñòèã 678,2
ìëðä òåíãå èëè $4 494,4 ìëí.

Íàèáîëåå äèíàìè÷íî ðàçâèâàëñÿ ðûíîê ÍÖÁ, åñëè íå ïðèíèìàòü âî âíè-
ìàíèå ðûíîê ñðî÷íûõ êîíòðàêòîâ, êîòîðûé ïî-ïðåæíåìó íåëüçÿ ñ÷èòàòü óñ-
òîÿâøèìñÿ. Ïî ñðàâíåíèþ ñ 2000 ãîäîì ðûíîê ÍÖÁ íà KASE ðàñøèðèëñÿ â
3,65 ðàçà. Ïðè ýòîì íàèáîëüøàÿ äîëÿ îïåðàöèé ñ ÍÖÁ ïðèõîäèòñÿ íà
ñäåëêè êóïëè-ïðîäàæè, â êîòîðûõ ëèäèðóþò îáëèãàöèè êîðïîðàòèâíûõ ýìè-
òåíòîâ (Òàá. 5). Âìåñòå ñ òåì, äîëÿ ðûíêà ÍÖÁ âî âñåì îáúåìå áèðæåâûõ
ñäåëîê îñòàåòñÿ íåçíà÷èòåëüíîé. Â 2001 ãîäó îíà íå ïðåâûñèëà 4,94%,
õîòÿ è âûðîñëà ñ 2,72% â 2000 ãîäó. Ïðè÷èíû îòíîñèòåëüíîé âÿëîñòè òîð-
ãîâëè ÍÖÁ îñòàþòñÿ ïðåæíèìè è êðîþòñÿ â íåðàçâèòîñòè ðûíêà àêöèé,
õîòÿ â îò÷åòíîì ãîäó íàìåòèëñÿ îïðåäåëåííûé ïðîãðåññ çà ñ÷åò óâåëè÷å-
íèÿ íåñêîëüêèìè êîìïàíèÿìè îáúåìà âûïóñêà ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé,
à òàêæå â ðåçóëüòàòå ïðîäàæè Ìèíèñòåðñòâîì ôèíàíñîâ íà îòêðûòîì ðûí-
êå ÃÏÀ ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ».

Îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå áûñòðî ðàñòóùèé ðûíîê ÃÖÁ, îáúåì êîòîðîãî
óâåëè÷èëñÿ îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà â 2,32 ðàçà. Ðîñò àêòèâíîñòè ðûíêà
ÃÖÁ áûë îáóñëîâëåí â îñíîâíîì ðîñòîì îáúåìà ðåïî-îïåðàöèé, ñðåäè êî-
òîðûõ â ïîñëåäíåå âðåìÿ âñå áîëåå ïîïóëÿðíûìè ñòàíîâÿòñÿ ñäåëêè íà
ïëîùàäêå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî. Òîðãè íà íåé áûëè îòêðûòû 01 àâãóñòà

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

Îáúåì
248,5
446,9
19,7
10,0

0
725,2

2000 ãîä
%

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

0

Îáúåì
288,8

1 069,2
74,8
79,7

0,9
1 513,4

2001 ãîä
%

19,1
70,6
4,94
5,27
0,06

Îáúåì
+40,3

+622,3
+55,0
+69,7
+0,9

+788,2

â ìëðä KZT
Òðåíä

%
+16,2

+139,3
+278,7
+696,4

-
+108,7

Îáúåì
1 743,4
3 129,0

138,5
66,9

0
5 077,8

2000 ãîä
%

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

0

Îáúåì
1 961,9
7 250,2

505,8
520,9

5,9
10 244,7

2001 ãîä
%

19,2
70,8
4,94
5,08
0,06

Îáúåì
+218,5

+4 121,2
+367,3
+454,0

+5,9
+5 166,9

â ìëí USD
Òðåíä

%
+12,5

+131,7
+265,2
+679,0

-
+101,8

Òàá. 4. Ñðàâíèòåëüíûå äàííûå ïî îáîðîòó íà KASE è åãî ñòðóêòóðå â 2000 è 2001 ãîäàõ

Ðèñ. 1. Äèíàìèêà ñòðóêòóðû îáîðîòà
è îáúåìà áèðæåâîãî ðûíêà
Êàçàõñòàíà çà ïîñëåäíèå äåâÿòü ëåò
(ìëðä USD)

Ðèñ. 2. Îáúåì è ñòðóêòóðà
áèðæåâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà â 2001
ãîäó (ìëðä òåíãå)

Íåãîñóäàðñòâåííûå
öåííûå áóìàãè

Ãîñóäàðñòâåííûå
öåííûå áóìàãè

Ñðî÷íûå âàëþòíûå
êîíòðàêòû

Èíîñòðàííûå âàëþòû

Îáëèãàöèè
ÌÔÎ (âíå
ìàñøòàáà)

0.006

Îáëèãàöèè ÌÔÎ,
0,1%, 0,9

Ðûíîê
ÃÖÁ,
70,6%,
1 069,2

Ðûíîê ÍÖÁ, 4,9%, 74,8

Ðûíîê
èíîñòðàííûõ

âàëþò,
19,1%,

288,8

Ðûíîê
ñðî÷íûõ

êîíòðàêòîâ,
5,3%,

79,7

KASE

1 513,4
ìëðä
òåíãå
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2001 ãîäà. Íî íåñìîòðÿ íà ýòî îáúåì îïåðàöèé àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî îêà-
çàëñÿ â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñîïîñòàâèìûì ñ îáúåìîì ðûíêà äîëëàðà ÑØÀ.
Ïîïóëÿðíîñòü ðåïî ÿâëÿåòñÿ ñëåäñòâèåì äåéñòâèÿ òðåõ ôàêòîðîâ: ðàñøè-
ðåíèå äåíåæíîé áàçû (íà 30,2%); áûñòðûé ðîñò ðåñóðñíîé áàçû áàíêîâ è
èõ àêòèâîâ; íåïðåðûâíî óâåëè÷èâàþùååñÿ ïðåäëîæåíèå äåíåã ñî ñòîðîíû
ñóáúåêòîâ ïåíñèîííîãî ðûíêà.

Â öåëîì ñòðóêòóðà îáîðîòà KASE â îò÷åòíîì ãîäó îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà
íå ïðåòåðïåëà ïðèíöèïèàëüíûõ èçìåíåíèé (Ðèñ. 2). Ïî-ïðåæíåìó íàèáîëåå
àêòèâíûì ñåãìåíòîì ÿâëÿåòñÿ ðûíîê ÃÖÁ. Ñåêòîð èíîñòðàííûõ âàëþò îñòà-
åòñÿ íà âòîðîì ìåñòå. Åãî îáúåì íåñêîëüêî âûðîñ çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ îáúå-
ìîâ ðåàëèçàöèè íà KASE âàëþòíîé âûðó÷êè ýêñïîðòåðîâ è àêòèâèçàöèè èì-
ïîðòåðîâ, êîòîðûå çàâîçèëè â ñòðàíó â îñíîâíîì òàê íàçûâàåìûå èíâåñòè-
öèîííûå òîâàðû. Ïîñëåäíåå ÿâëÿåòñÿ ñëåäñòâèåì áûñòðîãî ðîñòà ïðîèç-
âîäñòâà ïðè îòíîñèòåëüíî íåðàçâèòîì èìïîðòîçàìåùàþùåì ìàøèíîñòðîå-
íèè.

Â ìåñÿ÷íîì ðàçðåçå äèíàìèêà îáúåìà ñäåëîê íà KASE îêàçàëàñü òðàäèöè-
îííîé è î÷åíü ñõîæåé ñ 2000 ãîäîì. Áëàãîäàðÿ äåéñòâèþ ñåçîííîãî ôàêòîðà
íàèáîëåå àêòèâíî òîðãè âåëèñü â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå è îñîáåííî � â äåêàá-
ðå (Ðèñ. 3). Â îñíîâíîì ýòî áûëî äîñòèãíóòî çà ñ÷åò ðàçâèòèÿ ðûíêà ðåïî, à
òàêæå áëàãîäàðÿ áîëüøîìó îáúåìó ñäåëîê â äåêàáðå ñî ñðî÷íûìè âàëþò-
íûìè êîíòðàêòàìè.

Ñàìûìè àêòèâíûìè ó÷àñòíèêàìè áèðæåâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà â 2001 ãîäó
áûëè:

1. ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» (19,3% îò îáúåìà âñåõ ïðîâåäåííûõ íà áèðæå
îïåðàöèé) � ëèäåð íà âàëþòíîì ðûíêå è ðûíêå ÃÖÁ, ìàðêåò-ìåéêåð íà
KASE äîëëàðà ÑØÀ è ðîññèéñêîãî ðóáëÿ;

2. ÎÀÎ «ÀÒÔÁ» � 10,5%;

3. ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» (6,7%);

4. ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ» (6,5%);

5. ÇÀÎ «Ãîñóäàðñòâåííûé íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä» (6,4%).

Â 2001 ãîäó íåëüçÿ íå îòìåòèòü: ÒÎÎ «ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ» � ëèäåðà ïî
îáúåìó ñäåëîê ñ ÍÖÁ; ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñåðâèñ» � íàèáîëåå àêòèâíîãî ó÷àñò-
íèêà ïðè ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèÿõ ÍÖÁ; ÎÀÎ «Êàçêîììåðö Ñåêüþðèòèç» �
ôèíàíñîâîãî êîíñóëüòàíòà ýìèòåíòîâ, êîòîðûé âûâåë íà ðûíîê îáúåìíûå
âûïóñêè íàèáîëåå ëèêâèäíûõ íåãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã.

Ðèñ. 3: Äèíàìèêà ñòðóêòóðû îáîðîòà
è îáúåìà áèðæåâîãî ðûíêà
â 2001 ãîäó (ìëðä òåíãå)

Ñåãìåíò
áèðæåâîãî
ðûíêà
Îáëèãàöèè ÌÔÎ
Íåãîñóäàðñò-
âåííûå öåííûå
áóìàãè

Ãîñóäàðñòâåí-
íûå öåííûå
áóìàãè

Ñðî÷íûå âàëþò-
íûå êîíòðàêòû
Èíîñòðàííûå
âàëþòû

ÂÑÅÃÎ

Îáùàÿ
ñòðóêòóðà îáîðîòà
îáúåì
5,9
505,8

 
7 250,2

 

520,9
 
1 961,9

 
10 244,7

äîëÿ
0,06
4,9

70,8

5,1

19,2

100,0

Ñåêòîðíàÿ
ñòðóêòóðà îáîðîòà
ñåêòîð
êóïëè-ïðîäàæè
ïåðâè÷íûõ
ðàçìåùåíèé
ÃÏÀ
êóïëè-ïðîäàæè

îïåðàöèé ÐÅÏÎ
ïåðâè÷íûõ
ðàçìåùåíèé
êóïëè-ïðîäàæè

îïåðàöèé
ÐÅÏÎ

êóïëè-ïðîäàæè

êóïëÿ-ïðîäàæà

îáúåì
5,9
46,8

65,2
203,8

190,1
38,3

1 498,2

5 713,8

520,9

1 961,9

10 244,7

äîëÿ
0,06
0,5

0,6
2,0

1,9
0,4

14,6

55,8

5,1

19,2

100,0

Èíñòðóìåíòàëüíàÿ
ñòðóêòóðà îáîðîòà
èíñòðóìåíò
îáëèãàöèè
àêöèè
îáëèãàöèè
àêöèè
àêöèè
îáëèãàöèè
àêöèè, îáëèãàöèè
ìóíèöèïàëü-
íûå ÃÖÁ
åâðîíîòû Êàçàõñòàíà
ÌÅÊÀÌ
íîòû ÍÁ
ìóíèöèï. ÃÖÁ
èíñòðóìåíòû
�ïðÿìîãî ðåïî�
èíñòðóìåíòû �àâòî-
ìàòè÷åñêîãî ðåïî�
ôüþ÷åðñ
íà $1000
DEM
EUR
RUR
USD

îáúåì
5,9
0,7
46,1
65,2
81,1
122,6
190,1
38,3

706,8
609,9
160,7
20,8
3 973,5

1 740,3

520,9

0,020
0,305
3,31
1 958,3
10 244,7

äîëÿ
0,06
0,01
0,5
0,6
0,8
1,2
1,9
0,4 

6,9
6,0
1,6
0,2
38,8

17,0

5,1 

0,0002
0,003
0,03
19,1
100,0

Òàá. 5: Äåòàëüíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà KASE â 2001 ãîäó (ìëí USD, %)
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ÐÛÍÎÊ ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ
ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ
Ïî äàííûì Äåïàðòàìåíòà ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíêà öåííûõ áóìàã Íàöèîíàëüíî-
ãî Áàíêà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí4 ñóììàðíûé îáúåì êàçàõñòàíñêîãî âíåáèð-
æåâîãî ðûíêà ÍÖÁ â îò÷åòíîì ãîäó ñîñòàâèë 20 682 648,7 òûñ. òåíãå, òî åñòü
21,7% îò âñåãî ðûíêà. Îáúåì KASE, êàê áûëî ïîêàçàíî âûøå, ïî ñîïîñòàâè-
ìûì îïåðàöèÿì äîñòèã çà ýòîò æå ïåðèîä 74 784 415,4 òûñ. òåíãå. Ïî èí-
ôîðìàöèè Äåïàðòàìåíòà, âíåáèðæåâûå îïåðàöèè ïðåäñòàâëÿëè èç ñåáÿ â
îñíîâíîì ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå öåííûõ áóìàã, îáúåì êîòîðîãî äîñòèã
19 564 503,7 òûñ. òåíãå. Îñòàëüíîé îáîðîò ïðèõîäèòñÿ íà äîëþ ìåëêèõ ñäå-
ëîê ïî ñêóïêå ÍÖÁ áðîêåðàìè-äèëåðàìè ó íàñåëåíèÿ.

Êàê óæå óêàçûâàëîñü â íàñòîÿùåì îò÷åòå5, áèðæåâîé ðûíîê ÍÖÁ â 2001
ãîäó ðàçâèâàëñÿ íàèáîëåå äèíàìè÷íî ïî ñðàâíåíèþ ñ äðóãèìè ñåãìåíòàìè
KASE. Àíàëîãè÷íàÿ òåíäåíöèÿ ïðîñëåæèâàëàñü è â 2000 ãîäó. Îäíàêî ñêî-
ðîñòü ðîñòà â îò÷åòíîì ïåðèîäå áûëà çíà÷èòåëüíî âûøå. Ýòîìó ñïîñîá-
ñòâîâàëî äåéñòâèå öåëîãî ðÿäà ôàêòîðîâ. Èíâåñòèöèîííîå êà÷åñòâî áîëü-
øèíñòâà ýìèòåíòîâ öåííûõ áóìàã, ïðîøåäøèõ ïðîöåäóðó ëèñòèíãà íà áèð-
æå, ñóäÿ ïî ïîêàçàòåëÿì èõ äåÿòåëüíîñòè, âûðîñëî (Òàá. 11 è Òàá. 12). Ïà-
ðàëëåëüíî ýòî ïîäòâåðæäàëè êðåäèòíûå ðåéòèíãè îò âåäóùèõ ìèðîâûõ
àãåíòñòâ è ïîçèòèâíàÿ êðåäèòíàÿ èñòîðèÿ ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé, ïîêà íå
äîïóñòèâøèõ íè îäíîãî äåôîëòà. Àêòèâû îñíîâíûõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ èí-
âåñòîðîâ ðåñïóáëèêè � áàíêîâ è ïåíñèîííûõ ôîíäîâ � ïðîäîëæàëè áûñòðî
óâåëè÷èâàòüñÿ. Ýòî òðåáîâàëî íîâûõ îáúåêòîâ äëÿ èíâåñòèöèé, â êà÷åñòâå
êîòîðûõ âûñòóïàëè â îñíîâíîì êîðïîðàòèâíûå îáëèãàöèè, òàê êàê îáúåì
çàèìñòâîâàíèÿ Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ íà ðûíêå ÃÖÁ ïîñòåïåííî ñíèæàë-
ñÿ. Ñòðåìëåíèå ÁÂÓ ê ðàñøèðåíèþ è óäëèíåíèþ áàçû ôîíäèðîâàíèÿ ïî-
âëåêëî çà ñîáîé íåîáõîäèìîñòü âûïóñêà ñðåäíåñðî÷íûõ îáëèãàöèé, à ñî-
áëþäåíèå òðåáîâàíèé Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà ïî óðîâíþ êàïèòàëèçàöèè �
ðàçìåùåíèå ñóáîðäèíèðîâàííûõ çàéìîâ, äîëÿ êîòîðûõ îòíîñèòåëüíî 2000
ãîäà ñóùåñòâåííî óâåëè÷èëàñü. Ðåçêîå ñíèæåíèå äîõîäíîñòè ÃÖÁ âåñíîé
2001 ãîäà âûçâàëî ïîâûøåííûé èíòåðåñ ê êîðïîðàòèâíûì îáëèãàöèÿì ñî
ñòîðîíû èíâåñòîðîâ âñåõ êàòåãîðèé. Ýòî ïðèâåëî ê óäåøåâëåíèþ çàèì-
ñòâîâàíèé íà ôîíäîâîì ðûíêå, ÷òî òàêæå ñïîñîáñòâîâàëî åãî ðàçâèòèþ.
Îò÷åòíûé ãîä ïðîäåìîíñòðèðîâàë îïðåäåëåííûé ñäâèã â ïðîãðàììå �ãîëó-
áûõ ôèøåê�, òàê êàê Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ â 2001 ãîäó ïîøëî íà ïðîäà-
æó êðóïíûõ ÃÏÀ îäíîé èç èíòåðåñíåéøèõ êàçàõñòàíñêèõ êîìïàíèé � ÎÀÎ
«Êîðïîðàöèè Êàçàõìûñ» � ïîñðåäñòâîì îòêðûòîãî òîðãà íà KASE.

Âìåñòå ñ òåì, ðûíêó ÍÖÁ ïî-ïðåæíåìó íå óäàëîñü èçáàâèòüñÿ îò �áîëåçíè�
2000 ãîäà. Åãî ðàçâèòèå ïðîèñõîäèëî â òîì æå íàïðàâëåíèè � â íàïðàâëå-
íèè ðàñøèðåíèÿ ðûíêà îáëèãàöèé. Ëèøü ê êîíöó ãîäà ýìèòåíòû ñòàëè óäå-
ëÿòü ïîâûøåííîå âíèìàíèå âûïóñêó è ðàçìåùåíèþ ïðèâèëåãèðîâàííûõ àê-
öèé. Íî ãîâîðèòü îá ýòîé òåíäåíöèè êàê î ñôîðìèðîâàâøåéñÿ åùå ðàíî. Ðû-
íîê àêöèé îñòàåòñÿ óçêèì è ñîâåðøåííî îòîðâàííûì â öåíîâîì îòíîøåíèè
îò äåÿòåëüíîñòè ýìèòåíòîâ. Íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå áèðæåâûõ ìàðêåò-ìåéêå-
ðîâ, íèçêàÿ ëèêâèäíîñòü àêöèé ïî-ïðåæíåìó îòïóãèâàåò ïîòåíöèàëüíûõ èí-
âåñòîðîâ. Àêöèè ðàññìàòðèâàþòñÿ èìè â ëó÷øåì ñëó÷àå êàê èíñòðóìåíò äëÿ
ïðîâåäåíèÿ îïåðàöèé ðåïî.

ÒÎÐÃÎÂÛÅ ÑÏÈÑÊÈ KASE

Â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ òðåõ ëåò ñòðóêòóðà ñïèñêîâ öåííûõ áóìàã KASE íå ïðå-
òåðïåëà èçìåíåíèé. Íà 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà íà áèðæå ñóùåñòâîâàëî ïÿòü
ñïèñêîâ ÍÖÁ, äîïóùåííûõ ê òîðãîâëå:

± îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã, êàòåãîðèÿ �À�;
± îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã, êàòåãîðèÿ �B�;
± ñïèñîê òîðãîâîãî ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè», ïåðâûé óðî-

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

âåíü äîïóñêà;
± ñïèñîê ãîñóäàðñòâåííûõ ïàêåòîâ àêöèé.

4 Íàöèîíàëüíûé Áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí: Èíôîðìàöèÿ î ñîñòîÿíèè ðûíêà öåííûõ áóìàã
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí â 2001 ãîäó.

5 Ãëàâà «Îáúåì è ñòðóêòóðà áèðæåâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà».
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Òðåáîâàíèÿ ê öåííûì áóìàãàì

Â 2001 ãîäó áèðæåé áûëà ïðîäîëæåíà ìîäèôèêàöèÿ ëèñòèíãîâûõ òðåáîâàíèé.

Â ÿíâàðå â «Ïîëîæåíèå î ëèñòèíãå öåííûõ áóìàã» áûëè âíåñåíû èçìåíåíèÿ
è äîïîëíåíèÿ, êîòîðûå âñòóïèëè â ñèëó ñ 01 àïðåëÿ 2001 ãîäà. Èç ïåðå÷íÿ
òðåáîâàíèé ê ëèñòèíãîâûì êîìïàíèÿì äëÿ âêëþ÷åíèÿ èõ àêöèé â îôèöèàëü-
íûé ñïèñîê êàòåãîðèè �À� áûëî èñêëþ÷åíî òðåáîâàíèå íàëè÷èÿ ó êîìïàíèè
áîëåå 500 àêöèîíåðîâ èëè íàõîæäåíèÿ â íîìèíàëüíîì äåðæàíèè äîïóñêàå-
ìûõ ê òîðãîâëå öåííûõ áóìàã íà ñóììó íå íèæå ýêâèâàëåíòà â êàçàõñòàíñêèõ
òåíãå îäíîãî ìèëëèîíà äîëëàðîâ ÑØÀ. Äëÿ êàòåãîðèè �À� îòìåíåíî ñîîòâåò-
ñòâóþùåå òðåáîâàíèå íàëè÷èÿ áîëåå 100 àêöèîíåðîâ èëè íàõîæäåíèÿ â íî-
ìèíàëüíîì äåðæàíèè äîïóñêàåìûõ â ëèñòèíã öåííûõ áóìàã íà ñóììó íå
íèæå ýêâèâàëåíòà â êàçàõñòàíñêèõ òåíãå 500 òûñ. äîëëàðîâ ÑØÀ. Èçìåíå-
íèÿ òðåáîâàíèé, ïðåäúÿâëÿåìûõ ê ýìèòåíòàì îáëèãàöèé îôèöèàëüíîãî
ñïèñêà êàòåãîðèè �À�, êàñàëèñü ôîðìû ðåãèñòðàöèè þðèäè÷åñêîãî ëèöà. Ñî-
ãëàñíî íîâûì òðåáîâàíèÿì, ýìèòåíò îáëèãàöèé äîëæåí áûòü çàðåãèñòðèðî-
âàí â ôîðìå çàêðûòîãî èëè îòêðûòîãî àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà ëèáî â ôîðìå
ðåñïóáëèêàíñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ. Ðàíåå ýìèòåíòîì îáëèãà-
öèé ìîãëî áûòü è òîâàðèùåñòâî ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ.

Ïîìèìî èçìåíåíèÿ ëèñòèíãîâûõ òðåáîâàíèé, â íîâóþ ðåäàêöèþ «Ïîëîæå-
íèÿ î ëèñòèíãå öåííûõ áóìàã», âñòóïèâøóþ â ñèëó â àïðåëå 2001 ãîäà, áûëè
âíåñåíû è äðóãèå èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ. Â ÷àñòíîñòè, èçìåíåí ïåðå÷åíü
äîêóìåíòîâ, êîòîðûå èíèöèàòîð äîïóñêà öåííûõ áóìàã â îôèöèàëüíûé ñïè-
ñîê äîëæåí ïðåäîñòàâèòü íà áèðæó, îïðåäåëåí ïîðÿäîê ïðèîñòàíîâëåíèÿ
òîðãîâ öåííîé áóìàãîé, ââåäåíî òðåáîâàíèå åæåêâàðòàëüíîãî ïðåäîñòàâëå-
íèÿ íà KASE áàíêàìè-ýìèòåíòàìè ïðóäåíöèàëüíûõ íîðìàòèâîâ, ðàññ÷èòàí-
íûõ â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðàâèëàìè Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà Ðåñïóáëèêè Êàçàõ-
ñòàí, èçìåíåíû òðåáîâàíèÿ áèðæè ê ëèñòèíãîâûì êîìïàíèÿì ïî ïðîâåäåíèþ
àóäèòà ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, è äð.

Íà 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà íà KASE äåéñòâîâàëè ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ, ââå-
äåííûå â äåéñòâèå ñ 01 àïðåëÿ 2001 ãîäà (Òàá. 6 è Òàá. 7).

Èíñòèòóò ìàðêåò-ìåéêåðîâ KASE

Â êîíòåêñòå òðåáîâàíèé, ïðåäúÿâëÿåìûõ áèðæåé ê ýìèòåíòàì öåííûõ áóìàã
îôèöèàëüíîãî ñïèñêà, îñîáî ñëåäóåò îñòàíîâèòüñÿ íà èíñòèòóòå áèðæåâûõ
ìàðêåò-ìåéêåðîâ, êîòîðûé â 2001 ãîäó ïîëó÷èë äàëüíåéøåå ðàçâèòèå. Ïðè
ñóùåñòâóþùåé óçîñòè êàçàõñòàíñêîãî ðûíêà ÍÖÁ ìàðêåò-ìåéêåðû ÿâëÿþòñÿ
íåîòúåìëåìîé ñîñòàâëÿþùåé áèðæåâîãî ðûíêà, òàê êàê ñâîèì íåïðåðûâíûì
è îáÿçàòåëüíûì êîòèðîâàíèåì áóìàã íà ïîêóïêó è ïðîäàæó îíè îáåñïå÷èâà-
þò íåîáõîäèìûé óðîâåíü ëèêâèäíîñòè ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Ïîñëå-
äíåå îñîáåííî âàæíî äëÿ öåííûõ áóìàã êàòåãîðèè �À�, òàê êàê ñ íèìè ðàçðå-
øåíî ðàáîòàòü ÍÍÏÔ.

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �À�
Íåçàâèñèìûé àóäèòîð:
Êîëè÷åñòâî ýìèòèðîâàííûõ àêöèé:
Îáúåì ñäåëîê çà ïîñëåäíèå 12 ìåñÿöåâ:

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ êîìïàíèè:
Áåçóáûòî÷íîñòü äåÿòåëüíîñòè:
Ñîáñòâåííûé êàïèòàë:

Çàäîëæåííîñòü ïî äèâèäåíäàì:
Çàäîëæåííîñòü ïî âûïóùåííûì îáëèãàöèÿì:
Ó÷àñòèå â ñèñòåìå ñòðàõîâàíèÿ (ãàðàíòèðîâàíèÿ) äåïîçèòîâ:
Íàëè÷èå ìàðêåò-ìåéêåðà àêöèé:
Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �Â�
Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ êîìïàíèè:
Êîëè÷åñòâî ýìèòèðîâàííûõ àêöèé:

èç ÷èñëà êîìïàíèé �Áîëüøîé ïÿòåðêè�
íå ìåíåå 10 000 ýêçåìïëÿðîâ
íå ìåíåå 0,5% îò îáùåãî êîëè÷åñòâà àêöèé, îáúÿâëåííîãî ê
âûïóñêó6

íå ìåíåå 3 ëåò7

çà ïîñëåäíèé ãîä èëè ïî ñóììå òðåõ ëåò, ïîäòâåðæäåííàÿ
àóäèòîðîì èç ÷èñëà �Áîëüøîé ïÿòåðêè�
íå ìåíåå ýêâèâàëåíòà $10 ìëí (èñêëþ÷åíèå, êîòîðîå íå êà-
ñàåòñÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, äëÿ èíòåíñèâíî ðàçâèâàþ-
ùèõñÿ êîìïàíèé � íå ìåíåå $5 ìëí)
äîëæíà îòñóòñòâîâàòü
äîëæíà îòñóòñòâîâàòü
îáÿçàòåëüíî òîëüêî äëÿ áàíêîâ
îáÿçàòåëüíî

íå ìåíåå 1 ãîäà
íå ìåíåå 1 000 ýêçåìïëÿðîâ

Òàá. 6. Ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ KASE ê ýìèòåíòàì àêöèé íà 01.01.02

6 Åñëè ìàðêåò-ìåéêåð íå èñïîëíÿåò ñâîè îáÿçàííîñòè â ïîëíîì îáúåìå (â ñîîòâåòñòâèè ñ èçìåíå-
íèÿìè è äîïîëíåíèÿìè, âíåñåííûìè â Ïðàâèëà îñóùåñòâëåíèÿ äåÿòåëüíîñòè îðãàíèçàòîðîâ òîð-
ãîâ ñ öåííûìè áóìàãàìè, âñòóïèâøèìè â äåéñòâèå ñ 12.02.01).

7 Ïî ñïåöèàëüíîìó ðåøåíèþ Áèðæåâîãî ñîâåòà � íå ìåíåå 2 ëåò.
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Â òå÷åíèå ãîäà íà áèðæå ðàáîòàëî äâà òèïà ìàðêåò-ìåéêåðîâ: ñîáñòâåííî
ìàðêåò-ìåéêåðû è ñïåöèàëèñòû öåííûõ áóìàã. Ïîñëåäíèå ïðåäñòàâëÿþò ñî-
áîþ ìàðêåò-ìåéêåðîâ, ê êîòîðûì ïðåäúÿâëÿþòñÿ áîëåå æåñòêèå òðåáîâàíèÿ
ïî ñïðýäàì îáÿçàòåëüíûõ êîòèðîâîê. Äëÿ ìàðêåò-ìåéêåðîâ ðàçìåð ñïðýäà
ñîñòàâëÿåò íå áîëåå 100% îò çíà÷åíèÿ êîòèðîâêè íà ïîêóïêó, äëÿ ñïåöèàëè-
ñòîâ � íå áîëåå 3%. Ïîýòîìó áèðæà ìîäèôèöèðîâàëà ñâîþ íîðìàòèâíóþ
áàçó â íàïðàâëåíèè, ïîçâîëÿþùåì ñîçäàòü íàèáîëåå áëàãîïðèÿòíûå óñëî-
âèÿ äëÿ ðàáîòû íà òîðãàõ èìåííî ñïåöèàëèñòîâ ëèñòèíãîâûõ öåííûõ áóìàã.

Ê íàèáîëåå ñóùåñòâåííûì èçìåíåíèÿì ðåæèìà ðàáîòû ìàðêåò-ìåéêåðîâ
ÍÖÁ íà KASE â 2001 ãîäó ñëåäóåò îòíåñòè äâà.

Ñ 01 ôåâðàëÿ 2001 ãîäà ââåäåíà â äåéñòâèå íîâàÿ ðåäàêöèÿ ïåðâîãî ïðè-
ëîæåíèÿ ê Ïðàâèëàì äåÿòåëüíîñòè ìàðêåò-ìåéêåðîâ íà KASE � «Ñïåöè-
ôèêàöèÿ ñòàòóñà ìàðêåò-ìåéêåðà äëÿ ÷ëåíîâ áèðæè ïî êàòåãîðèÿì �Ð� è
�Í�». Ñ óêàçàííîé äàòû ïî îäíîé öåííîé áóìàãå íà KASE ìîãëè áûòü çàðå-
ãèñòðèðîâàíû îäèí èëè íåñêîëüêî ìàðêåò-ìåéêåðîâ è îäèí èëè íåñêîëüêî
ñïåöèàëèñòîâ. Â ïðåæíåé ðåäàêöèè ñïåöèôèêàöèè ñïåöèàëèñò ó öåííîé
áóìàãè ìîã áûòü òîëüêî îäèí, à ïðè ïðèñâîåíèè ñòàòóñà ñïåöèàëèñòà ïî
îïðåäåëåííîé öåííîé áóìàãå êàêîìó-ëèáî ÷ëåíó KASE ìàðêåò-ìåéêåðû
ýòîé öåííîé áóìàãè àâòîìàòè÷åñêè ëèøàëèñü ñâîåãî ñòàòóñà. Íîâàÿ ñïåöè-
ôèêàöèÿ ïîäðàçóìåâàåò, ÷òî ñ ìîìåíòà àêòèâèçàöèè ñòàòóñà ñïåöèàëèñòà
îïðåäåëåííîé öåííîé áóìàãè ìàðêåò-ìåéêåðû ýòîé áóìàãè àâòîìàòè÷åñêè
ëèøàþòñÿ ëüãîò ïî îïëàòå êîìèññèîííîãî ñáîðà è àâòîìàòè÷åñêè ïîëó÷à-
þò èõ ïîñëå óòðàòû ñòàòóñà ïîñëåäíèì èç ñïåöèàëèñòîâ äàííîé öåííîé áó-
ìàãè. Íîâàÿ ðåäàêöèÿ ñïåöèôèêàöèè òàêæå áûëà äîïîëíåíà îòäåëüíîé
ñòàòüåé, ðåãëàìåíòèðóþùåé ïîðÿäîê îñâîáîæäåíèÿ ñïåöèàëèñòîâ è ìàð-
êåò-ìåéêåðîâ îò âûïîëíåíèÿ ñâîèõ îáÿçàííîñòåé. Â ÷àñòíîñòè, ïðè óñëî-
âèè íàñòóïëåíèÿ îáñòîÿòåëüñòâ, â ðåçóëüòàòå êîòîðûõ ñïåöèàëèñòû è ìàð-
êåò-ìåéêåðû ìîãóò ïîíåñòè çíà÷èòåëüíûå ôèíàíñîâûå ïîòåðè îò âûïîëíå-
íèÿ ñâîèõ îáÿçàííîñòåé, KASE èìååò ïðàâî âðåìåííî îñâîáîäèòü èõ îò
âûïîëíåíèÿ ýòèõ îáÿçàííîñòåé.

Ðåàëèçîâàííûé â Ñïåöèôèêàöèè ïîäõîä áèðæè ê ìàðêåò-ìåéêåðàì ïðèíåñ
ñâîè ïëîäû. Çà ãîä ÷èñëî ñïåöèàëèñòîâ íà KASE (ïî îòäåëüíûì öåííûì
áóìàãàì) âûðîñëî ñ 3 äî 12, ÷òî, áåññïîðíî, ñïîñîáñòâîâàëî ñóæåíèþ
ñïðýäîâ â öåëîì ïî ðûíêó. Ïî èòîãàì ãîäà íàèáîëåå òîðãóåìûìè ÍÖÁ íà
KASE îêàçàëèñü êàê ðàç òå èíñòðóìåíòû, ïî êîòîðûì íà áèðæåâîé ïëîùàä-
êå ðàáîòàëè ñïåöèàëèñòû. Íà 31 äåêàáðÿ 2001 ãîäà îáÿçàííîñòè ñïåöèà-
ëèñòîâ ïî òåì èëè èíûì öåííûì áóìàãàì èñïîëíÿëè ÷åòûðå ÷ëåíà KASE:
ÎÀÎ «Êàçêîììåðö Ñåêüþðèòèç», ÒÎÎ «ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ», ÎÀÎ
«Áàíê ÒóðàíÀëåì», ÎÀÎ «ÀÒÔÁ». Ïðè ýòîì ó îáëèãàöèé ÇÀÎ «ÍÍÊ �ÊÀÇÀ-
ÕÎÉË�» ïåðâîé ýìèññèè áûëî äâà ñïåöèàëèñòà, à ó åâðîíîò TuranAlem
Finance B.V. è îáëèãàöèé ÇÀÎ «ÊàçÒðàíñÎéë» ïåðâîé ýìèññèè � ïî òðè.

Âòîðîå âàæíîå íîâîââåäåíèå îò÷åòíîãî ãîäà � âñòóïëåíèå â ñèëó ñ 12 ôåâðà-
ëÿ 2001 ãîäà ïîñòàíîâëåíèÿ ÍÊÖÁ îò 11 ÿíâàðÿ 2001 ãîäà ¹96 «Î âíåñåíèè
äîïîëíåíèÿ â ïîñòàíîâëåíèå Íàöèîíàëüíîé êîìèññèè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
ïî öåííûì áóìàãàì «Îá óòâåðæäåíèè Ïðàâèë îñóùåñòâëåíèÿ äåÿòåëüíîñòè
îðãàíèçàòîðîâ òîðãîâ ñ öåííûìè áóìàãàìè îò 23 äåêàáðÿ 1998 ãîäà ¹19».
Ñîãëàñíî ñòàðîé ðåäàêöèè Ïðàâèë îðãàíèçàòîð òîðãîâ öåííûìè áóìàãàìè �

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �À�
Ôîðìà ðåãèñòðàöèè þðèäè÷åñêîãî ëèöà:

Íåçàâèñèìûé àóäèòîð:
Ìèíèìàëüíûé îáúåì ýìèññèè:
Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ êîìïàíèè:
Áåçóáûòî÷íîñòü äåÿòåëüíîñòè:

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë:

Çàäîëæåííîñòü ïî äèâèäåíäàì:
Çàäîëæåííîñòü ïî âûïóùåííûì îáëèãàöèÿì:
Ó÷àñòèå â ñèñòåìå ñòðàõîâàíèÿ (ãàðàíòèðîâàíèÿ) äåïîçèòîâ:
Íàëè÷èå ìàðêåò-ìåéêåðà îáëèãàöèé:
Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �Â�
Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ êîìïàíèè:
Ìèíèìàëüíûé îáúåì ýìèññèè:

ÇÀÎ, ÎÀÎ, ÐÃÏ (íå ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà ñïåöèàëüíûå ïðåä-
ïðèÿòèÿ)
èç ÷èñëà êîìïàíèé �Áîëüøîé ïÿòåðêè�
ýêâèâàëåíò $100 òûñ., ïðè ýòîì íå ìåíåå 1 000 îáëèãàöèé
íå ìåíåå 3 ëåò7

çà ïîñëåäíèé ãîä èëè ïî ñóììå òðåõ ëåò, ïîäòâåðæäåííàÿ
àóäèòîðîì èç ÷èñëà �Áîëüøîé ïÿòåðêè�
íå ìåíåå ýêâèâàëåíòà $10 ìëí (èñêëþ÷åíèå, êîòîðîå íå êàñà-
åòñÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, äëÿ èíòåíñèâíî ðàçâèâàþùèõ-
ñÿ êîìïàíèé � íå ìåíåå $5 ìëí)
äîëæíà îòñóòñòâîâàòü
äîëæíà îòñóòñòâîâàòü
îáÿçàòåëüíî òîëüêî äëÿ áàíêîâ
îáÿçàòåëüíî

íå ìåíåå 1 ãîäà
ýêâèâàëåíò $10 òûñ., ïðè ýòîì íå ìåíåå 100 îáëèãàöèé

Òàá. 7. Ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ KASE ê ýìèòåíòàì îáëèãàöèé íà 01.01.02
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KASE � áûë îáÿçàí ïðîèçâåñòè äåëèñòèíã àêöèé ýìèòåíòà, åñëè â òå÷åíèå îä-
íîãî ãîäà îáúåì ñäåëîê ñ ýòèìè àêöèÿìè íå ïðåâûñèë 0,5% îò èõ îáùåãî
îáúÿâëåííîãî ê âûïóñêó êîëè÷åñòâà. Â íîâîé ðåäàêöèè äàííîå òðåáîâàíèå íå
ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà àêöèè, êîòîðûå êîòèðóþòñÿ íà áèðæå ìàðêåò-ìåéêåðîì
ïðè óñëîâèè, ÷òî îí âûïîëíÿåò ñâîè ôóíêöèè â ïîëíîì ñîîòâåòñòâèè ñ âûøå-
íàçâàííûìè Ïðàâèëàìè è âíóòðåííèìè äîêóìåíòàìè KASE.

Ñòðóêòóðà òîðãîâûõ ñïèñêîâ

Öåííûå áóìàãè

Âñåãî â òîðãîâûõ ñïèñêàõ KASE íà 31 äåêàáðÿ 2001 ãîäà íàõîäèëîñü 96 öåí-
íûõ áóìàã 62 ýìèòåíòîâ. ×èñëî öåííûõ áóìàã çà ãîä âûðîñëî íà 18,5%, ýìè-
òåíòîâ � íà 14,8%. Áîëåå ïîëíàÿ èíôîðìàöèÿ î äèíàìèêå ñòðóêòóðû òîðãî-
âûõ ñïèñêîâ áåç ó÷åòà ÃÏÀ ïðåäñòàâëåíà â Òàáëèöå 8 è íà äèàãðàììàõ
(Ðèñ. 4, è Ðèñ. 5).

Íàèáîëåå õàðàêòåðíîé òåíäåíöèåé 2001 ãîäà, êàê è â ïðåäûäóùåì ãîäó,
áûëî ðàñøèðåíèå ñïèñêîâ öåííûõ áóìàã çà ñ÷åò êàòåãîðèè �À� îôèöèàëüíî-
ãî ñïèñêà, òàê êàê òîëüêî ýòà êàòåãîðèÿ îòêðûâàåò äîñòóï ýìèòåíòàì ê àêòè-
âàì ÍÍÏÔ. Ïî ðåçóëüòàòàì ãîäà ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî äàííàÿ ïðè÷èíà
ÿâëÿëàñü ãëàâíîé è, ïîæàëóé, åäèíñòâåííîé, çàñòàâëÿþùåé ýìèòåíòîâ ïîä-
âåðãàòü ñâîè öåííûå áóìàãè ïðîöåäóðå ëèñòèíãà KASE ïî âûñøåé êàòåãî-
ðèè. Ïîýòîìó êîëè÷åñòâî ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ êàòåãîðèè �À� âûðîñëî
çà ãîä íà 72%, ÷èñëî ýìèòåíòîâ � íà 64%. Â ýòî æå âðåìÿ ðàñøèðåíèÿ ñïèñ-
êîâ êàòåãîðèè �Â� â ÷àñòè êîëè÷åñòâà èíñòðóìåíòîâ íå íàáëþäàëîñü âîîá-
ùå, à ÷èñëî ýìèòåíòîâ âûðîñëî âñåãî íà îäíîãî (Òàá. 8). Ïðèìå÷àòåëüíî,
÷òî ïîïîëíåíèå ñïèñêîâ êàòåãîðèè �À� â îñíîâíîì øëî çà ñ÷åò ïîâûøåíèÿ
êàòåãîðèè öåííûõ áóìàã, òîðãîâàâøèõñÿ â 2000 ãîäó â êàòåãîðèè �Â� (àêöèè
ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ», ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ» è ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-
ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ»). Â ñïèñêàõ ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè» â îò-
÷åòíîì ãîäó íàáëþäàëîñü ñíèæåíèå ïî âñåì ïîêàçàòåëÿì.

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê êàòåãîðèè �À� â 2001 ãîäó â îñíîâíîì ðàñøèðÿëñÿ çà
ñ÷åò îáëèãàöèé è ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé, òî åñòü òåõ öåííûõ áóìàã, êîòî-
ðûå ìîãëè çàèíòåðåñîâàòü ïåíñèîííûå ôîíäû. Çà ãîä ïðîöåäóðó ëèñòèíãà
íà KASE ïî êàòåãîðèè �À� ïðîøëè 11 íîâûõ îáëèãàöèîííûõ âûïóñêîâ, â 2000
ãîäó � 10. Ïðè ýòîì íàäî ó÷èòûâàòü, ÷òî çà 2001 ãîä â îôèöèàëüíîì ñïèñêå
öåííûõ áóìàã êàòåãîðèè �À� áûëè ïîãàøåíû îáëèãàöèè ÷åòûðåõ ýìèññèé, çà
2000 ãîä � òîëüêî îäíîé. Èç âîñüìè àêöèé, ïîïîëíèâøèõ ñïèñêè êàòåãîðèè
�À�, 5 áûëè ïðèâèëåãèðîâàííûìè.

Âñå âûøåñêàçàííîå ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî ãëàâíîé òåíäåíöèåé 2001
ãîäà íà áèðæåâîì ôîíäîâîì ðûíêå ìîæíî ñ÷èòàòü ñòðåìëåíèå ýìèòåíòîâ
ïîëó÷èòü äîñòóï ê íåïðåðûâíî ðàñòóùèì àêòèâàì ÍÍÏÔ. Ïðè ýòîì ïðåñëå-
äîâàëèñü äâå öåëè: óâåëè÷åíèå êàïèòàëèçàöèè çà ñ÷åò ðàçìåùåíèÿ ãëàâ-
íûì îáðàçîì ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé è ñóáîðäèíèðîâàííûõ îáëèãàöèé8;
ïðèâëå÷åíèå îòíîñèòåëüíî äåøåâûõ è äîëãîñðî÷íûõ äåíåæíûõ ðåñóðñîâ
ïåíñèîííûõ ôîíäîâ.

Çàìåòíûì îòëè÷èåì 2001 ãîäà îò òðåõ ïðåäûäóùèõ ëåò ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî
÷èñëî òîðãóåìûõ íà KASE öåííûõ áóìàã ðîñëî çà ñ÷åò îôèöèàëüíîãî ñïèñ-
êà. Ïðàêòèêà ïîêàçàëà, ÷òî âûâåäåíèå áðîêåðîì íà áèðæó â ñåêòîð «Íåëèñ-
òèíãîâûå öåííûå áóìàãè» êàêîãî-ëèáî ôèíàíñîâîãî èíñòðóìåíòà íå ïðèâî-
äèëà ê ïîâûøåíèþ ëèêâèäíîñòè ýòîé öåííîé áóìàãè, ðàâíî êàê è ê óâåëè÷å-
íèþ �ïðîçðà÷íîñòè� åå ýìèòåíòà. Íèæå áóäåò ïîêàçàíî, ÷òî äîëÿ îáîðîòà
ñäåëîê ñ íåëèñòèíãîâûìè öåííûìè áóìàãàìè íà KASE â ñåêòîðå êóïëè-ïðî-
äàæè ñíèçèëàñü â 2001 ãîäó äî ìèíèìóìà è íå ïðåâûñèëà 2,0%. Â 2000 ãîäó
ýòîò ïîêàçàòåëü ñîñòàâëÿë 5,0%.

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2002
ãîäà ïðèâîäèòñÿ â òàáëèöàõ (Òàá. 9 è Òàá. 10).

Êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà àêöèé

Ñ 01 èþëÿ 2001 ãîäà KASE èçìåíèëà ìåòîäèêó ó÷åòà êàïèòàëèçàöèè ðûíêà
àêöèé. Åñëè äî óêàçàííîé äàòû çíà÷åíèå ýòîãî ïîêàçàòåëÿ ïðåäñòàâëÿëî ñî-
áîé ñóììó ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè âñåõ êîìïàíèé, àêöèè êîòîðûõ âêëþ÷åíû â

Òàá. 8. Äèíàìèêà ñòðóêòóðû òîðãî-
âûõ ñïèñêîâ KASE

Êàòå-
ãîðèÿ
äîïóñêà
À
B
A+B
N1
N2
N1+N2
ÂÑÅÃÎ

öåíí.
áóìàã

25
14
39
1

41
42
81

Íà 01.01.01
ýìè-

òåíòîâ
14
9

23
1

30
31
54

öåíí.
áóìàã

43
14
57

-
39
39
96

Íà 01.01.02
ýìè-

òåíòîâ
23
10
33

-
29
29
62

A: îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �À�;

B: îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �Â�;

A+B: îôèöèàëüíûé ñïèñîê;

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

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

N1+N2: ñåêòîð «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè».

Ðèñ. 4. Êîëè÷åñòâî äîïóùåííûõ ê
òîðãàì ÍÖÁ â 2001 ãîäó (íà êîíåö ïå-
ðèîäà)

Ðèñ. 5. Êîëè÷åñòâî ýìèòåíòîâ, ÷üè
öåííûå áóìàãè áûëè äîïóùåíû ê
òîðãàì ÍÖÁ â 2001 ãîäó (íà êîíåö
ïåðèîäà)

8 Èç ñåìè íîâûõ îáëèãàöèé, âûïóùåííûõ áàíêàìè, ÷åòûðå � ñóáîðäèíèðîâàííûå.
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Ýìèòåíò
Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �À�
ÎÀÎ «Àëìàòû Êóñ»
ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ»
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
TuranAlem Finance B.V.
ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»
ÎÀÎ «ÁÀÍÊ �ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ�»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÎÀÎ «Êàðàæàíáàñìóíàé»
ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «ÄÀÃÎÊ Êóñòàíàéàñáåñò»
ÇÀÎ «ÍÍÊ �ÊÀÇÀÕÎÉË�»
«Êàçàõòåëåêîì»
ÇÀÎ «ÊàçÒðàíñÎéë»

ÎÀÎ «RG Brands»
ÎÀÎ «ØÀÕÀÐÌÓÍÀÉÃÀÇ»
ÎÀÎ «ØÍÎÑ»
ÎÀÎ «Òåìèðáàíê»

ÐÃÏ «Êàçàêñòàí òåìèð æîëû»
ÎÀÎ «TEXAKABANK»
ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ»
Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �B�
ÎÀÎ «ÀòÌÃÃ»
ÎÀÎ ÑÁ «ËÀÐÈÁÀ-ÁÀÍÊ»
Âñåãî ïî îáëèãàöèÿì:

Êîä
(êîë-âî)
(22)
ALKSb2
ASFIb1
BTASb1*
BTASe1
CCBNb1*
CSBNb1
HSBKb*
KARMb1
KKGBe2*
KZASb1
KZOLb
KZTKb1
KZTOb
KZTOe1
RGBRb2
SMGZb1
SYRGb1
TEBNb
TEBNb2*
TMJLb2
TXBNb1*
VTBNb1
(2)
AMGGb1
LARIb1
(24)

Âêëþ-
÷åíû

â ñïèñêè

24.07.01
02.07.01
19.02.01
19.07.01
15.12.00
19.07.01
27.06.00
08.12.00
27.12.00
12.02.01
19.05.00
02.04.01
20.10.00
27.08.01
05.02.01
19.01.01
05.03.01
07.08.00
11.09.01
10.07.01
25.09.01
04.10.01

 
10.07.01
15.08.01

Íîì.
ñòîèìîñòü

âûïóñêà,
ìëí USD

581,4
20,0
10,0
20,0

100,0
4,5

15,0
16,0
20,0
20,0
6,0

25,0
25,0
30,0

150,0
4,0

30,0
25,0
5,0
5,9

30,0
10,0
10,0

2,0
1,0
1,0

583,4

Ïîñëåäíÿÿ
÷èñòàÿ

öåíà èëè
íîìèíàë, %

 
92,9197
97,8238

104,5000
100,1900
101,6600
97,6863

103,0000
100,0000
100,0000
102,9500
99,2800
99,9703
99,7700
96,0000

100,6664
98,0000
98,4343
99,9676

100,0500
96,5513

100,0000
99,9500

 
100,0000
100,0000

Êàïèòàëèçà-
öèÿ ðûíêà,

ìëí. USD
572,968
18,584
9,782

20,900
100,190

4,575
14,653
16,480
20,000
20,000
6,177

24,820
24,993
29,931

144,000
4,027

29,400
24,609
4,998
5,903

28,965
9,987
9,995
2,000
1,000
1,000

574,968

Äîëÿ
âûïóñêà

â êàïèòà-
ëèçàöèè

99,7
3,2
1,7
3,6

17,4
0,8
2,5
2,9
3,5
3,5
1,1
4,3
4,3
5,2

25,0
0,7
5,1
4,3
0,9
1,0
5,0
1,7
1,7
0,3
0,2
0,2

100,0

Òàá. 9: Îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE (îáëèãàöèè) íà 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà

* - ñóáîðäèíèðîâàííûå îáëèãàöèè

Ïðèìå÷àíèå ê òàáëèöå: Ñ - ïðîñòàÿ èìåííàÿ àêöèÿ, P - ïðèâèëåãèðîâàííàÿ èìåííàÿ àêöèÿ, öåíû â USD çà àêöèþ; çâåçäî÷-
êîé ïîìå÷åíû öåíû, â êà÷åñòâå êîòîðûõ âçÿòà íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü (ñäåëîê ïî ýòèì àêöèÿì çàêëþ÷åíî íå áûëî).

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

ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ»
ÎÀÎ «ÀÒÔÁ»
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»

ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ»

«Êàçàõòåëåêîì»

ÎÀÎ «ØÍÎÑ»
ÎÀÎ «Òåìèðáàíê»

ÎÀÎ «ÓÊÒÌÊ»

ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ»

Îôèöèàëüíûé ñïèñîê, êàòåãîðèÿ �Â�
ÎÀÎ «Àëþìèíèé Êàçàõñòàíà»

ÎÀÎ «Áàÿí-Ñóëó»
ÎÀÎ «ÒÍÊ �ÊÀÇÕÐÎÌ�»

ÎÀÎ «Ìàíãèñòàóìóíàéãàç»

ÎÀÎ «Íåôòåáàíê»
ÎÀÎ «Ñòðàõîâàÿ êîìïàíèÿ «ÑÀß»
ÎÀÎ «ØÍÎÑ»
ÎÀÎ «Æûëóýíåðãèÿ»

Âñåãî ïî àêöèÿì:

 
Êîä
(êîë-âî)
(21)
ALKS
ALKSp
ALKSp3
ASFI
ATFBp
BTAS
CCBN
HSBK
KKGB
KKGBp
KZMS
KZMSp
KZTK
KZTKp
SYRG
TEBN
TEBNp
UTMK
UTMKp
VTBN
VTBNp
(12)
ALKZ
ALKZp
BSUL
KZCR
KZCRp
MMGZ
MMGZp
NFBN
SAYA
SYRGp
ZHEN
ZHENp
(33)

Öåííàÿ
áóìàãà

 
Ñ
P
P
Ñ
P
Ñ
Ñ
Ñ
Ñ
P
Ñ
P
Ñ
P
Ñ
Ñ
P
Ñ
P
Ñ
P
 
Ñ
P
Ñ
Ñ
P
Ñ
P
Ñ
Ñ
P
Ñ
P

Âêëþ÷åíû
â ñïèñêè

03.04.00
03.04.00
24.07.01
17.01.00
11.06.01
09.09.99
28.06.99
29.07.98
16.10.97
28.12.01
13.05.98
13.05.98
16.10.97
16.10.97
16.10.97
08.10.98
08.10.98
16.10.97
16.10.97
19.05.00
19.05.00

 
16.10.97
16.10.97
16.10.97
16.10.97
16.10.97
16.10.97
16.10.97
15.04.98
27.08.01
16.10.97
07.11.01
07.11.01

 Ïîñëåä.
öåíà èëè
íîìèíàë

*0,0663
*0,0663
*0,0663

6,632
6,760
99,10

1,1053
1,2200
0,4500

*0,0663
61,000

100,000
17,030
9,800

1,6300
1,095

*6,625
35,000

45,0000
2,6617
2,3033

0,5445
0,3975
0,3600
6,786
2,318

*6,625
3,1500
7,500
6,730

*0,0066
16,580
16,840

ìëí KZT
158 645,5

765,1

1 819,3
410,2

19 348,4
2 568,2

10 035,8
21 341,2

48 355,7
 

30 023,0
 

15 313,0
236,0

5 893,2

2 536,2

23 877,8
4 699,0

 
201,4

7 623,7

10 325,9
 

771,8
104,1

0,4
151,5

 
183 656,4

Êàïèòàëèçàöèÿ
ìëí USD
1 045,784

5,043

11,993
2,704

127,544
16,930
66,156

140,681

318,758
 

197,910
 

100,943
1,556

38,848

16,719

157,727
30,975

 
1,328

50,255
 

68,393
 

5,088
0,686
0,003
0,999

 
1 203,511

Òàá. 10: Îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE (àêöèè) íà 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà
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ëþáûå ñïèñêè öåííûõ áóìàã KASE, òî ïîñëå 01 èþëÿ ó÷èòûâàëèñü òîëüêî
êîìïàíèè, àêöèè êîòîðûõ âêëþ÷åíû â îôèöèàëüíûé ñïèñîê (êàòåãîðèè �À� è
�Â�). Êàïèòàëèçàöèÿ àêöèé òîðãóþòñÿ â ñåêòîðå «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áó-
ìàãè», â ïîêàçàòåëå êàïèòàëèçàöèè ðûíêà àêöèé áîëüøå íå ó÷èòûâàþòñÿ.
Èçìåíåíèå áûëî ââåäåíî áèðæåé ñ öåëüþ ïîâûøåíèÿ ðåïðåçåíòàòèâíîñòè
ïîêàçàòåëÿ êàïèòàëèçàöèè ðûíêà àêöèé.

Òàê êàê êîòèðîâàíèå àêöèé íà KASE â òå÷åíèå ãîäà îñóùåñòâëÿëîñü â äîë-
ëàðàõ ÑØÀ, êàïèòàëèçàöèÿ êîìïàíèé åæåäíåâíî ðàññ÷èòûâàëàñü â ýòîé
âàëþòå. Â ñëó÷àå îòñóòñòâèÿ ñäåëîê ïî êàêîé-ëèáî öåííîé áóìàãå ó÷èòûâà-
ëàñü åå íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü, âûðàæåííàÿ â äîëëàðàõ ïî òåêóùåìó
áèðæåâîìó êóðñó.

Â òå÷åíèå 2001 ãîäà ðàññ÷èòàííûé ïî íîâîé ìåòîäèêå ïîêàçàòåëü êàïèòàëè-
çàöèè áèðæåâîãî ðûíêà àêöèé âûðîñ ñ 808,6 ìëí äî 1 203,5 ìëí USD, òî
åñòü íà 48,8%. Ïðè ýòîì äîëÿ îôèöèàëüíîãî ñïèñêà êàòåãîðèè �À� óâåëè÷è-
ëàñü ñ 61,0% äî 86,9%, à äîëÿ êàòåãîðèè �Â� ñíèçèëàñü ñ 39,0% äî 13,1%.
Ïîñëåäíåå îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî îôèöèàëüíûé ñïèñîê êàòåãîðèè �À� â 2001
ãîäó â îñíîâíîì ïîïîëíÿëñÿ çà ñ÷åò ïîâûøåíèÿ êàòåãîðèè àêöèé ñïèñêà �Â�.
Â 2000 ãîäó íàáëþäàëîñü ñíèæåíèå êàïèòàëèçàöèè êîìïàíèé îôèöèàëüíîãî
ñïèñêà íà 22,7%.

Ðåøàþùåå âëèÿíèå íà ðîñò êàïèòàëèçàöèè îïèñûâàåìîãî ñåãìåíòà ðûíêà â
îò÷åòíîì ãîäó îêàçàë ëîêàëüíûé ôàêòîð � ïðîäàæà íà KASE 19 è 20 íîÿáðÿ
2001 ãîäà ÃÏÀ ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ» (Æåçêàçãàí). Íîâàÿ öåíà ïðî-
ñòûõ àêöèé, çàôèêñèðîâàííàÿ ïî ðåçóëüòàòàì òîðãà ïðè ïðîäàæå äåñÿòèïðî-
öåíòíîãî ÃÏÀ, ïðèâåëà ê ðîñòó êàïèòàëèçàöèè êîìïàíèé îôèöèàëüíîãî ñïèñ-
êà áèðæè ñðàçó íà 37,7% èëè $391,5 ìëí. Îïðåäåëåííóþ ðîëü ñûãðàëà è âû-
ðîñøàÿ âñëåä çà ýòèì öåíà ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êà-
çàõìûñ». Èçìåíåíèå öåí äðóãèõ àêöèé íå îêàçàëî â òå÷åíèå ãîäà ñóùå-
ñòâåííîãî âëèÿíèÿ íà ïîêàçàòåëü êàïèòàëèçàöèè. Íà Ðèñ. 7 â êà÷åñòâå öåíî-
âîãî ïîêàçàòåëÿ ïðèâîäèòñÿ èçìåíåíèå èíäåêñà KASE_Shares. Íàïðÿìóþ
ýòîò èíäèêàòîð íå ñâÿçàí ñ öåíàìè çàêëþ÷àåìûõ ñäåëîê, òàê êàê îòðàæàåò
äèíàìèêó êîòèðîâîê ìàðêåò-ìåéêåðîâ àêöèé íà ïîêóïêó. Îäíàêî â êà÷åñòâå
èëëþñòðàöèè íèçêîé êîððåëÿöèè ìåæäó öåíàìè ñïðîñà è ñóììàðíîé êàïèòà-
ëèçàöèåé êîìïàíèé åãî èñïîëüçîâàòü ìîæíî, òàê êàê êîòèðîâêè îòñëåæèâàþò
â öåëîì äèíàìèêó öåí.

Ïðèìåð ñ ÃÏÀ ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ» íàãëÿäíî ïîêàçûâàåò, ÷òî
áîëüøèíñòâî àêöèé íàèáîëåå èíòåðåñíûõ ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé ñåãîäíÿ
íåäîîöåíåíû íà áèðæå. Êîãäà ðå÷ü èäåò î ñòðàòåãè÷åñêèõ èíòåðåñàõ â êîì-
ïàíèÿõ è êðóïíûõ ïàêåòàõ àêöèé, ðåàëüíûå öåíû ìîãóò áûòü çíà÷èòåëüíî
âûøå çàðåãèñòðèðîâàííûõ äî ñèõ ïîð íà âòîðè÷íîì ðûíêå.

Ñòàâøóþ óæå òðàäèöèîííîé óçîñòü êàçàõñòàíñêîãî ðûíêà àêöèé è åãî îòî-
ðâàííîñòü îò ðåàëüíîãî ïîëîæåíèÿ èõ ýìèòåíòîâ èëëþñòðèðóþò ïîêàçàòåëè
äåÿòåëüíîñòè ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé çà 9 ìåñÿöåâ 2001 ãîäà (Òàá.11 è
Òàá. 12)9. Ñîãëàñíî ýòèì äàííûì, öåíû àêöèé äîëæíû áûëè áûñòðî ðàñòè â
òå÷åíèå âñåãî ãîäà. Îäíàêî ýòîãî íå ïðîèçîøëî, ïîòîìó ÷òî, êàê è â 2000
ãîäó, äèíàìèêà öåí îòðàæàëà îòäåëüíûå àñïåêòû êîíúþíêòóðû ôèíàíñîâîãî
ðûíêà (ñòåïåíü ëèêâèäíîñòè, äèíàìèêó êóðñà òåíãå ê äîëëàðó, êàêèå-ëèáî
ñîáûòèÿ, òðåáóþùèå ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ êðóïíûõ ñóìì äåíåã ìåæäó ðàç-
ëè÷íûìè ôèíàíñîâûìè ãðóïïàìè èëè âíóòðè íèõ). Êàê áóäåò ïîêàçàíî íèæå,
öåíû àêöèé â òå÷åíèå 2001 ãîäà áûëè êðàéíå íåâûäåðæàííûìè, èçìåíÿëèñü
â øèðîêèõ ïðåäåëàõ è íè êîèì îáðàçîì íå çàâèñåëè îò ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿ-
íèÿ ýìèòåíòîâ è äåéñòâèÿ ôàêòîðîâ, ñïîñîáíûõ íà íåãî ïîâëèÿòü.

Êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà îáëèãàöèé

Íà êîíåö 2001 ãîäà îáùàÿ êàïèòàëèçàöèÿ áèðæåâîãî ðûíêà êîðïîðàòèâíûõ
îáëèãàöèé îöåíèâàëàñü ïî òåêóùèì ÷èñòûì öåíàì â 575,0 ìëí USD èëè â
86,8 ìëðä òåíãå ïî áèðæåâîìó êóðñó. Çà ãîä ýòîò ïîêàçàòåëü óâåëè÷èëñÿ íà
$398,8 ìëí èëè â 3,3 ðàçà. Ñîîòâåòñòâóþùèå ïàðàìåòðû ðîñòà â 2000 ãîäó
ñîñòàâèëè $146,3 ìëí èëè 5,8 ðàçà. Â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè äîëãà êàïè-
òàëèçàöèÿ äàííîãî ñåãìåíòà ðûíêà â îò÷åòíîì ïåðèîäå âûðîñëà äî $583,4
ìëí. Ïðèâåäåííûå äàííûå ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî áèðæåâîé ðûíîê êîð-
ïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé ïîëó÷èë â 2001 ãîäó äèíàìè÷íîå ðàçâèòèå.

Êàê è ðàíåå, íà ïîêàçàòåëü êàïèòàëèçàöèè ðåøàþùåå âëèÿíèå îêàçûâàëî

Ðèñ. 7: Èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè
ðûíêà àêöèé KASE è öåíîâîãî èíäè-
êàòîðà KASE_Shares
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Ðèñ. 6: Èçìåíåíèå îòðàñëåâîé ñòðóê-
òóðû òîðãîâûõ ñïèñêîâ àêöèé KASE
(êàïèòàëèçàöèÿ)

9 Ïðèâîäÿòñÿ äàííûå ïî âñåì êîìïàíèÿì, ÷üè öåííûå áóìàãè òîðãîâàëèñü â îôèöèàëüíîì ñïèñêå
KASE â 2001 ãîäó.

Ìåòàëëóðãèÿ Ôèíàíñû
Ñâÿçü Íåôòü
Ïèùåâàÿ Äðóãèå

1 203,5

ìëí

USD

36,5%

32,4%

16,4%

14,1%

0,5% 0,1%
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âêëþ÷åíèå íîâûõ îáëèãàöèé â ñïèñêè öåííûõ áóìàã KASE, à íå öåíû óæå
òîðãóåìûõ áóìàã. Ðåçóëüòèðóþùèé ðîñò êàïèòàëèçàöèè â îò÷åòíîì ãîäó íà
99,6% áûë îáåñïå÷åí çà ñ÷åò ïðîõîæäåíèÿ íîâûìè âûïóñêàìè ïðîöåäóðû
ëèñòèíãà ïî êàòåãîðèè �À�. Ïðè ýòîì íà äîëþ áàíêîâ 35,6% ïðèðîñòà îáúå-
ìà ðûíêà. Èç âñåõ íîâûõ îáëèãàöèé, âûâåäåííûõ â 2001 ãîäó áàíêàìè âòî-
ðîãî óðîâíÿ íà KASE, 24,3% â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè äîëãà ÿâëÿëèñü ñó-
áîðäèíèðîâàííûìè.

Ñòðóêòóðà îôèöèàëüíîãî ñïèñêà îáëèãàöèé KASE íà 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà
ïðåäñòàâëåíà â Òàáëèöå 9. Íà óêàçàííóþ äàòó â îáùåì îáúåìå êîðïîðàòèâ-
íîãî äîëãà íà äîëþ ÁÂÓ â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè ïðèõîäèëîñü 37,3%
($217,4 ìëí, â òîì ÷èñëå $76,4 ìëí èëè 13,1% � íà ñóáîðäèíèðîâàííûå çàé-
ìû è $1,0 ìëí èëè 0,2% � íà èïîòå÷íûå îáëèãàöèè), à íà äîëþ íåôòÿíûõ
êîìïàíèé (âêëþ÷àÿ ðàçâåäêó, äîáû÷ó, ïåðåðàáîòêó, òðàíñïîðòèðîâêó íåôòè
è ãàçà) � 48,2% ($281,0 ìëí). Îñòàâøèåñÿ 14,6% êîíòðîëèðîâàëè æåëåçíî-
äîðîæíûé òðàíñïîðò (5,1%), òåëåêîììóíèêàöèè (4,3%), ïèùåâàÿ (4,1%) è
ãîðíîäîáûâàþùàÿ ïðîìûøëåííîñòü (1,0%).

ÒÎÐÃÈ ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÌÈ ÝÌÈÑÑÈÎÍÍÛÌÈ
ÖÅÍÍÛÌÈ ÁÓÌÀÃÀÌÈ

Áèðæåâîé ðûíîê ÍÖÁ ðîñ â îò÷åòíîì ãîäó íàèáîëåå áûñòðûìè òåìïàìè. Ïî
ñðàâíåíèþ ñ 2000 ãîäîì åãî îáúåì óâåëè÷èëñÿ â 3,65 ðàçà (íà 265,2%) â
äîëëàðîâîì è â 3,79 ðàçà (íà 278,7%) â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå. Ïðè ýòîì
îáúåì ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé óâåëè÷èëñÿ â 2,48 ðàçà (íà 148,4% èëè íà

Ýìèòåíò
ÎÀÎ «Àëìàòû Êóñ»
ÎÀÎ «Àëþìèíèé Êàçàõñòàíà»
ÎÀÎ «Àòûðàóìóíàéãàçãåîëîãèÿ»
ÎÀÎ «Áàÿí-Ñóëó»
ÎÀÎ «Êàðàæàíáàñìóíàé»
ÎÀÎ «ÄÀÃÎÊ Êóñòàíàéàñáåñò»
ÎÀÎ «ÒÍÊ «Êàçõðîì»
ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ»
«Êàçàõòåëåêîì»
ÇÀÎ «ÊàçÒðàíñÎéë»
ÎÀÎ «Ìàíãèñòàóìóíàéãàç»
ÎÀÎ «RG BRANDS»
ÎÀÎ «ØÀÕÀÐÌÓÍÀÉÃÀÇ»
ÎÀÎ «ØÍÎÑ»
ÐÃÏ «Êàçàêñòàí òåìið æîëû»
ÎÀÎ «ÓÊÒÌÊ»
ÎÀÎ «VITA»
ÎÀÎ «Æûëóýíåðãèÿ»
ÈÒÎÃÎ

Íà
01.10.00

0,699
16,163
0,121
0,575
3,684
1,573

38,629
60,743
35,635

105,076
17,711
0,719
1,594

26,648
150,835

5,728
0,313
0,055

466,501

Íà
01.10.01

1,555
19,262
0,123
0,581
4,555
1,664

32,415
86,829
39,501

127,586
37,415
0,803
1,596

30,876
154,750

6,524
0,383
0,216

546,634

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë

Òðåíä
+0,856
+3,099
+0,002
+0,006
+0,871
+0,091
-6,214

+26,086
+3,866

+22,510
+19,704
+0,084
+0,002
+4,228
+3,915
+0,796
+0,070
+0,161

+80,133
+17,2%

Íà
01.10.00

0,095
18,453
0,278
0,694

11,986
2,261

36,060
83,840
26,345
24,152
68,406
0,346
0,015

56,887
117,239

3,837
0,341
0,923

452,158

Íà
01.10.01

0,656
21,823
0,471
0,906

14,005
2,639

37,079
87,802
32,337
32,638
85,092
0,610
0,000

41,360
123,988

7,238
0,622
0,941

490,207

Îáúåì ïðîäàæ

Òðåíä
+0,561
+3,370
+0,193
+0,212
+2,019
+0,378
+1,019
+3,962
+5,992
+8,486

+16,686
+0,264
-0,015

-15,527
+6,749
+3,401
+0,281
+0,018

+38,049
+8,4%

Íà
01.10.00

0,001
3,839
0,006
0,035
3,364
0,600
2,303

27,513
4,661
3,788
6,130
0,013

-0,003
12,290
11,721
0,124
0,021
0,217

76,623

Íà
01.10.01

0,037
4,392
0,002
0,010
3,441
0,166
1,280

25,725
6,122
6,133

12,513
0,039
0,000
3,223

15,094
0,731
0,017
0,233

79,158

×èñòûé äîõîä

Òðåíä
+0,036
+0,553
-0,004
-0,025
+0,077
-0,434
-1,023
-1,788
+1,461
+2,345
+6,383
+0,026
+0,003
-9,067
+3,373
+0,607
-0,004
+0,016
+2,535
+3,3%

Òàá. 12. Ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé - íåôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé çà 9 ìåñÿöåâ 2001 ãîäà (ìëðä òåí-
ãå)

Ýìèòåíò
ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ»
ÎÀÎ «ÀÒÔÁ»
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò»
ÎÀÎ «ÁÀÍÊ «ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ»
ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà»
ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ»
ÎÀÎ ÑÁ «ËÀÐÈÁÀ ÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «Íåôòåáàíê»
ÎÀÎ «Ñòðàõîâàÿ êîìïàíèÿ «ÑÀß»
ÎÀÎ «ÒÅÌÈÐÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «TEXAKABANK»
ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ»
ÈÒÎÃÎ

Íà
01.10.00*

14,543
17,838
75,555
17,027

6,836
76,330
75,220

1,275
2,478

í/ä
12,897

3,378
5,446

308,823

Íà
01.10.01

9,276
28,751

135,970
27,669
12,962

116,320
158,146

1,817
3,596
0,127

18,192
5,229
8,248

526,303

Àêòèâû

Òðåíä
-5,267

+10,913
+60,415
+10,642
+6,126

+39,990
+82,926
+0,542
+1,118

í/ä
+5,295
+1,851
+2,802

+217,480
+70,4%

Íà
01.10.00

1,410
1,912
8,454
1,726
1,085
5,596

14,016
0,809
1,016

í/ä
1,996
1,001
1,534

40,555

Íà
01.10.01

2,222
2,922

12,848
2,501
1,553
8,227

17,426
1,062
1,163
0,106
2,138
1,101
2,567

55,836

Ñîáñòâåííûé êàïèòàë

Òðåíä
+0,812
+1,010
+4,394
+0,775
+0,468
+2,631
+3,410
+0,253
+0,147

í/ä
+0,142
+0,100
+1,033

+15,281
+37,7%

Íà
01.10.00

-0,317
0,420
1,337
0,065
0,067
0,157
2,320
0,109
0,011

í/ä
0,165
0,091
0,081
4,506

Íà
01.10.01

0,063
0,508
1,935
0,298
0,256
0,407
2,831
0,126
0,009
0,000
0,303
0,056
0,311
7,103

×èñòûé äîõîä

Òðåíä
+0,380
+0,088
+0,598
+0,233
+0,189
+0,250
+0,511
+0,017
-0,002

í/ä
+0,138
-0,035
+0,230

2,597
57,6%

Òàá. 11. Ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà çà 9 ìåñÿöåâ 2001 ãîäà (ìëðä òåíãå)

* - äàííûå ïðåäñòàâëåíû íà 01.10.01 ââèäó îòñóòñòâèÿ èíôîðìàöèè ïî èòîãàì ãîäà.
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$27,9 ìëí), ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè ðàñøèðèëñÿ â 2,75 ðàçà (íà 175,5% èëè íà
$171,3 ìëí), à îáúåì ñäåëîê â ñåêòîðå ðåïî âûðîñ â 8,62 ðàçà (íà 762,5%
èëè íà $168,0 ìëí). Ïðèâåäåííûå äàííûå ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî â àá-
ñîëþòíîì äåíåæíîì âûðàæåíèè ðîñò áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ áûë â îñíîâíîì
îáóñëîâëåí ðàñøèðåíèåì ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè àêöèé è îáëèãàöèé, à íàè-
áîëüøåé ñêîðîñòüþ ðîñòà õàðàêòåðèçîâàëñÿ ñåêòîð ðåïî ÍÖÁ.

Ïåðâè÷íûé ðûíîê

Íîðìàòèâíàÿ áàçà áèðæè, ðåãëàìåíòèðóþùàÿ ïîðÿäîê ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ â
äàííîì ñåêòîðå ðûíêà, ïðàêòè÷åñêè íå ìåíÿëàñü.

Íåñìîòðÿ íà áîëåå âûñîêèé îáúåì ïðîâåäåííûõ îïåðàöèé, â öåëîì äîëÿ
áèðæåâîãî ñåêòîðà ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé â îò÷åòíîì ãîäó çàìåòíî ñíèçè-
ëàñü îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà � ñ 13,6% äî 9,2%. Åñëè â 2000 ãîäó íà áèðæå
áûëî ïðîâåäåíî 8 ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé, òî â 2001 ãîäó � âñåãî 4. Òðè èç
íèõ êàñàëèñü êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé � ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ» ïåðâîé
ýìèññèè (ASFIb1), «Êàçàõòåëåêîì» ïåðâîé ýìèññèè (KZTKb1), ÐÃÏ «Êàçàê-
ñòàí òåìèð æîëû» âòîðîé ýìèññèè (TMJLb2), à îäíî � ïðèâèëåãèðîâàííûõ
àêöèé ÎÀÎ «ÀÒÔÁ» øåñòîé ýìèññèè (ATFBp). Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå íà
KASE èñïîëüçîâàëîñü ýìèòåíòàìè è èõ ôèíàíñîâûìè êîíñóëüòàíòàìè êàê
äîïîëíèòåëüíûé èíñòðóìåíò. Îñíîâíûå îáúåìû ðàçìåùåíèÿ, ñîãëàñíî ñëî-
æèâøåéñÿ ïðàêòèêå, ïðîõîäèëè âíå áèðæè.

Äëÿ ïîääåðæêè îðãàíèçîâàííîãî ïåðâè÷íîãî ðûíêà ÍÖÁ â 2001 ãîäó áèðæà
ïðåäëàãàëà ýìèòåíòàì ðàçëè÷íûå ìåòîäû ðàçìåùåíèÿ öåííûõ áóìàã. Íà-
ïðèìåð, ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ» ðàçìåùàëî ñâîè îáëèãàöèè íà áèðæå ïðè
ïîñðåäíè÷åñòâå ôèíàíñîâîãî àãåíòà ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñåðâèñ» ñ 03 ïî 06
èþëÿ 2001 ãîäà. Ðàçìåùåíèå âåëîñü åæåäíåâíî îñíîâíûì ìåòîäîì KASE �
ìåòîäîì îòêðûòîãî âñòðå÷íîãî òîðãà, íî çàÿâêè íà ïðîäàæó ìîã ïîäàâàòü
òîëüêî àãåíò ýìèòåíòà, êîòîðûé îïëà÷èâàë áèðæå âñå êîìèññèîííûå ñáîðû.
Ðàñ÷åòû ïî ðåçóëüòàòàì ðàçìåùåíèÿ ïðîâîäèëèñü 06 èþëÿ. Ðàçìåùåíèå
îáëèãàöèé ÐÃÏ «Êàçàêñòàí òåìèð æîëû» ïðîõîäèëî àíàëîãè÷íûì îáðàçîì,
íî â òå÷åíèå áîëåå äëèòåëüíîãî ñðîêà: ñ 12 èþëÿ ïî 30 ñåíòÿáðÿ 2001 ãîäà
ñ ñåðèåé ïðîìåæóòî÷íûõ ðàñ÷åòîâ çà êóïëåííûå áóìàãè. Ïðè ïðîâåäåíèè
ýòèõ òîðãîâ áèðæà íå âçèìàëà ñ ó÷àñòíèêîâ êîìèññèîííûé ñáîð.

Îñîáåííî íóæíî îòìåòèòü ïðîâåäåííûå íà KASE ñ 26 ïî 30 íîÿáðÿ è ñ 03 ïî
05 äåêàáðÿ 2001 ãîäà ñïåöèàëèçèðîâàííûå òîðãè ïî îáìåíó ïðèâèëåãèðî-
âàííûõ àêöèé «Êàçàõòåëåêîì» íà åãî îáëèãàöèè ïåðâîé ýìèññèè. Ìåðîïðèÿ-
òèå òàêîãî ðîäà îñóùåñòâëÿëîñü âïåðâûå íà îðãàíèçîâàííîì ðûíêå Êàçàõ-
ñòàíà. Âñå æåëàþùèå àêöèîíåðû «Êàçàõòåëåêîì» ÷åðåç óïîëíîìî÷åííîãî
áðîêåðà ìîãëè ïîäàòü â òîðãîâóþ ñèñòåìó KASE çàÿâêè íà ïðîäàæó ñâîèõ
ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé ïî ëþáîé öåíå. Ïîñëå ïðîâåäåíèÿ ýìèòåíòîì
ïðîöåäóðû îòñå÷åíèÿ, çàÿâêè, öåíû â êîòîðûõ áûëè íèæå èëè ðàâíû öåíå
îòñå÷åíèÿ, óäîâëåòâîðÿëèñü ïî ïîäàííîé öåíå ïóòåì îáìåíà àêöèé íà îá-
ëèãàöèè êîìïàíèè ïî ôèêñèðîâàííîé öåíå 102,28 USD çà îáëèãàöèþ. Âñåãî
íà òîðãàõ áûëî ïðèíÿòî ê îáìåíó 810 232 àêöèè íà îáùóþ ñóììó 17 732

Ðèñ. 8. Èçìåíåíèå îòðàñëåâîé ñòðóê-
òóðû òîðãîâûõ ñïèñêîâ îáëèãàöèé
KASE (êàïèòàëèçàöèÿ)

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

òûñ. USD
�
�
�
�
�
�

651,3
651,3

19 324,7
716,4

8 343,2
28 384,3

�
�

17 733,2
17 733,2
46 768,8

9,2%

Ïåðâè÷íûé ðûíîê
ìëí KZT

�
�
�
�
�
�

95,6
95,6

2 834,3
105,3

1 232,1
4 171,7

�
�

2 653,6
2 653,6
6 920,9

òûñ. USD
5 557,2
9 695,4

15 363,8
30 616,4
12 110,8
12 108,8
11 896,5
36 116,2
5 137,3

10 263,4
10 164,8
25 565,6
30 315,9
83 606,2
62 757,3

176 679,4
268 977,5

53,2%

Êóïëÿ-ïðîäàæà
ìëí KZT

806,8
1 408,4
2 235,6
4 450,7
1 762,7
1 767,9
1 742,1
5 272,7

753,8
1 510,7
1 500,4
3 764,9
4 487,2

12 422,5
9 424,4

26 334,1
39 822,5

òûñ. USD
1 239,7
3 118,5
7 084,4

11 442,6
8 328,6
8 669,6

15 462,4
32 460,7
23 978,5
26 885,2
27 205,3
78 069,0
25 362,1
21 847,3
20 873,8
68 083,2

190 055,4
37,6%

Ñåêòîð áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ
Ðåïî

ìëí KZT
179,9
453,1

1 030,5
1 663,5
1 212,2
1 267,5
2 266,2
4 745,9
3 519,4
3 958,2
4 017,1

11 494,7
3 753,9
3 245,3
3 137,8

10 136,9
28 041,1

òûñ. USD
6 796,8

12 813,9
22 448,2
42 058,9
20 439,4
20 778,4
28 010,3
69 228,2
48 440,5
37 865,0
45 713,3

132 018,9
55 678,0

105 453,5
101 364,4
262 495,8
505 801,7

100,0%

ÈÒÎÃÎ
ìëí KZT

986,6
1 861,5
3 266,1
6 114,2
2 974,9
3 035,4
4 104,0

10 114,3
7 107,4
5 574,3
6 749,6

19 431,3
8 241,1

15 667,8
15 215,8
39 124,6
74 784,4

Òàá. 13. Îáúåì òîðãîâ ÍÖÁ íà KASE è ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà

Íåôòÿíûå êîìïàíèè

ÁÂÓ

Æåëåçíîäîðîæíûé òðàíñïîðò

Òåëåêîììóíèêàöèè

Ïèùåâàÿ

Ãîðíîäîáûâàþùàÿ ïðîìûøëåííîñòü

575,0

ìëí

USD

48,2%

37,3%

5,1%

4,3%

4,1%

1,0%
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009,54 USD. Ýòè àêöèè áûëè îáìåíÿíû íà 173 387 îáëèãàöèé íà îáùóþ ñóì-
ìó 17 733 199,72 USD. Ñóììà äîïîëíèòåëüíîé îïëàòû, êîòîðóþ ïðîäàâöû
àêöèé ïåðå÷èñëèëè ýìèòåíòó, ñîñòàâèëà 1 190,18 USD èëè 178 098,54 òåíãå
ïî òåêóùåìó áèðæåâîìó êóðñó.

Íà óïîìÿíóòûõ âûøå ÷åòûðåõ ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèÿõ â êà÷åñòâå ïðîäàâ-
öîâ âûñòóïàëè òðè ÷ëåíà KASE. Äâà èç íèõ � ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñåðâèñ» è
ÎÀÎ «Êàçêîììåðö Ñåêüþðèòèç» � ÿâëÿëèñü ôèíàíñîâûìè êîíñóëüòàíòàìè
ýìèòåíòîâ è èõ àãåíòàìè ïî ðàçìåùåíèþ, à îäèí � ÎÀÎ «ÀÒÔÁ» � ðàçìåùà-
ëî ñâîè àêöèè ñàìîñòîÿòåëüíî. Ïðè ýòîì íà äîëþ ÇÀÎ «Ôîíäîâûé ñåðâèñ»
ïðèøëîñü 60,7% âñåãî ïåðâè÷íîãî ðûíêà ÍÖÁ íà KASE, íà äîëþ ÎÀÎ «Êàç-
êîììåðö Ñåêüþðèòèç» � 37,9%, íà äîëþ ÎÀÎ «ÀÒÔÁ» � 1,4%. Äîëè ó÷àñòèÿ
îñíîâíûõ êàòåãîðèé èíâåñòîðîâ â ïîêóïêå ÍÖÁ íà KASE ïðè ïåðâè÷íûõ ðàç-
ìåùåíèÿõ 2001 ãîäà ïðèâîäÿòñÿ â òàáëèöå 14.

Â Òàáëèöå 15 ïðèâîäÿòñÿ îñíîâíûå ïàðàìåòðû ýìèññèé îáëèãàöèé, âêëþ-
÷åííûõ â îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE â îò÷åòíîì ãîäó, à òàêæå
ñòðóêòóðà ðàçìåùåíèÿ.

Âòîðè÷íûé ðûíîê

Òîðãè ÍÖÁ íà KASE (â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè è ðåïî) â 2001 ãîäó ïðîâîäè-
ëèñü ðåãóëÿðíî ïî ðàáî÷èì äíÿì â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ñ 11:30 äî 17:00
ALT â ðàìêàõ îäíîé ñåññèè. Îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî ãîäà íèêàêèõ èçìå-
íåíèé â ðåãëàìåíòå òîðãîâ íå ïðîèçîøëî. Ïðîäàæà ÃÏÀ (ýòîò ñåãìåíò áèð-
æåâîãî ðûíêà ÿâëÿåòñÿ ñîñòàâëÿþùåé ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè), êàê è ðàíü-
øå, îñóùåñòâëÿëàñü óïîëíîìî÷åííûìè áðîêåðàìè â óêàçàííîì âûøå âðå-
ìåííîì ïðîìåæóòêå ñ èñïîëüçîâàíèåì îñíîâíîãî òîðãîâîãî ìåòîäà KASE,
êîòîðûé íåçíà÷èòåëüíî ìîäèôèöèðîâàëñÿ ïðèìåíèòåëüíî ê óñëîâèÿì ðåà-
ëèçàöèè êîíêðåòíîãî ïàêåòà. Â îñíîâíîì ýòè îñîáåííîñòè êàñàëèñü ïðîâåäå-
íèÿ ðàñ÷åòîâ, âíåñåíèÿ ãàðàíòèéíîãî âçíîñà è ïîðÿäêà ïîäà÷è çàÿâîê.

Ñòðóêòóðà îáîðîòà ÍÖÁ íà KASE â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïðåòåðïåëà ñóùå-
ñòâåííûå èçìåíåíèÿ. Åñëè â 2000 ãîäó íà äîëþ îïåðàöèé êóïëè-ïðîäàæè
ïðèõîäèëîñü 81,6% âñåãî îáúåìà ñäåëîê, òî â 2001 ãîäó ýòîò ïîêàçàòåëü
ñíèçèëñÿ äî 58,6%. Ñåêòîð ðåïî ÍÖÁ ðàçâèâàëñÿ â îò÷åòíîì ãîäó áîëåå áû-
ñòðî, ÷åì â ïðåäûäóùåì, ÷òî è âûçâàëî óâåëè÷åíèå åãî äîëè äî 41,4% (â
2000 ãîäó � 18,4%). Äîñòèãíóòîå ñîîòíîøåíèå äâóõ ñåêòîðîâ âòîðè÷íîãî
ðûíêà ÍÖÁ íà KASE âûãëÿäåëî ê êîíöó 2001 ãîäà óñòîÿâøèìñÿ è åäâà ëè
ñóùåñòâåííî èçìåíèòñÿ â áëèæàéøåå âðåìÿ.

Íàèáîëüøóþ äîëþ â ðàçâèòèå áèðæåâîãî âòîðè÷íîãî ðûíêà ÍÖÁ 2001 ãîäà
âíåñëè åãî ñàìûå àêòèâíûå ó÷àñòíêè:

1. ÒÎÎ «ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ» (24,0% áðóòòî-îáîðîòà ðûíêà);

2. ÒÎÎ «ÈÍÂÅÑÒÌÅÍÒ ÌÅÍÅÄÆÌÅÍÒ ÃÐÓÏÏ» (16,6%);

3. ÒÎÎ «R.G. Securities» (11,2%);

4. ÇÀÎ ÊÓÏÀ «ÆÅÒÛÑÓ» (8,5%);

5. ÐÃÏ «Èíôîðìàöèîííî-ó÷åáíûé öåíòð» (7,1%).

Ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè

Â äàííîì ñåêòîðå â õîäå òîðãîâ îò÷åòíîãî ãîäà çàêëþ÷åíà 871 ñäåëêà10 ñ
92 161 345 öåííûìè áóìàãàìè. Èç 250 ïðîâåäåííûõ òîðãîâ 213 áûëè ðå-
çóëüòàòèâíûìè. Îáúåì òîðãîâ çà äåíü âàðüèðîâàë îò $10,0 äî $63,3 ìëí è â
ñðåäíåì çà ãîä îöåíèâàåòñÿ â $1 075,9 òûñ. Ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü
2000 ãîäà � $519,4 òûñ. Ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà â 2001 ãîäó �
$22 414,8 òûñ. Äàííûå ïî ìåñÿöàì è êâàðòàëàì ïðåäñòàâëåíû â òàáëèöå 13.

Îñíîâíûå êàòåãîðèè
èíâåñòîðîâ
ÁÂÓ
Êëèåíòû ÁÂÓ
ÍÍÏÔ è ÊÓÏÀ
Áðîêåðû
Êëèåíòû áðîêåðîâ
ÂÑÅÃÎ

ATFBp
0
0

100,0
0
0

100,0

ASFIb1
163

0
83,5
0,2

0
100,0

TMJLb2
9,5

0
89,1
0,1
1,3

100,0

KZTKb1
0
0

0,3
2,3

97,5
100,0

Äîëÿ ó÷àñòèÿ, % îò îáúåìà ïîêóïêè
ÂÑÅÃÎ

5,1
0

49,9
1,1

43,9
100,0

Òàá. 14. Äîëè ó÷àñòèÿ îñíîâíûõ êàòåãîðèé èíâåñòîðîâ â ïîêóïêå ÍÖÁ íà KASE
ïðè ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèÿõ
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Íàèáîëåå ñóùåñòâåííûå èçìåíåíèÿ â ðåæèì òîðãîâ ÍÖÁ áûëè âíåñåíû 12
ìàðòà 2001 ãîäà è êàñàëèñü òîðãîâëè àêöèÿìè ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé (îôè-
öèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã KASE êàòåãîðèé �À� è �Â�). Ñ óêàçàííîé äàòû
íà áèðæå áûë ââåäåí ðåæèì 15-ìèíóòíîãî îæèäàíèÿ ê óäîâëåòâîðåíèþ çàÿ-
âîê íà ïîêóïêó è ïðîäàæó àêöèé ïðè òîðãîâëå îñíîâíûì ìåòîäîì KASE � ìå-
òîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ. Íîâàÿ ìåòîäèêà ðåãëàìåíòèðóåòñÿ âíóòðåííèì äî-
êóìåíòîì KASE «Îïèñàíèå ìåòîäîâ ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ» è ñîñòîèò â òîì,
÷òî ïîñëå ïîÿâëåíèÿ â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ñî÷åòàåìûõ ìåæäó ñîáîé çà-
ÿâîê, íà îñíîâàíèè êîòîðûõ ìîæåò áûòü çàêëþ÷åíà ñäåëêà ñ àêöèÿìè, ýòè
çàÿâêè àâòîìàòè÷åñêè ïåðåâîäÿòñÿ â ðåæèì îæèäàíèÿ ê ñâîåìó óäîâëåòâî-
ðåíèþ. Â òå÷åíèå ýòîãî âðåìåíè òîðãè äàííûìè àêöèÿìè âåäóòñÿ ìåòîäîì
ôðàíêôóðòñêîãî àóêöèîíà. Â õîäå íåãî ó÷àñòíèêè ìîãóò ââåñòè çàÿâêè, êîí-
êóðèðóþùèå ñ ðàíåå ïîäàííûìè. Îïèñàííûå èçìåíåíèÿ ðåæèìà òîðãîâ àê-
öèÿìè áûëè ââåäåíû â öåëÿõ ìèíèìèçàöèè âîçìîæíîñòè ìàíèïóëèðîâàíèÿ
öåíàìè ïðè çàêëþ÷åíèè ñäåëîê.

Ïî ñðàâíåíèþ ñ 2000 ãîäîì ñòðóêòóðà îáîðîòà ÍÖÁ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäà-
æè ïðåòåðïåëà çàìåòíûå èçìåíåíèÿ (Ðèñ. 9). Äîëÿ ñäåëîê ñ ëèñòèíãîâûìè
îáëèãàöèÿìè êàòåãîðèè �À� âûðîñëà çà ãîä ñ 30,7% äî 45,1%, à áåç ó÷åòà
ñåêòîðà ÃÏÀ, â êîòîðîì áûëè çàêëþ÷åíû î÷åíü êðóïíûå ñäåëêè ïî ïðî-
ñòûì àêöèÿì ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ», îáîðîò óêàçàííûõ îáëèãàöèé â
2001 ãîäó äîñòèã 59,6% îò âñåãî ðûíêà êóïëè-ïðîäàæè. Ïðè÷èíû èçìåíåíèÿ
ñòðóêòóðû îáîðîòà êðîþòñÿ â çíà÷èòåëüíîì óâåëè÷åíèè êàïèòàëèçàöèè
áèðæåâîãî ðûíêà îáëèãàöèé ïðè ìàëî èçìåíèâøåéñÿ â 2001 ãîäó êàïèòàëè-
çàöèè ðûíêà àêöèé (ñì. ãëàâó «Ñòðóêòóðà òîðãîâûõ ñïèñêîâ» íàñòîÿùåãî
ðàçäåëà). Êàê ïîêàçàëè ñîáûòèÿ ãîäà, èíâåñòîðû ïðåäïî÷èòàëè ðàáîòàòü ñ
ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè, ïîçâîëÿþùèìè ïîëó÷àòü ãàðàíòèðîâàííûé
äîõîä. Êðîìå òîãî, íà ðûíêå îáëèãàöèé, íàðÿäó ñ ìàðêåò-ìåéêåðàìè, ðàáî-
òàëè ñïåöèàëèñòû öåííûõ áóìàã, ê êîòîðûì áèðæà ïðåäúÿâëÿåò ãîðàçäî
áîëåå æåñòêèå òðåáîâàíèÿ ïî ñïðýäó ìåæäó îáÿçàòåëüíûìè êîòèðîâêàìè.
Â ðåçóëüòàòå èìåííî òå áóìàãè, ïî êîòîðûì íà KASE ðàáîòàëè ñïåöèàëèñ-
òû, îêàçàëèñü â îáùåì ñëó÷àå íàèáîëåå ëèêâèäíûìè (Òàá. 16).

Âñåãî æå â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ íà KASE ñäåëêè áûëè çàêëþ÷åíû ñ
69 öåííûìè áóìàãàìè 47 ýìèòåíòîâ. Ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè 2000
ãîäà � 56 áóìàã 47 ýìèòåíòîâ.

Ðûíîê àêöèé ïî-ïðåæíåìó îñòàâàëñÿ óçêèì è íåâûäåðæàííûì â öåíîâîì îò-
íîøåíèè. Òàê êàê ñïðýäû ìåæäó êîòèðîâêàìè íàèáîëåå ëèêâèäíûõ ëèñòèíãî-
âûõ öåííûõ áóìàã ðåãëàìåíòèðóþòñÿ ïðàâèëàìè äåÿòåëüíîñòè ìàðêåò-ìåé-
êåðîâ, â êà÷åñòâå öåíîâîãî èíäèêàòîðà áèðæåâîãî ðûíêà àêöèé KASE èçáðà-
ëà èíäåêñ KASE_Shares. Ýòîò èíäåêñ ðàññ÷èòûâàåòñÿ ðåãóëÿðíî áèðæåé ñ
12 èþëÿ 2000 ãîäà è îòðàæàåò äèíàìèêó êîòèðîâîê ñïðîñà íà àêöèè îôèöè-
àëüíîãî ñïèñêà êàòåãîðèè �À� ñ ó÷åòîì ðûíî÷íîé êàïèòàëèçàöèè èõ ýìèòåí-
òîâ (Ðèñ. 10). Ðåàëüíûå öåíû è îáúåì îïåðàöèé ïî ÷åòûðåì íàèáîëåå òîð-
ãóåìûì â 2001 ãîäó àêöèÿì ïðåäñòàâëåíû íà Ðèñ. 15.

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

Ðèñ. 9. Ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà ñäå-
ëîê ïî òèïó öåííûõ áóìàã è êàòåãî-
ðèÿì òîðãîâûõ ñïèñêîâ â ñåêòîðå
êóïëè-ïðîäàæè

À (àêöèè)
59,6%

À (îáëèãàöèè)
30,7%B (àêöèè)

4,7%

N (àêöèè)
5,0%

Â (îáëè-
ãàöèè)
0,5%

À (îáëèãàöèè)
45,1%

À (àêöèè)
52,0%

Â (àêöèè)
0,9%

N (àêöèè)
1,5%

2001 ãîä
$269,0 ìëí

2000 ãîä
$97,6 ìëí

Êðàòêîå íàèìåíîâàíèå
ýìèòåíòà
ÎÀÎ «RG Brands»
ÎÀÎ «ÀòÌÃÃ»
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
ÎÀÎ «ÄÀÃÎÊ �Êóñòàíàéàñáåñò�»
ÎÀÎ «Øûìêåíòíåôòèîðãñèíòåç»
ÎÀÎ «ÊÀÇÀÕÒÅËÅÊÎÌ»
TuranAlem Finance B.V.
ÎÀÎ «Àñòàíà-ôèíàíñ»
ÎÀÎ «Êàçàêñòàí òåìèð æîëû»
ÎÀÎ «ÁÀÍÊ �ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ�»
ÎÀÎ «Àëìàòû êóñ»
ÎÀÎ «ËÀÐÈÁÀ-ÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «ÊàçÒðàíñÎéë»
ÎÀÎ «Òåìèðáàíê»
ÎÀÎ «TEXAKABANK»
ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ»
ÈÒÎÃÎ

Òîðãî-
âûé êîä
KASE
RGBRb2
AMGGb1
BTASb1
KZASb1
SYRGb1
KZTKb1
BTASe1
ASFIb1
TMJLb2
CSBNb1
ALKSb2
LARIb2
KZTOe1
TEBNb2
TXBNb1
VTBNb1

Äàòà
ýìèññèè
08.01.01
15.01.01
19.02.01
19.02.01
26.02.01
13.03.01
28.06.01
02.07.01
10.07.01
13.07.01
18.07.01
16.08.01
06.07.01
14.09.01
25.09.01
04.10.01

Îáúåì
ýìèññèè,
ìëí USD

4.0
1.0

20.0
6.0

25.0
25.0

100.0
10.0
30.0
15.0
20.0
1.0

150.0
5.9

10.0
10.0

432.9

Ñðîê îá-
ðàùåíèÿ,

ëåò
2
2
8
3
3
3
3
2
3
3
2
3
5
7
5
5

ìëí
USD

4,0
1,0

20,0
6,0

25,0
19,3

100,0
10,0
21,7
10,6
14,3

0
150,0

5,9
5,5
8,4

401.7

%
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

77,4
100,0
100,0

72,3
70,4
71,5

0
100,0
100,0

55,1
84,0

Ðàçìåùåíî íà 01.01.02 ã.
â òîì

÷èñëå íà
KASE, %

�
�
�
�
�

69,4
�

79,6
70,3

�
�
�
�
�
�
�

ÍÍÏÔ
è

ÊÓÏÀ
70,35

78,50
41,70
99,30
0,35

61,22
84,70
91,68
50,57
76,00

38,90
92,90
91,60
54,80

Áðî-
êåðû

1,70
0,80

0,67

0,30
0,14

0,20

ÁÂÓ

19,84
57,50

10,34
38,78
15,00
7,84

47,90
24,00

43,47
6,90

18,50

Êëèåí-
òû áðî-

êåðîâ

88,64

0,34

Äîëè ðàçìåùåíèÿ, %*

Äðóãèå
29,66

100,00

0,70

1,53

17,63

8,40
26,80

Òàá. 15. Îñíîâíûå ïàðàìåòðû ëèñòèíãîâûõ îáëèãàöèîííûõ âûïóñêîâ 2001 ãîäà è ñòðóêòóðà èõ ðàçìåùåíèÿ

* - äîëè ðàçìåùåíèÿ ñðåäè îñíîâíûõ êàòåãîðèé èíâåñòîðîâ, % îò çàðåãèñòðèðîâàííîãî êîëè÷åñòâà îáëèãàöèé; öèôðà â òîðãîâîì êîäå óêàçûâàåò íà íî-
ìåð ýìèññèè.
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Ðèñ. 10. Äèíàìèêà èçìåíåíèÿ èíäåêñà KASE_Shares â 2000 è 2001 ãîäàõ

Ðèñ. 11. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîä-
íîñòü åâðîíîò Êàçàõñòàíà è êîðïî-
ðàòèâíûõ îáëèãàöèé íà KASE
(% ãîäîâûõ)
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29.12.00 29.04.01 29.08.01 29.12.01

Åâðîíîòû Êàçàõñòàíà

(KASE_EY)

Êîðïîðàòèâíûå îáëèãàöèè

(KASE_BY)

Îñîáîå ìåñòî íà áèðæåâîì ðûíêå àêöèé çàíèìàåò òîðãîâëÿ ÃÏÀ. Â 2001
ãîäó Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðåàëèçàöèè ÷åðåç òîðãî-
âóþ ñèñòåìó KASE ìåòîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ äâóõ êðóïíûõ ïàêåòîâ àêöèé
ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ». Îòå÷åñòâåííûì èíâåñòîðàì 19 íîÿáðÿ áûë
ïðåäëîæåí äåñÿòèïðîöåíòíûé ïàêåò (491 153 ïðîñòûå èìåííûå àêöèè), êî-
òîðûé ïðîäàâàëñÿ åäèíûì ëîòîì. À 20 íîÿáðÿ îòêðûëèñü òîðãè ïÿòèïðîöåí-
òíûì ÃÏÀ (245 577 ïðîñòûõ èìåííûõ àêöèé), â êîòîðûõ ìîãëè ïðèíÿòü ó÷àñ-
òèå òîëüêî ñóáúåêòû ïåíñèîííîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà. Äëÿ ïðîäàæè ýòîò ïà-
êåò áûë ðàçáèò íà 245 íåäåëèìûõ ëîòîâ ïî 1 000 àêöèé â êàæäîì è 246-é
ëîò, ñîñòîÿùèé èç 577 àêöèé.

Ïî èòîãàì òîðãîâ 19 íîÿáðÿ (â íèõ ó÷àñòâîâàëî äâà ïîòåíöèàëüíûõ ïîêóïà-
òåëÿ) äåñÿòèïðîöåíòíûé ïàêåò áûë âûêóïëåí ýìèòåíòîì ÷åðåç óïîëíîìî-
÷åííîãî áðîêåðà çà 63 150 488,13 äîëëàðîâ ÑØÀ, ÷òî ñîîòâåòñòâîâàëî
öåíå $128,576 çà îäíó àêöèþ. Ñäåëêà áûëà ñàìîé êðóïíîé èç âñåõ, êîãäà-
ëèáî ïðîâåäåííûõ íà KASE çà âñþ èñòîðèþ åå ñóùåñòâîâàíèÿ. Îòêðûâøè-
åñÿ 20 íîÿáðÿ òîðãè áûëè ìåíåå ðåçóëüòàòèâíûìè. Êàê óæå óêàçûâàëîñü
âûøå, êàçàõñòàíñêèå ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû ïðåäïî÷èòàþò ðàáîòàòü ñ ôè-
íàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè, ãàðàíòèðóþùèìè ïîëó÷åíèå äîõîäà. Ïðîñòûå
àêöèè ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ» íå ïîëüçîâàëèñü áîëüøèì ñïðîñîì ñî
ñòîðîíû ÊÓÏÀ. 20 íîÿáðÿ íà áèðæå áûëè ïðîäàíû ëèøü 17 ëîòîâ (17 òûñ.
àêöèé) ïî öåíå $122,16 çà àêöèþ. Ñóììà çàêëþ÷åííîé ñäåëêè ñîñòàâèëà
2 076 720,00 äîëëàðîâ ÑØÀ. Òîðãè ïÿòèïðîöåíòíûì ÃÏÀ ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ
Êàçàõìûñ» ïðîâîäèëèñü íà KASE äî 04 äåêàáðÿ 2001 ãîäà, íî ó÷àñòâóþùèå
ñòîðîíû òàê è íå ñìîãëè ñîéòèñü â öåíå. Áîëüøå ñäåëîê çàêëþ÷åíî íå áûëî.

Ðûíîê êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé âûãëÿäåë â 2001 ãîäó èíòåðåñíåå, ÷åì ðû-
íîê àêöèé. Â îòëè÷èå îò åâðîíîò Êàçàõñòàíà � îñíîâíîãî îáúåêòà èíâåñòè-
öèé îòå÷åñòâåííûõ áàíêîâ è ôîíäîâ � äîõîäíîñòü êîðïîðàòèâíûõ îáëèãà-
öèé íà KASE ïî÷òè íå ñíèçèëàñü çà îò÷åòíûé ãîä. Çíà÷åíèå èíäåêñà
KASE_BY íà íà÷àëî è íà êîíåö ãîäà áûëè ïðàêòè÷åñêè èäåíòè÷íû (Ðèñ. 11).
Çà òî æå âðåìÿ èíäåêñ äîõîäíîñòè ñóâåðåííîãî äîëãà Êàçàõñòàíà
(KASE_EY) ñíèçèëñÿ ñ 8,86 äî 6,34% ãîäîâûõ. Åñëè â 2000 ãîäó êîðïîðàòèâ-

Êîä
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BTAS
KZTKp**
KZTOb
KZTKb1
BTASe1
KARMb1
KZOLb
TEBNb2
KZASb1

Êðàòêîå íàèìåíîâàíèå
ýìèòåíòà
ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ»
ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì»
«Êàçàõòåëåêîì»
ÇÀÎ «ÊàçÒðàíñÎéë»
«Êàçàõòåëåêîì»
TuranAlem Finance B.V.
ÎÀÎ «Êàðàæàíáàñìóíàé»
ÇÀÎ «ÍÍÊ «Êàçàõîéë»
ÎÀÎ «ÒÅÌÈÐÁÀÍÊ»
ÎÀÎ «ÄÀÃÎÊ Êóñòàíàéàñ-
áåñò»

ÖÁ
Ñ
Ñ
Ð
Â
Â
Å
Â
Â
Â
Â

Äî-
ïóñê

À
À
À
À
À
À
À
À
À
À

òûñ. USD
65 448,54
37 711,28
24 605,29
17 193,23
16 457,61
13 974,62
11 327,42
11 285,78
8 191,95
7 656,70

Îáúåì ñäåëîê
áóìàã

512 690
498 159

1 325 113
173 149
160 320

13 967 000
109 140
111 380
81 400
73 200

×èñëî
ñäåëîê
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68
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160
20
16
30
77
8
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ìèí.
122,16
67,31

6,5
8,10

10,00
10,87
10,00
7,88

10,98
10,41

ìàêñ.
128,58
99,14

22
10,56
10,00
12,21
12,08
10,70
11,03
12,00

Öåíà èëè äîõîäíîñòü
ïîñëåä.

122,16
99,1
9,8

9,13
10,00
11,04
11,00
10,68
10,98
12,00

Äîëÿ
ðûíêà, %

24,3
14,0
9,1
6,4
6,1
5,2
4,2
4,2
3,0
2,8

Ñ - ïðîñòûå èìåííûå àêöèè, Ð - ïðèâèëåãèðîâàííûå èìåííûå àêöèè, Â - îáëèãàöèè, Å - åâðîîáëèãàöèè; öåíû ïðèâîäÿòñÿ â USD
çà àêöèþ, äîõîäíîñòü - â % ãîäîâûõ ïî ïîëóãîäîâîìó áàçèñó; öâåòîì âûäåëåíû öåííûå áóìàãè, ïî êîòîðûì íà áèðæå ðàáîòàëè
ñïåöèàëèñòû; * - â îñíîâíîì áëàãîäàðÿ ïðîäàæå ÃÏÀ; ** - â îñíîâíîì áëàãîäàðÿ ñïåöèàëèçèðîâàííûì òîðãàì ïî îáìåíó àêöèé
íà îáëèãàöèè.

Òàá. 16. Õàðàêòåðèñòèêà äåñÿòè íàèáîëåå òîðãóåìûõ ÍÖÁ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè KASE
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íûå îáëèãàöèè îáåñïå÷èâàëè èõ äåðæàòåëÿì ïðåìèþ â ðàçìåðå 150-250
ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ (1,5% - 2,5%) íàä ñóâåðåííûìè åâðîíîòàìè, òî â 2001
ãîäó ïðåìèÿ âûðîñëà äî 220-450 ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ. Ïðè÷åì, íàèáîëåå
âûñîêîé ïðåìèÿ áûëà â ïîñëåäíåì êâàðòàëå îò÷åòíîãî ãîäà.

Â îòëè÷èå îò 2000 ãîäà, äèíàìèêà ñðåäíåâçâåøåííûõ öåí è êîòèðîâîê êîðïî-
ðàòèâíûõ îáëèãàöèé (èíäåêñ KASE_BP) ïîçâîëÿëà èçâëå÷ü â 2001 ãîäó îò
îïåðàöèé êóïëè-ïðîäàæè íà âòîðè÷íîì ðûíêå áîëüøóþ ïðèáûëü, ÷åì ïðè ðà-
áîòå ñ åâðîíîòàìè ñóâåðåííîãî äîëãà (Ðèñ. 12). Îñîáåííî ýòî îùóùàëîñü âî
âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà. Âìåñòå ñ òåì, èçìåíåíèå öåí íàèáîëåå òîðãóåìûõ â
2001 ãîäó íà KASE îáëèãàöèé (Ðèñ. 19) ñâèäåòåëüñòâóåò, êàê ïðàâèëî, îá îò-
ñóòñòâèè âûðàæåííûõ äîëãîâðåìåííûõ òðåíäîâ, êîòîðûå áû ãàðàíòèðîâàëè
äåðæàòåëþ ïîëó÷åíèå ïðèáûëè îò öåíîâîé ðàçíèöû â ñëó÷àå îòêðûòèÿ äëèí-
íûõ ïîçèöèé.

Â îò÷åòíîì ãîäó íà áèðæå ñóùåñòâåííî óëó÷øèëàñü ñèòóàöèÿ ñ äîëåé ðûíî÷-
íûõ ñäåëîê, òî åñòü îïåðàöèé, ïðîâåäåííûõ áðîêåðàìè îñíîâíûì ìåòîäîì
KASE � ìåòîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ. Åñëè ïî ðåçóëüòàòàì 2000 ãîäà 26,5% ñäå-
ëîê ñ ÍÖÁ íà KASE â îáúåìíîì âûðàæåíèè èëè 42,7% âñåõ ïðîâåäåííûõ â
ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè îïåðàöèé ïðåäñòàâëÿëè ñîáîé ïðÿìûå ñäåëêè, òî â
2001 ãîäó ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè íå ïðåâûñèëè 8,8% è 26,5% (Ðèñ. 13).

Ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà îïåðàöèé ïî ìåñÿöàì îêàçàëîñü â 2001 ãîäó áîëåå
ðàâíîìåðíûì (Ðèñ. 13) è â öåëîì ïîâòîðÿëî äèíàìèêó èçìåíåíèÿ îáúåìà
âñåãî áèðæåâîãî ðûíêà (Ðèñ. 1). Ïðè ýòîì, êàê è ðàíåå, íàèáîëåå àêòèâíû-
ìè áûëè òîðãè ïîñëåäíèõ òðåõ ìåñÿöåâ ãîäà. Ïðîèçîøëî ýòî ïî íåñêîëü-
êèì ïðè÷èíàì. Áîëüøóþ ðîëü â àêòèâèçàöèè ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ
íà KASE ñûãðàëà ðåàëèçàöèÿ Ìèíèñòåðñòâîì ôèíàíñîâ â íîÿáðå ãîñóäàð-
ñòâåííîé äîëè â ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» è ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ
Êàçàõìûñ». Ó÷àñòèå â òîðãàõ ïî ïðîäàæå ÃÏÀ ïîòðåáîâàëî îò ñóáúåêòîâ
ðûíêà ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ áîëüøèõ ñóìì äåíåã, ÷òî âûçâàëî àêòèâèçàöèþ
áèðæåâîé òîðãîâëè öåííûìè áóìàãàìè â öåëîì, íå ãîâîðÿ óæå îá îáúåìå
ïðîâåäåííûõ íà KASE ñäåëîê ñ ÃÏÀ. Ðîñòó ðûíêà â êîíöå ãîäà òàêæå ñïî-
ñîáñòâîâàëè: ñóùåñòâåííîå ðàñøèðåíèå äåíåæíîé áàçû; ïðîâåäåíèå íà
KASE ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãîâ ïî îáìåíó ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé
«Êàçàõòåëåêîì» íà åãî îáëèãàöèè; äåéñòâèå ñåçîííîãî ôàêòîðà, áëàãîäàðÿ
êîòîðîìó òîðãè â ïîñëåäíèå äíè ãîäà òðàäèöèîííî àêòèâíû.

Ïåðå÷èñëåííûå ôàêòîðû ñèëüíî ïîâëèÿëè íà äîëþ ó÷àñòèÿ ïåíñèîííûõ àê-
òèâîâ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ, òàê êàê äåéñòâèå ýòèõ ôàêòîðîâ â îñ-
íîâíîì ðàñïðîñòðàíÿëîñü íà ïîâåäåíèå áàíêîâ è áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ êîì-
ïàíèé. Â ïîñëåäíåì êâàðòàëå 2001 ãîäà äîëÿ ó÷àñòèÿ ÊÓÏÀ è óïîëíîìî÷åí-
íûõ èìè áðîêåðîâ â ðûíêå ðåçêî ñíèçèëàñü, õîòÿ â àáñîëþòíîì äåíåæíîì
âûðàæåíèè íàáëþäàëàñü îáðàòíàÿ òåíäåíöèÿ (Ðèñ. 14). Ïî èòîãàì ãîäà ñ
ó÷àñòèåì ïåíñèîííûõ àêòèâîâ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ áûëî ïðîâåäå-
íî 20,3% îïåðàöèé11, â òîì ÷èñëå 14,7% � íà ïðîäàæå àêöèé è îáëèãàöèé,
25,8% � íà èõ ïîêóïêå. Â 2000 ãîäó ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè ñîñòàâèëè
20,6%; 5,3%; 35,8%. Íà äîëþ ÁÂÓ â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïðèøëîñü 6,7% áðóò-
òî-îáîðîòà (7,3% � ïðîäàæà; 6,2% � ïîêóïêà), íà äîëþ áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ
êîìïàíèé � 40,1% (26,3% � ïðîäàæà; 53,9% � ïîêóïêà), íà äîëþ êëèåíòîâ
áðîêåðîâ � 32,9% (51,7% � ïðîäàæà; 14,2% � ïîêóïêà).

Ðèñ. 15. Äèíàìèêà öåí è îáúåìà ñäåëîê íàèáîëåå òîðãóåìûõ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè àêöèé â 2001 ãîäó
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Ðèñ. 12. Öåíîâûå èíäåêñû åâðîíîò
Êàçàõñòàíà è êîðïîðàòèâíûõ îáëèãà-
öèé íà KASE ñ ðàñ÷åòîì äîõîäíîñòè
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Ðèñ. 13. Äîëÿ ðûíî÷íûõ ñäåëîê
(ñïðàâà, %) â îáúåìå òîðãîâ (ñëåâà,
ìëí USD) ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè
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Ðèñ. 14. Äîëÿ ó÷àñòèÿ ïåíñèîííûõ àê-
òèâîâ â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ
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11 Îöåíêà ïî áðóòòî-îáîðîòó ñäåëîê â äîëëàðîâîì ýêâèâàëåíòå.
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Ðèñ. 16. Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè ñåê-
òîðà êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ íà KASE
(%) è àêòèâíîñòü áðîêåðîâ

Ðèñ. 17. Ñðîêè ðåïî ïî ÍÖÁ íà KASE

12 Â ñêîáêàõ � ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü 2000 ãîäà.

Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ îöåíèâàëàñü áèðæåé,
êàê è ðàíüøå, ïî ñóììàðíîé áðóòòî-ïîçèöèè íà òîðãàõ êàæäîãî ÷ëåíà áèðæè
è âûðàæàëàñü â ïðîöåíòàõ îò îáùåãî îáúåìà ñäåëîê â ñåêòîðå. Ïàðàëëåëü-
íàÿ îöåíêà ïðîâåäåíà ïî êîëè÷åñòâó çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê. Â îò÷åòíîì ïåðè-
îäå ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè îêàçàëàñü ïðèáëèçèòåëüíî òàêîé æå, êàê è â
2000 ãîäó. Âñåãî â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê êóïëè-ïðîäàæè ÍÖÁ ïðèíèìàëî ó÷àñ-
òèå 30 áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ êîìïàíèé, ÊÓÏÀ è áàíêîâ (â 2000 ãîäó � 28). Íà
äîëþ íàèáîëåå àêòèâíîãî òðåéäåðà ïðèøëîñü 27,8% (24,2%)12 îò âñåãî îáúå-
ìà ñäåëîê. Äâà ó÷àñòíèêà êîíòðîëèðîâàëè 39,9% (46,8%) ðûíêà; òðè � 51,9%
(56,4%); ïÿòü � 69,3% (72,3%). Ïî ÷èñëó ñäåëîê ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòå-
ëè ðîâíÿëèñü: 24,2% (18,7%); 35,9% (31,3%); 46,8% (41,9%) è 62,1% (56,9%).
Ïîëíàÿ êàðòèíà ïðåäñòàâëåíà íà ãðàôèêå (Ðèñ. 16).

Ñåêòîð ðåïî

Ïåðâûå ñäåëêè ðåïî ñ ÍÖÁ áûëè çàêëþ÷åíû íà KASE â ìàðòå 2000 ãîäà.
Ðåçóëüòàòû 2001 ãîäà ïîçâîëÿþò ãîâîðèòü î òîì, ÷òî äàííûé ñåêòîð áèðæå-
âîãî ðûíêà â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïîëíîñòüþ ñôîðìèðîâàëñÿ, ïðè÷åì èç âñåõ
ñåêòîðîâ áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ ñåêòîð ðåïî ðàçâèâàëñÿ íàèáîëåå áûñòðî.

Ìîäèôèêàöèÿ íîðìàòèâíîé áàçû äàííîãî ñåãìåíòà â 2001 ãîäó áûëà ìèíè-
ìàëüíîé. Èçìåíèëàñü ëèøü ñèñòåìà íà÷èñëåíèÿ êîìèññèîííîãî ñáîðà
KASE. Äî 01 ìàðòà 2001 ãîäà êîìèññèîííûé ñáîð ñîñòàâëÿë 0,005% îò ñóì-
ìû ñäåëêè îòêðûòèÿ è 0,005% îò ñóììû ñäåëêè çàêðûòèÿ ðåïî ñ ïðîäàâöà è
ñ ïîêóïàòåëÿ. Ïîñëå 01 ìàðòà ñóììà êîìèññèîííîãî ñáîðà ñîñòàâëÿåò
0,25% îò äîõîäà, îïðåäåëÿåìîãî ïðîèçâåäåíèåì êîëè÷åñòâà öåííûõ áóìàã
ïî ñäåëêå è ðàçíèöû ìåæäó öåíîé çàêðûòèÿ è îòêðûòèÿ ðåïî. Êîìèññèîííîå
âîçíàãðàæäåíèå âçèìàåòñÿ ñ ïðîäàâöà è ñ ïîêóïàòåëÿ ïî ñäåëêàì îòêðûòèÿ
è çàêðûòèÿ. Ïðè ïðîëîíãàöèè ðåïî ñóììà äîõîäà èñ÷èñëÿåòñÿ â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ ôàêòè÷åñêèìè ñðîêàìè èñïîëíåíèÿ ñäåëêè çàêðûòèÿ.

Âñåãî â 2001 ãîäó íà KASE áûëî çàêëþ÷åíî 486 ñäåëîê ðåïî ñ ÍÖÁ íà ñóì-
ìó ýêâèâàëåíòà 190,1 ìëí äîëëàðîâ ÑØÀ èëè 28,0 ìëðä òåíãå. Ñþäà âõîäÿò
253 ñäåëêè ïî îòêðûòèþ ($100,1 ìëí èëè 14,8 ìëðä òåíãå) è 233 ñäåëêè ïî
çàêðûòèþ ($13,3 ìëí èëè 90,0 ìëðä òåíãå). Äàííûå ïî ìåñÿöàì è êâàðòàëàì
ïðåäñòàâëåíû â òàáëèöå 13. Âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ ñäåëêè ÿâëÿëèñü ïðÿìûìè,
òàê êàê íà îòêðûòîì KASE 01 àâãóñòà 2001 ãîäà ðûíêå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî
èñïîëüçîâàëèñü òîëüêî ÃÖÁ. Òîðãè ïðîâîäèëèñü â ðàìêàõ ñåññèè ÍÖÁ åæåä-
íåâíî ïî ðàáî÷èì äíÿì ñ 11:30 äî 17:00 ALT.

Êàê è ðàíåå, â òå÷åíèå âñåãî ãîäà ó÷àñòíèêè èìåëè âîçìîæíîñòü îòêðûâàòü
ðåïî â òåíãå è â USD (èíäåêñèðîâàííîå ïî äåâàëüâàöèè òåíãå ðåïî). Â ïîñ-
ëåäíåì ñëó÷àå öåíû îòêðûòèÿ è çàêðûòèÿ ïîäàâàëèñü â òîðãîâóþ ñèñòåìó
KASE, âûðàæåííûå â äîëëàðàõ ÑØÀ. Ïî èòîãàì ãîäà íà äîëþ èíäåêñèðî-
âàííîãî ðåïî ïðèõîäèëîñü 70,0% îò âñåõ ïðîâåäåííûõ â ñåêòîðå îïåðàöèé.

Â îòëè÷èå îò 2000 ãîäà, ïåðå÷åíü èñïîëüçóåìûõ áðîêåðàìè èíñòðóìåíòîâ
çíà÷èòåëüíî âûðîñ (Òàá. 17). Ïðè ýòîì ïðåäïî÷òåíèå îòäàâàëîñü àêöèÿì

Ðèñ. 19. Öåíû (â %), äîõîäíîñòü (% ãîäîâûõ) è îáúåì ñäåëîê (ìëí USD) íàèáîëåå òîðãóåìûõ êîðïîðàòèâíûõ îáëèãà-
öèé íà KASE â 2001 ãîäó
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ÎÀÎ "Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà" (HSBKb)
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îôèöèàëüíîãî ñïèñêà êàòåãîðèè �À� (89,9% îò îáúåìà çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê).
Ðåæå èñïîëüçîâàëèñü îáëèãàöèè ñïèñêà êàòåãîðèè �Â� (4,7%), îáëèãàöèè êà-
òåãîðèè �À� (4,5%), àêöèè êàòåãîðèè �Â� (0,7%) è àêöèè ñåêòîðà «Íåëèñòèíãî-
âûå öåííûå áóìàãè» (0,2%). Â îáùåì îáúåìå ñäåëîê 90,8% ïðèõîäèòñÿ íà
àêöèè è ëèøü 9,2% � íà îáëèãàöèè. Íàèáîëåå ÷àñòî èñïîëüçîâàëèñü ïðî-
ñòûå àêöèè ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì», ïðîñòûå è ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè
ÎÀÎ «ÂÀËÞÒ-ÒÐÀÍÇÈÒ ÁÀÍÊ», ïðîñòûå àêöèè ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò».

Åùå îäíèì îòëè÷èåì îò 2000 ãîäà ÿâëÿåòñÿ øèðîêèé ñïåêòð ñðîêîâ, íà êîòî-
ðûå îòêðûâàëèñü îïåðàöèè ðåïî ñ ÍÖÁ. Ó÷àñòíèêè ðàáîòàëè ñ ñàìûìè ðàç-
ëè÷íûìè ïåðèîäàìè, íî ÷àùå âñåãî ïðîâîäèëèñü îïåðàöèè ñî ñðîêîì îêîëî
30 äíåé (Ðèñ. 17).

Äèíàìèêà îáúåìîâ ñåêòîðà ïî ìåñÿöàì (Ðèñ. 18) ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì,
÷òî ê ñåðåäèíå ãîäà ñòàíîâëåíèå áèðæåâîãî ðûíêà ðåïî ÍÖÁ ïðàêòè÷åñêè
çàâåðøèëîñü. Íåáîëüøîå ñíèæåíèå îáúåìîâ ê êîíöó ãîäà áûëî âûçâàíî
îòêðûòèåì íà KASE ñåêòîðà àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî ñ ÃÖÁ, ãäå ñëîæèëñÿ
ëèêâèäíûé ðûíîê. Äèíàìèêà ñòàâîê, îòðàæåííàÿ íà ãðàôèêå, ïîçâîëÿåò ãî-
âîðèòü î âûñîêîé êîððåëÿöèè ñî ñìåæíûìè ñåêòîðàìè ôèíàíñîâîãî ðûíêà,
îñîáåííî âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà. È ýòî òîæå ÿâëÿåòñÿ ïîçèòèâíûì àñ-
ïåêòîì, òàê êàê â 2000 ãîäó çíà÷åíèÿ ñòàâîê â äàííîì ñåêòîðå áûëè äàëåêè
îò ðûíî÷íûõ.

Îäíèìè èç îñíîâíûõ ó÷àñòíèêîâ ñåêòîðà ðåïî ñ ÍÖÁ áûëè ÊÓÏÀ è óïîëíî-
ìî÷åííûå èìè ÷ëåíû KASE, òàê êàê âî ìíîãîì êðàòêîñðî÷íàÿ ëèêâèäíîñòü
áàíêîâ è áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ êîìïàíèé ïîääåðæèâàëàñü çà ñ÷åò ïåíñèîí-
íûõ àêòèâîâ. Â 2001 ãîäó äîëÿ ó÷àñòèÿ ÏÀ â äàííîì ñåêòîðå ðûíêà îöåíèâà-
åòñÿ áèðæåé íà óðîâíå 41,9% îò ñóììàðíîãî áðóòòî-îáîðîòà çàêëþ÷åííûõ
ñäåëîê. Ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü 2000 ãîäà íå ïðåâûñèë 2,0%. Ñòîëü
çíà÷èòåëüíàÿ ðàçíèöà îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî ëèøü â 2001 ãîäó íà ðûíêå ñëî-
æèëèñü ýôôåêòèâíûå ñõåìû èñïîëüçîâàíèÿ ÍÖÁ ïðè ïðîâåäåíèè ðåïî-îïå-
ðàöèé. Âî âòîðîé ïîëîâèíå îò÷åòíîãî ãîäà ÍÖÁ èñïîëüçîâàëèñü â êà÷åñòâå
îáúåêòà ðåïî ðåãóëÿðíî. Â ðåçóëüòàòå äîëÿ ó÷àñòèÿ ÏÀ â äàííîì âèäå îïå-
ðàöèé ñòàáèëèçèðîâàëàñü â ðàéîíå 43% (Ðèñ. 20).

Â ïðîâåäåíèå ðåïî-îïåðàöèé ñ ÍÖÁ íà KASE â 2001 ãîäó áûëî âîâëå÷åíî
14 ÷ëåíîâ áèðæè (7 áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ êîìïàíèé, òðè ÊÓÏÀ è ÷åòûðå
ÁÂÓ). Ðàñøèðåíèå ñåêòîðà ñêàçàëîñü è çäåñü, òàê êàê â 2000 ãîäó ñäåëêè
çàêëþ÷àëè òîëüêî 6 ÷ëåíîâ KASE � 5 áðîêåðñêî-äèðåðñêèõ êîìïàíèé è
îäèí áàíê. Íà äîëþ ñàìîãî àêòèâíîãî ó÷àñòíèêà ñåêòîðà â îò÷åòíîì ãîäó
ïðèøëîñü 30,6% áðóòòî-îáîðîòà âñåõ ïðîâåäåííûõ îïåðàöèé è 41,3% çàê-
ëþ÷åííûõ ñäåëîê, íà äîëþ äâóõ � 51,3% è 69,1% ñîîòâåòñòâåííî, íà äîëþ
òðåõ � 70,0% è 80,2%, ïÿòè � 89,3% è 88,8%. Áîëåå äåòàëüíàÿ êàðòèíà îò-
ðàæåíà íà Ðèñ. 21.
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ÐÛÍÎÊ ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ ÖÅÍÍÛÕ
ÁÓÌÀÃ
Îò÷åòíûé ãîä ñóùåñòâåííî îòëè÷àëñÿ îò ïðåäûäóùåãî â òàêòèêå ïîâåäå-
íèÿ íà ðûíêå îñíîâíîãî ýìèòåíòà ÃÖÁ � Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ. Íèçêàÿ
ïîòðåáíîñòü áþäæåòà â çàåìíûõ êðàòêîñðî÷íûõ ñðåäñòâàõ ïðåäîïðåäåëè-
ëà îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ðàçâèòèÿ ðûíêà ÃÖÁ â 2001 ãîäó. Ê íèì ñëåäóåò
îòíåñòè:

± îòêàç îò íàðàùèâàíèÿ îáúåìà äîëãà, âûïóùåííîãî â âèäå ÃÖÁ, â íîìè-
íàëüíîì âûðàæåíèè;

± ðåñòðóêòóðèçàöèþ äîëãà â ñòîðîíó åãî óäëèíåíèÿ çà ñ÷åò ýìèññèè â îñ-
íîâíîì ñðåäíåñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ;

± çíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå ñòîèìîñòè îáñëóæèâàíèÿ äîëãà;
± ïîëó÷åíèå ê êîíöó ãîäà ñáàëàíñèðîâàííîé êàðòèíû ñòàâîê íà ôèíàíñîâîì

ðûíêå îò ñàìûõ êîðîòêèõ èíñòðóìåíòîâ (ðåïî è íîò Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà)
äî ñàìûõ äëèííûõ (ÌÅÎÊÀÌ è ÌÅÈÊÀÌ).

Ïåðâîå íàïðàâëåíèå ïðèâåëî ê ñíèæåíèþ êàïèòàëèçàöèè êàçàõñòàíñêîãî
ðûíêà ÃÖÁ (âêëþ÷àÿ ìóíèöèïàëüíûå îáëèãàöèè) ñ 1,823 ìëðä USD â íà÷àëå
ãîäà äî 1,603 ìëðä USD â êîíöå (Ðèñ. 22). Â òåíãîâîì âûðàæåíèè íîìèíàëü-
íàÿ ñòîèìîñòü âûïóùåííûõ è íå ïîãàøåííûõ îáÿçàòåëüñòâ ñíèçèëàñü ñ
263,5 äî 239,9 ìëðä. Ïðè ýòîì êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà ÃÖÁ Ìèíèñòåðñòâà ôè-
íàíñîâ â òå÷åíèå ãîäà ïî÷òè íå ìåíÿëàñü (Ðèñ. 23).

Âòîðîå è òðåòüå íàïðàâëåíèå ðàçâèâàëèñü êîìïëåêñíî è èìåëè ïðèêëàäíîå
çíà÷åíèå � �âûòåñíåíèå� äåíåã áàíêîâ èç ñåêòîðà ÃÖÁ â ðåàëüíûé ñåêòîð.
Êëþ÷åâóþ ðîëü çäåñü ñûãðàëè íåïðåðûâíî ðàñòóùèå àêòèâû êàçàõñòàíñêèõ
ÍÏÔ. Âåñíîé 2001 ãîäà Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èëî
îáúåì ýìèññèè ñðåäíåñðî÷íûõ îáëèãàöèé. Íà ðûíêå âïåðâûå ïîÿâèëèñü ÷å-
òûðåõ- è ïÿòèëåòíèå ÌÅÎÊÀÌ, òðåõ-, ÷åòûðåõ-, ïÿòè- è ñåìèëåòíèå ÌÅÈ-
ÊÀÌ. Îäíîâðåìåííî Íàöèîíàëüíûé Áàíê è ÃÍÏÔ íà÷àëè ñâîáîäíóþ ïðîäà-
æó íà KASE ÌÅÀÊÀÌ, êîòîðûå äî ñèõ ïîð èñïîëüçîâàëèñü òîëüêî â êà÷åñòâå
îáúåêòà ðåïî îïåðàöèé. Æåñòêàÿ êîíêóðåíöèÿ ìåæäó ÍÏÔ ïðèâåëà ê î÷åíü
âûñîêîìó ñïðîñó íà ñðåäíåñðî÷íûå îáëèãàöèè, òàê êàê îíè õàðàêòåðèçîâà-
ëèñü íàèáîëüøåé äîõîäíîñòüþ. Èñïîëüçóÿ ýòîò ôàêòîð Ìèíèñòåðñòâó ôè-
íàíñîâ óäàëîñü âåñíîé 2001 ãîäà áûñòðî ñíèçèòü ñòîèìîñòü îáñëóæèâàíèÿ
ýìèòèðóåìîãî äîëãà (Ðèñ. 24) è çàôèêñèðîâàòü ñòàâêè êóïîííîãî âîçíàãðàæ-
äåíèÿ ÌÅÎÊÀÌ è ÌÅÈÊÀÌ íà äîñòèãíóòûõ óðîâíÿõ äî îñåíè. Ýòî ïðèâåëî ê
ñîîòâåòñòâóþùåìó ïàäåíèþ äîõîäíîñòè ÃÖÁ íà âòîðè÷íîì ðûíêå è ê ñíèæå-
íèþ äîëè ó÷àñòèÿ àêòèâîâ áàíêîâ íà ïåðâè÷íîì ðûíêå ãîñäîëãà. Îáðàçîâàâ-
øèéñÿ èçáûòîê ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîì ñåêòîðå âûëèëñÿ â ðîñò îáúåìà
êðåäèòîâàíèÿ è, êàê ñëåäñòâèå � â ïàäåíèå ñòàâîê ïî êðåäèòàì ýêîíîìèêå
ëåòîì (Ðèñ. 25). Äîëÿ ñðåäíåñðî÷íûõ áóìàã íà ðûíêå íåóêëîííî ðîñëà, êàê è
ñðåäíåâçâåøåííûé ñðîê îáðàùàþùåãîñÿ äîëãà (Ðèñ. 23). È ëèøü îñåííèå
êîððåêòèðîâêè áþäæåòà-2001 ïðèâåëè ê òîìó, ÷òî Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ â
êîíöå ãîäà óâåëè÷èëî îáúåì ýìèññèè êðàòêîñðî÷íûõ ÃÖÁ.

Âàæíîé îñîáåííîñòüþ 2001 ãîäà, à òî÷íåå � îñåíè, ÿâèëîñü ñòðåìëåíèå Íà-
öèîíàëüíîãî Áàíêà è Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ ïîëó÷èòü ñáàëàíñèðîâàííóþ
êàðòèíó ñòàâîê íà ôèíàíñîâîì ðûíêå îò ñàìûõ êîðîòêèõ äî ñàìûõ äëèííûõ
èíñòðóìåíòîâ. Ïðè ýòîì ó÷èòûâàëàñü äèíàìèêà ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ,
êîòîðóþ çà ãîä óäàëîñü ñíèçèòü ñ 14% äî 9% ãîäîâûõ, à òàêæå ðàñøèðèâøè-
åñÿ ãîðèçîíòû ïëàíèðîâàíèÿ. Â ðàìêàõ äàííîãî íàïðàâëåíèÿ Ìèíèñòåðñòâî
ôèíàíñîâ ïîøëî îñåíüþ íà óâåëè÷åíèå êóïîííîãî âîçíàãðàæäåíèÿ âûïóñêà-
åìûõ ñðåäíåñðî÷íûõ ÃÖÁ: ÌÅÎÊÀÌ-24 � ñ 7,85 äî 8,30% ãîäîâûõ, ÌÅÎ-
ÊÀÌ-48 � ñ 7,85 äî 8,30% ãîäîâûõ, ÌÅÈÊÀÌ-48 � ñ 4,00 äî 4,30% ãîäîâûõ14.
×àñòè÷íî ýòîìó ñïîñîáñòâîâàëè �ïåðåãðåâ� ïåðâè÷íîãî ðûíêà ñðåäíåñðî÷-
íûõ îáëèãàöèé âåñíîé è ëåòîì, ïîÿâëåíèå â îáðàùåíèè íîâûõ âûïóñêîâ èí-
òåðåñíûõ êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé, êóäà ÍÍÏÔ è áàíêè ñòàëè âêëàäûâàòü
äåíüãè, à òàêæå çàïóñê ðûíêà àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî íà KASE, îòòÿíóâøåãî
íà ñåáÿ îùóòèìóþ äîëþ ïåíñèîííûõ àêòèâîâ.

Ðèñ. 22. Äèíàìèêà êàçàõñòàíñêîãî
äîëãà âûïóùåííîãî â âèäå ÃÖÁ13

Ðèñ. 23. Èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè è
ñòðóêòóðû ðûíêà ÃÖÁ Ìèíèñòåðñòâà
ôèíàíñîâ â 2001 ãîäó

Ðèñ. 24. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîä-
íîñòü âíóòðåííèõ ÃÖÁ íà ïåðâè÷íîì
ðûíêå

13 Íà êîíåö ïåðèîäà, îöåíêà KASE ïî îôèöèàëüíîìó êóðñó Íàöèîíàëüíîãî áàíêà.
14 Óêàçûâàåòñÿ ôèêñèðîâàííàÿ ñòàâêà áåç ó÷åòà èíäåêñà èíôëÿöèè.
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ÂÒÎÐÈ×ÍÎÅ ÎÁÐÀÙÅÍÈÅ ÃÖÁ15

Â îò÷åòíîì ïåðèîäå âòîðè÷íûé ðûíîê ÃÖÁ ïðîäîëæàë ðàñøèðÿòüñÿ, íå-
ñìîòðÿ íà ñíèæåíèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè íåïîãàøåííîãî äîëãà. Â 2001
ãîäó îáúåì áèðæåâûõ è âíåáèðæåâûõ îïåðàöèé äîñòèã ïî îöåíêå KASE, êî-
òîðàÿ îñíîâûâàåòñÿ íà ñîáñòâåííûõ äàííûõ è äàííûõ ÖÄ, 1 215,7 ìëðä òåí-
ãå16 è âûðîñ îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî ãîäà â 1,95 ðàçà. Îñíîâíûå ïðè÷è-
íû ðàñøèðåíèÿ âòîðè÷íîãî ðûíêà ÃÖÁ áûëè óêàçàíû â ãëàâå «Îáúåì è
ñòðóêòóðà áèðæåâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà».

Ìèíèìàëüíîå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà (63,1 ìëðä òåíãå) íàáëþäàëîñü
â ôåâðàëå � òðàäèöèîííî ïàññèâíîì â ñèëó íåîáõîäèìîñòè ïðîâåäåíèÿ
áþäæåòíûõ ïëàòåæåé ïî èòîãàì ïðîøåäøåãî ãîäà (Ðèñ. 26). Íàèáîëåå àê-
òèâíî òîðãîâëÿ âåëàñü â äåêàáðå, êîãäà îáúåì îïåðàöèé äîñòèã 200,7
ìëðä òåíãå. Ñðåäíåìåñÿ÷íîå çíà÷åíèå îáîðîòà � 101,3 ìëðä òåíãå (â 2000
ãîäó � 52,1 ìëðä).

Áèðæåâîé âòîðè÷íûé ðûíîê ÃÖÁ

Âòîðè÷íûé ðûíîê ÃÖÁ íà KASE ïîëíîñòüþ ñëîæèëñÿ â ïëàíå íîðìàòèâíîé
áàçû, èíôðàñòðóêòóðû è ðàñ÷åòíîé ñîñòàâëÿþùåé, à òàêæå ñ òî÷êè çðåíèÿ
îñíîâíûõ äåéñòâóþùèõ ëèö, åùå â ñåðåäèíå 2000 ãîäà. Ïîýòîìó â îò÷åòíîì
ïåðèîäå êàêèõ-ëèáî çíà÷èòåëüíûõ ñòðóêòóðíûõ èçìåíåíèé îòíîñèòåëüíî
ïðîøëîãî ãîäà íå íàáëþäàëîñü. Ðûíîê ïî-ïðåæíåìó êîíòðîëèðîâàëñÿ â îñ-
íîâíîì áàíêàìè âòîðîãî óðîâíÿ (îêîëî 53% áðóòòî-îáîðîòà) è ñóáúåêòàìè
ïåíñèîííîãî ðûíêà � ÊÓÏÀ è ÃÍÏÔ (îêîëî 25%). Äîëÿ áèðæåâîãî îáîðîòà â
2001 ãîäó ñòàáèëèçèðîâàëàñü è â ñðåäíåì ïî ãîäó îöåíèâàåòñÿ áèðæåé ïî
ñîïîñòàâèìûì îïåðàöèÿì â 87,5% (Ðèñ. 26). Â 2000 ãîäó ñîîòâåòñòâóþùèé
ïîêàçàòåëü íå ïðåâûñèë 65,3%.

Íàèáîëåå çíà÷èìûì èçìåíåíèåì îò÷åòíîãî ãîäà ñòàëî îòêðûòèå 01 àâãóñòà
ñåêòîðà òàê íàçûâàåìîãî àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî, ãäå îïåðàöèè ïðîâîäÿòñÿ
ìåòîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ, à íå ñ ïîìîùüþ ïðÿìûõ ñäåëîê, êàê áûëî ðàíåå.
Ïðåäìåòîì òîðãà â äàííîì ñåêòîðå ÿâëÿþòñÿ çíà÷åíèÿ ñòàâîê ðåïî íà ñòàí-
äàðòíûå ñðîêè (1, 2, 3, 7, 14 è 28 äíåé). Íà ïðîäàæó è ïîêóïêó âûñòàâëÿþòñÿ
ñóììû äåíåã, à íå ÃÖÁ. Ïîñëåäíèå èñïîëüçóþòñÿ â êà÷åñòâå áàçîâîãî àêòè-
âà. Èõ öåíà è íåîáõîäèìîå êîëè÷åñòâî äëÿ ó÷àñòèÿ â ñäåëêå îïðåäåëÿåòñÿ
Òîðãîâîé ñèñòåìîé KASE àâòîìàòè÷åñêè. Ïðàâèëà çàêëþ÷åíèÿ ñäåëîê ðåïî
òàêèì ìåòîäîì áûëè ââåäåíû â äåéñòâèå 01 àâãóñòà 2001 ãîäà. Ïðè ýòîì äî
êîíöà ãîäà òîðãîâëÿ â ñåêòîðå âåëàñü áåç âçèìàíèÿ êîìèññèîííîãî ñáîðà
áèðæè. Áëàãîäàðÿ îòêðûòèþ ñåêòîðà ÷ëåíû áèðæè ñòàëè ðàáîòàòü ñ êîðîòêè-

15 Â ñèëó òîãî, ÷òî ìóíèöèïàëüíûå îáëèãàöèè èìåþò â Êàçàõñòàíå ñòàòóñ ÃÖÁ, âñå ïðèâåäåííûå
íèæå ïîêàçàòåëè âòîðè÷íîãî ðûíêà ó÷èòûâàþò îáîðîò ýòèõ öåííûõ áóìàã.

16 Ñäåëêè êóïëè-ïðîäàæè è ðåïî áåç ó÷åòà çàëîãîâûõ îïåðàöèé, òðàíçàêöèé ïî ïåðåâîäó è
ïåðåîöåíêå áóìàã.

Ðèñ. 25: Îáúåì êðèäèòîâ ýêîíîìèêå
è ñòàâêè êðåäèòîâàíèÿ

Ðèñ. 26. Äèíàìèêà îáúåìà ñäåëîê,
ñòðóêòóðà îáîðîòà è äîëÿ KASE

Òàá. 18. Îáúåì òîðãîâ ÃÖÁ íà KASE, ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà è äîëÿ áèðæåâîãî ðûíêà
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%

ìëðä òåíãå

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

ìëí USD
114,5
143,9
122,6
381,0
169,2
169,2
145,5
484,0
102,9
123,5
74,9

301,3
89,7
96,7

145,4
331,9

1 498,2

Ñåêòîð
êóïëè-ïðîäàæè

ìëðä KZT
16,631
20,912
17,836
55,379
24,640
24,732
21,336
70,708
15,102
18,179
11,056
44,337
13,282
14,371
21,865
49,519

219,943
20,7

ìëí USD
450,3
211,0
312,2
973,5
310,9
283,8
205,1
799,7
318,3
177,4
208,6
704,4
400,4
573,5
521,9

1 495,9
3 973,5

Ïðÿìûå ñäåëêè
ìëðä KZT

65,434
30,670
45,427

141,531
45,248
41,469
30,064

116,781
46,725
26,113
30,811

103,648
59,287
85,215
78,533

223,034
584,994

55,0

ìëí USD
0
0
0
0
0
0
0
0
0

194,0
270,8
464,7
309,0
484,5
482,1

1 275,6
1 740,3

Ñåêòîðû áèðæåâîãî ðûíêà ÃÖÁ
 Ñåêòîð ðåïî

Àâòîðåïî
ìëðä KZT

0
0
0
0
0
0
0
0
0

28,553
39,990
68,543
45,743
71,970
72,313

190,026
258,569

24,3

ìëí USD
564,7
355,0
434,8

1 354,5
480,1
453,0
350,7

1 283,7
421,2
494,9
554,2

1 470,4
799,2

1 154,7
1 149,4
3 103,4
7 211,9

ÈÒÎÃÎ
ìëðä KZT

82,064
51,581
63,264

196,910
69,888
66,202
51,400

187,489
61,827
72,844
81,857

216,528
118,313
171,556
172,711
462,579

1 063,507
100,0

Äîëÿ
áèðæåâîãî

ðûíêà,%
84,1
81,9
79,7
82,0
89,4
88,7
76,4
85,2
86,5
92,9
94,6
91,6
94,4
88,8
86,0
89,1
87,5
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ìè äåíüãàìè íà ðûíî÷íîé îñíîâå ïðè ïîëíîé èíôîðìàöèîííîé ïðîçðà÷íîñ-
òè, à Íàöèîíàëüíûé Áàíê ïîëó÷èë ýôôåêòèâíûé èíñòðóìåíò ðåãóëèðîâàíèÿ
êðàòêîñðî÷íîé ëèêâèäíîñòè íà îòêðûòîì ðûíêå. Ïîñëåäíåå áëàãîòâîðíî îò-
ðàçèëîñü íà ñîñòîÿíèè âñåãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà.

Â òå÷åíèå 2001 ãîäà ÷ëåíû áèðæè ïàðàëëåëüíî èìåëè âîçìîæíîñòü ïðîâî-
äèòü íà KASE îïåðàöèè ðåïî ñ èñïîëüçîâàíèåì ÃÖÁ ìåòîäîì ïðÿìûõ ñäå-
ëîê. Äàííûå òàáëèöû 18 ïîêàçûâàþò, ÷òî, íåñìîòðÿ íà ìîëîäîñòü ðûíêà àâ-
òîìàòè÷åñêîãî ðåïî, åãî îáúåì ê êîíöó ãîäà áûë ñîïîñòàâèì ñ ðûíêîì ïðÿ-
ìûõ ñäåëîê.

Äàííûå îá îáúåìå òîðãîâ ÃÖÁ íà KASE, ñåêòîðíîé ñòðóêòóðå îáîðîòà è äîëå
áèðæåâîãî ðûíêà îò âñåãî ðûíêà ÃÖÁ ðåñïóáëèêè ïðèâîäÿòñÿ â òàáëèöå 18.

Íàèáîëåå àêòèâíûìè ó÷àñòíèêàìè áèðæåâîãî ðûíêà ÃÖÁ â 2001 ãîäó áûëè:

1. ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» (15,1% áðóòòî-îáîðîòà ðûíêà).

2. ÎÀÎ «ÀÒÔÁ» (13,7%).

3. ÃÍÏÔ (9,1%).

4. ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðåäèò» (7,9%).

5. ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» (7,5%).

Ñåêòîð êóïëè-ïðîäàæè

Â 2001 ãîäó íà KASE áûëî ïðîâåäåíî 250 òîðãîâ.

Âñåãî â õîäå òîðãîâ çàêëþ÷åíî 3 929 ñäåëîê17 ñ 989 800 634 îáëèãàöèÿìè.
Âñå ñåññèè â ãîäó áûëè ðåçóëüòàòèâíûìè. Îáúåì òîðãîâ çà äåíü âàðüèðî-
âàë îò 34,9 ìëí òåíãå ($236,1 òûñ., 24.09.01) äî 3 767,7 ìëí òåíãå ($25,0
ìëí, 21.12.01) è â ñðåäíåì çà ãîä ñîñòàâèë 879,8 ìëí òåíãå ($6,0 ìëí). Ñðåä-
íåå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà � 18 328,6 ìëí òåíãå èëè $124,8 ìëí.

Ñòðóêòóðà îáîðîòà ñåêòîðà îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà ïðåòåðïåëà çàìåòíûå
èçìåíåíèÿ (Ðèñ. 27), êîòîðûå áûëè îáóñëîâëåíû â îñíîâíîì ñòðóêòóðèçàöè-
åé íàõîäÿùåãîñÿ â îáðàùåíèè äîëãà. Äîëÿ â îáîðîòå åâðîíîò Êàçàõñòàíà
íåñêîëüêî ñíèçèëàñü, õîòÿ îíè ïî-ïðåæíåìó îñòàâàëèñü íàèáîëåå òîðãóåìû-
ìè áóìàãàìè. Ìåñòî îòñóòñòâóþùèõ â îáðàùåíèè ÀÂÌÅÊÀÌ (îáìåíÿíû â
ìàå 2000 ãîäó íà åâðîíîòû Êàçàõñòàíà ÷åòâåðòîé ýìèññèè) è ïî÷òè îòñóò-
ñòâóþùèõ ÌÅÊÀÂÌ (ïîñëåäíÿÿ ýìèññèÿ ïîãàøåíà 09.03.01) çàíÿëè ÌÅÀ-
ÊÀÌ, êîòîðûå íà÷àëè ïðîäàâàòüñÿ íà îòêðûòîì ðûíêå ñ 28.04.01 ãîäà. Íå-
ñìîòðÿ íà çíà÷èòåëüíóþ äîëþ, êîòîðóþ â êàïèòàëèçàöèè ðûíêà çàíèìàëè
ÌÅÈÊÀÌ, ñäåëêè ïî ýòèì îáëèãàöèÿì ïðàêòè÷åñêè îòñóòñòâîâàëè íà KASE
(0,0092% îò îáúåìà ñåêòîðà). Èíäåêñèðîâàííûå ïî èíôëÿöèè öåííûå áóìà-
ãè òîðãóþòñÿ íà áèðæå â ãðÿçíûõ öåíàõ ââèäó íåâîçìîæíîñòè àâòîìàòè÷åñ-
êîãî îïðåäåëåíèÿ íàêîïëåííîãî èíòåðåñà. Ýòî ñóùåñòâåííî çàòðóäíÿåò ïðî-
öåññ êîòèðîâàíèÿ îáëèãàöèé. Äîëÿ îáëèãàöèé, äåíîìèíèðîâàííûõ â äîëëà-
ðàõ ÑØÀ èëè èíäåêñèðîâàííûõ ïî äåâàëüâàöèè òåíãå, â îáîðîòå áèðæåâîãî
ñåêòîðà êóïëè-ïðîäàæè ñíèçèëàñü ñ 64,4% â 2000 ãîäó äî 49,9% â îò÷åòíîì
ïåðèîäå, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî â îáùåì îáúåìå îáðàùàþùåãîñÿ äîëãà ýòà
äîëÿ âàðüèðîâàëà â 2001 ãîäó îò 57,3% äî 63,5%. Äàííàÿ òåíäåíöèÿ îáúÿñ-
íÿåòñÿ ñòðåìëåíèåì ÊÓÏÀ ïîêóïàòü íàèáîëåå äîõîäíûå îáëèãàöèè, êîòîðû-
ìè â 2001 ãîäó ÿâëÿëèñü ÌÅÀÊÀÌ è ÌÅÎÊÀÌ.

Äèíàìèêà îáúåìà ñäåëîê â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè, à òàêæå èçìåíåíèå
ñòðóêòóðû îáîðîòà â 2001 ãîäó ïî îñíîâíûì òèïàì îáëèãàöèé, ïðåäñòàâëå-
íû íà Ðèñ. 28.

Îñíîâíûì ôàêòîðîì, ïîâëèÿâøèì íà êîíúþíêòóðó âòîðè÷íîãî áèðæåâîãî
ðûíêà ÃÖÁ, êàê è ðàíåå, ÿâëÿëàñü äîõîäíîñòü íà ïåðâè÷íîì ðûíêå (Ðèñ. 24
è Ðèñ. 29). Öåíû ÌÅÀÊÀÌ òîæå ïîä÷èíÿëèñü âëèÿíèþ äàííîãî ôàêòîðà.
Êðîìå òîãî, áîëüøóþ ðîëü â ñíèæåíèè ñòàâîê ñûãðàë �ïåðåãðåâ� ðûíêà â
êîíöå âåñíû. Âûñîêèé ñïðîñ íà âñå ñðåäíåñðî÷íûå îáëèãàöèè, ïðèâåë ê
çíà÷èòåëüíîìó ðîñòó öåí åâðîíîò Êàçàõñòàíà (Ðèñ. 30), à çàòåì � ÌÅÎÊÀÌ
è ÌÅÀÊÀÌ. Âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà äîõîäíîñòü âíóòðåííèõ ÃÖÁ ñòàáèëè-
çèðîâàëàñü ïîä âëèÿíèåì ñîáûòèé íà ïåðâè÷íîì ðûíêå. À äîõîäíîñòü åâ-
ðîíîò ïðîäîëæàëà ïàäàòü ñî ñíèæåíèåì îáúåìà îïåðàöèé, òàê êàê ó÷àñò-
íèêè ðûíêà èãðàëè íà ðàçíèöå öåí îáëèãàöèé, ïîëüçóþùèõñÿ íåèçìåííûì
ñïðîñîì.

17 Ó÷èòûâàÿ òîëüêî ñäåëêè, ïî êîòîðûì ïðîâåäåíû ðàñ÷åòû.

Ðèñ. 27. Ñòðóêòóðà îáîðîòà ÃÖÁ â
ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè

Ðèñ. 28. Èçìåíåíèå ñòðóêòóðû îáî-
ðîòà è îáúåìà ñäåëîê â 2001 ãîäó

Ðèñ. 29: Äîõîäíîñòü âíóòðåííèõ
ÃÖÁ è îáúåì îïåðàöèé
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Ðèñ. 34: Èíñòðóìåíòàëüíàÿ ñòðóêòó-
ðà îáîðîòà ÃÖÁ â ñåêòîðå ðåïî

Âñåãî â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè ÃÖÁ íà KASE ïðèíèìà-
ëî ó÷àñòèå 29 ÷ëåíîâ áèðæè (2000 ãîä � 23) êàòåãîðèè �Ê�. Íà äîëþ áàíêîâ,
êîòîðûå îïåðèðîâàëè íà òîðãàõ ñ ñîáñòâåííûìè ñ÷åòàìè �äåïî�, ïðèøëîñü
41,0% îò áðóòòî-îáîðîòà ðûíêà, íà äîëþ èõ êëèåíòîâ � 23,1%. Ñäåëêè ñ ó÷à-
ñòèåì ïåíñèîííûõ àêòèâîâ, çàêëþ÷åííûå ÊÓÏÀ, ÃÍÏÔ è óïîëíîìî÷åííûìè
ÊÓÏÀ áðîêåðàìè, êîíòðîëèðîâàëè 34,8% áðóòòî-îáîðîòà ñåêòîðà. Íàèìåíü-
øåå ó÷àñòèå â ðûíêå ïðèíèìàëè áðîêåðñêî-äèëåðñêèå êîìïàíèè ñîáñòâåí-
íûìè ñðåäñòâàìè (0,14%) è äåíüãàìè ñâîèõ êëèåíòîâ (1,0%), íå ÿâëÿþùèõñÿ
ñóáúåêòàìè ïåíñèîííîãî ðûíêà.

Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè ñåêòîðà â 2001 ãîäó õàðàêòåðèçóåòñÿ ñëåäóþùèìè
äàííûìè (Ðèñ. 31). Íà äîëþ ñàìîãî àêòèâíîãî ó÷àñòíèêà òîðãîâ ïðèõîäèòñÿ
18,4% áðóòòî-îáîðîòà. Íà äîëþ äâóõ � 30,7%, òðåõ � 42,2%, ïÿòè � 59,0%.
Êàê è â 2000 ãîäó, ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè äàííîãî ñåãìåíòà áèðæåâîãî ðûí-
êà îêàçàëàñü ñàìîé íèçêîé è îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî îò÷åòíîãî ïåðèîäà
èçìåíèëàñü ìàëî.

Ñåêòîð ðåïî

Â 2001 ãîäó â ñåêòîðå ðåïî ñ ÃÖÁ íà KASE áûëî ïðîâåäåíî 250 òîðãîâ.

Âñåãî çàêëþ÷åíî 7 380 ñäåëîê18 ñ 3 481 359 310 îáëèãàöèÿìè íà ñóììó 843,6
ìëðä òåíãå èëè $5 713,8 ìëí, â òîì ÷èñëå:

± 2 997 ïðÿìûõ ñäåëîê ïî îòêðûòèþ ðåïî íà ñóììó 291,6 ìëðä òåíãå
($1 980,4 ìëí);

± 726 ñäåëîê ïî îòêðûòèþ ðåïî ìåòîäîì âñòðå÷íîãî òîðãà íà ñóììó 131,5
ìëðä òåíãå ($885,3 ìëí);

± 2 965 ïðÿìûõ ñäåëîê ïî çàêðûòèþ ðåïî íà ñóììó 293,3 ìëðä òåíãå
($1 992,2 ìëí);

± 692 ñäåëêè ïî çàêðûòèþ àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî íà ñóììó 127,1 ìëðä òåíãå
($855,9 ìëí).

Âñå ñåññèè â ãîäó áûëè ðåçóëüòàòèâíûìè. Îáúåì òîðãîâ çà äåíü âàðüèðî-
âàë îò 194,7 ìëí òåíãå ($1 338,8 òûñ., 30.03.01) äî 12,7 ìëðä òåíãå ($85,4
ìëí, 28.11.01) è â ñðåäíåì çà ãîä ñîñòàâèë 3 374,3 ìëí òåíãå ($22,9 ìëí).
Ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà � 70,3 ìëðä òåíãå èëè $476,1 ìëí.

Àêòèâíîñòü ñåêòîðà áûëà íåðàâíîìåðíîé â òå÷åíèå ãîäà (Ðèñ. 32). Ïî ìåðå
ïðèáëèæåíèÿ ê êîíöó ãîäà îáúåì ñäåëîê áûñòðî íàðàñòàë, ÷åìó â îïðåäå-
ëåííîé ñòåïåíè ñïîñîáñòâîâàë çàïóñê ðûíêà àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî. Òàê êàê
ïðèâåäåííîå íà ãðàôèêå ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà ðûíêà ïî ìåñÿöàì èìååò
âûñîêóþ êîððåëÿöèþ ñ äèíàìèêîé óìåíüøåíèÿ äåíåæíîé áàçû, ñêîðîñòü åå
ðîñòà, ïî âñåé âèäèìîñòè, ÿâëÿëàñü îñíîâíûì ôàêòîðîì, ðåãóëèðóþùèì àê-
òèâíîñòü òðåéäåðîâ íà ðûíêå ðåïî KASE. Êðîìå òîãî, ðàñøèðåíèþ ðûíêà â
êîíöå ãîäà ñïîñîáñòâîâàë ðîñò àêòèâîâ ÁÂÓ è ñâÿçàííàÿ ñ ýòèì íåîáõîäè-
ìîñòü ïîääåðæêè íà îïðåäåëåííîì óðîâíå èõ ëèêâèäíîñòè. Ïîâûøåííàÿ
ñêîðîñòü äåâàëüâàöèè òåíãå îñåíüþ è çèìîé òàêæå ïîçèòèâíî ñêàçàëàñü íà
îáúåìå ðåïî-îïåðàöèé.

Êàê è â ñëó÷àå ñ ðåïî ïî ÍÖÁ, ïðè çàêëþ÷åíèè ïðÿìûõ ñäåëîê ó÷àñòíèêè
ìîãëè çàäàâàòü öåíû îòêðûòèÿ è çàêðûòèÿ â äîëëàðàõ ÑØÀ, òåì ñàìûì èí-
äåêñèðóÿ ñòàâêó ðåïî ïî óðîâíþ äåâàëüâàöèè òåíãå. Îäíàêî ê òàêîìó òèïó
îïåðàöèé òðåéäåðû ïðèáåãàëè êðàéíå ðåäêî. Â 2001 ãîäó íà äîëþ èíäåêñè-
ðîâàííîãî ðåïî ïî ÃÖÁ ïðèõîäèëîñü ëèøü 0,23% îáúåìà ðûíêà. Â êà÷åñòâå
áàçîâîãî àêòèâà â äàííîì ñëó÷àå ó÷àñòíèêè èñïîëüçîâàëè åâðîíîòû Êàçàõ-
ñòàíà èëè ìóíèöèïàëüíûå îáëèãàöèè. Ïîäàâëÿþùèé îáúåì ñåêòîðà áûë
ïðåäñòàâëåí íåèíäåêñèðîâàííûì ðåïî, ñðîê êîòîðîãî âàðüèðîâàë îò 1 äíÿ
(ðåïî �îâåðíàéò�) äî 92 äíåé.

Íàèáîëåå ÷àñòî îáúåêòîì ñäåëîê áûëè ñàìûå êîðîòêèå äåíüãè � íà äîëþ
ðåïî �îâåðíàéò� ïðèõîäèòñÿ 54,2% âñåõ ñäåëîê îòêðûòèÿ â îáúåìíîì âûðà-
æåíèè (Ðèñ. 33). Ýòà çàêîíîìåðíîñòü ïðîÿâëÿëàñü âî âñåõ ñåãìåíòàõ ðûíêà
è îñîáåííî � íà ïëîùàäêå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî (Òàá. 19). Â öåëîì æå ìîæ-
íî ãîâîðèòü, ÷òî ñïðîñîì íà áèðæå ïîëüçîâàëèñü â îñíîâíîì äåíüãè äëèí-
íîé äî 7 äíåé âêëþ÷èòåëüíî (85,5% â îáúåìíîì âûðàæåíèè), ãîðàçäî ðåæå
òðåéäåðû çàíèìàëè äåíüãè íà ñðîê äî 30 äíåé. Áîëåå äëèííûå çàéìû áûëè
çàôèêñèðîâàíû ïî åäèíè÷íûì ñäåëêàì.

Ðèñ. 31: Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
ðûíêà ÃÖÁ íà KASE â ñåêòîðå êóï-
ëè-ïðîäàæè

18 Âêëþ÷àÿ ñäåëêè ñ ìóíèöèïàëüíûìè îáëèãàöèÿìè. Ó÷èòûâàþòñÿ òîëüêî ñäåëêè, ïî êîòîðûì
ïðîâåäåíû ðàñ÷åòû.

Ðèñ. 32: Ñòðóêòóðà îáîðîòà è ñðîê
ðåïî ñ ÃÖÁ

Ðèñ. 33: Ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà
îïåðàöèé ïî ñðîêàì ðåïî â äíÿõ
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Â êà÷åñòâå îáåñïå÷åíèÿ ïî ïðîâîäèìûì ðåïî-îïåðàöèÿì òðåéäåðû èñïîëü-
çîâàëè øèðîêèé ñïåêòð îáëèãàöèé (Ðèñ. 34). Èíñòðóìåíòàëüíàÿ ñòðóêòóðà
îáîðîòà áûëà áëèçêà ê ñòðóêòóðå ïîðòôåëåé ó÷àñòíèêîâ ðûíêà è ñòðóêòóðå
ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, íàõîäÿùåãîñÿ â îáðàùåíèè.

Äèíàìèêà ñòàâîê â òå÷åíèå 2001 ãîäà äî çàïóñêà ðûíêà àâòîìàòè÷åñêîãî
ðåïî ìàëî ÷åì îòëè÷àëàñü îò ïðåäûäóùåãî îò÷åòíîãî ïåðèîäà (Ðèñ. 35).
Ïîòåðÿ áàíêàìè êðàòêîñðî÷íîé ëèêâèäíîñòè íåèçìåííî ñîïðîâîæäàëàñü
ðîñòîì ñòàâîê è ïðèâîäèëà ê óâåëè÷åíèþ îáúåìà îïåðàöèé. Îäíàêî óæå
ëåòîì 2001 ãîäà íà ðûíêå ñëîæèëàñü óñòîé÷èâàÿ òåíäåíöèÿ ïîääåðæêè
áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè çà ñ÷åò äåíåã ÍÏÔ. Áûñòðîå ïàäåíèå äîõîäíîñòè
îáëèãàöèé âåñíîé  çàñòàâèëî ñóáúåêòîâ ïåíñèîííîãî ðûíêà èñêàòü àëüòåð-
íàòèâíûå èíñòðóìåíòû äëÿ èíâåñòèöèé. È çäåñü ñåêòîð ðåïî ñûãðàë î÷åíü
âàæíóþ ðîëü, òàê êàê ñïðîñ íà êîðîòêèå äåíüãè ñî ñòîðîíû áàíêîâ áûë âñå-
ãäà. Ðîñò ïðåäëîæåíèÿ ýòèõ äåíåã ñî ñòîðîíû ÊÓÏÀ è ÃÍÏÔ ïîçâîëèë ëå-
òîì ñòàáèëèçèðîâàòü ñòàâêè ðåïî, ñãëàäèòü èõ äèíàìèêó. Ýòà òåíäåíöèÿ
ïîëó÷èëà äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ïîñëå çàïóñêà ðûíêà àâòîìàòè÷åñêîãî
ðåïî, íà êîòîðîì ðàáîòàë Íàöèîíàëüíûé Áàíê, èñïîëüçóÿ ðåïî äëÿ ðåãóëè-
ðîâàíèÿ äåíåæíîé áàçû.

Ñ 01 ñåíòÿáðÿ 2001 ãîäà KASE ñòàëà ðàññ÷èòûâàòü íîâûé èíäèêàòîð �
TONIA (Tenge OverNight Index Average), îòðàæàþùèé ñðåäíåâçâåøåííóþ
ñòàâêó ðåïî �îâåðíàéò� â ñåêòîðå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî â ðåæèìå ðåàëüíîãî
âðåìåíè. Ðåçóëüòàòû ðàáîòû ðûíêà â òå÷åíèå ÷åòûðåõ ìåñÿöåâ ïîêàçàëè
âûñîêóþ êîððåëÿöèþ TONIA ñî ñòàâêàìè ðåïî â ñåêòîðå ïðÿìûõ ñäåëîê è íà
ðûíêå â öåëîì (Ðèñ. 35).

Âñåãî â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê ðåïî ñ ÃÖÁ íà KASE â 2001 ãîäó ïðèíèìàëî ó÷à-
ñòèå 27 ÷ëåíîâ áèðæè (2000 ãîä � 22). Íà äîëþ áàíêîâ, êîòîðûå îïåðèðîâà-
ëè íà òîðãàõ ñ ñîáñòâåííûìè ñ÷åòàìè, ïðèøëîñü 67,8% îò áðóòòî-îáîðîòà
ðûíêà, íà äîëþ èõ êëèåíòîâ � 9,6%. Ñäåëêè ñ ó÷àñòèåì ïåíñèîííûõ àêòèâîâ,
çàêëþ÷åííûå ÊÓÏÀ, ÃÍÏÔ è óïîëíîìî÷åííûìè ÊÓÏÀ áðîêåðàìè, êîíòðîëè-
ðîâàëè 21,8% áðóòòî-îáîðîòà ñåêòîðà. Ïðèñóòñòâèå íà ðûíêå ó÷àñòíèêîâ
äðóãèõ êàòåãîðèé ïðàêòè÷åñêè íå îùóùàëîñü.

Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè ñåêòîðà â 2001 ãîäó õàðàêòåðèçóåòñÿ ñëåäóþùèìè
äàííûìè (Ðèñ. 36). Íà äîëþ ñàìîãî àêòèâíîãî ó÷àñòíèêà òîðãîâ ïðèõîäèòñÿ
15,8% áðóòòî-îáîðîòà. Íà äîëþ äâóõ � 28,3%, òðåõ � 39,6%, ïÿòè � 57,6%.
Îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè çàìåòíî ñíèçèëàñü.

Òàá. 19: Ñòðóêòóðà ðûíêà àâòîìàòè-
÷åñêîãî ðåïî

Èíñòðóìåíò
REPO_KZT_001
REPO_KZT_002
REPO_KZT_003
REPO_KZT_007
REPO_KZT_014
REPO_KZT_028

Äîëÿ ðûíêà, %
78.3
0.2
0.4

11.9
5.2
4.0

Ðèñ. 35: Ñòàâêè è ñðåäíåâçâåøåí-
íûé ñðîê ðåïî

Ðèñ. 36: Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
ðûíêà ÃÖÁ íà KASE â ñåêòîðå ðåïî
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ÐÛÍÎÊ ÌÓÍÈÖÈÏÀËÜÍÛÕ ÖÅÍÍÛÕ
ÁÓÌÀÃ
Êàê è ðàíåå, ñîãëàñíî çàêîíîäàòåëüñòâó, âñå ïåðâè÷íûå ðàçìåùåíèÿ ìóíè-
öèïàëüíûõ öåííûõ áóìàã â Êàçàõñòàíå ïðîâîäèëèñü íà KASE.

Âñå âûïóùåííûå äî 2001 ãîäà áóìàãè àêêóðàòíî îáñëóæèâàëèñü è áûëè ïî-
ãàøåíû â ñòðîãîì ñîîòâåòñòâèè ñ óñëîâèÿìè âûïóñêà. Â êîíöå 2000 ãîäà è â
2001 ãîäó ðåãèîíû Êàçàõñòàíà âïåðâûå ïîëó÷èëè êðåäèòíûå ðåéòèíãè îò âå-
äóùèõ àãåíòñòâ ìèðà, ÷òî ïîçèòèâíî ñêàçàëîñü íà ðàçâèòèè ðûíêà. Ïåðâîé,
êàê è â ñëó÷àå ñ âûïóñêîì îáëèãàöèé, áûëà Ìàíãèñòàóñêàÿ îáëàñòü, êîòîðîé
â êîíöå äåêàáðÿ 2000 ãîäà àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî äîëãîñðî÷íûé êðåäèò-
íûé ðåéòèíã ïî çàèìñòâîâàíèÿì â èíîñòðàííîé è ìåñòíîé âàëþòàõ íà óðîâ-
íå �BB-�. Â 2001 ãîäó äîëãîñðî÷íûé �B+� ñî ñòàáèëüíûì ïðîãíîçîì îò Fitch
ïîëó÷èë Àëìàòû. Moody�s 08 èþíÿ 2001 ãîäà ïðèñâîèëî Àòûðàóñêîé îáëàñòè
ðåéòèíãè ýìèòåíòà äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ â èíîñòðàííîé è ìåñòíîé âàëþ-
òàõ íà óðîâíå �B1� ñ ïîçèòèâíûì ïðîãíîçîì, à 18 îêòÿáðÿ îò ýòîãî æå àãåíò-
ñòâà � �Ba3� ñî ñòàáèëüíûì ïðîãíîçîì ïîëó÷èëà ñòîëèöà Êàçàõñòàíà.

Ê ðàñøèðåíèþ ðûíêà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé áûëè ãîòîâû è èíâåñòîðû.
Íåïðåðûâíûé ðîñò ðåñóðñíîé áàçû áàíêîâ è àêòèâîâ íàêîïèòåëüíûõ ïåíñèîí-
íûõ ôîíäîâ Êàçàõñòàíà ïðåäîïðåäåëèëè, ñ îäíîé ñòîðîíû, âîçíèêíîâåíèå
ñïðîñà íà ìóíèöèïàëüíûå îáëèãàöèè â 2001 ãîäó, à ñ äðóãîé � âîçìîæíîñòü
èõ ðàçìåùåíèÿ ïî îòíîñèòåëüíî íåâûñîêèì ñòàâêàì. Íåìàëîâàæíóþ ðîëü â
ðàçâèòèè äàííîãî ñåãìåíòà ðûíêà ñûãðàëî ÇÀÎ «Áàíê Ðàçâèòèÿ Êàçàõñòàíà».

ÏÅÐÂÈ×ÍÛÉ ÐÛÍÎÊ

Äåéñòâèå ïåðå÷èñëåííûõ âûøå ôàêòîðîâ ïðèâåëî ê çíà÷èòåëüíîìó ðàñøè-
ðåíèþ â 2001 ãîäó ðûíêà ìóíèöèïàëüíîãî äîëãà. Îáúåì ðàçìåùåííûõ èñ-
ïîëíèòåëüíûìè îðãàíàìè öåííûõ áóìàã â 8,5 ðàçà ïðåâûñèë ïî íîìèíàëü-
íîé ñòîèìîñòè àíàëîãè÷íûé ïîêàçàòåëü 2000 ãîäà è â 4,9 ðàçà � 1999 ãîäà
(Ðèñ. 37). Êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà âûðîñëà ñ $4 555,0 òûñ. íà 01.01.01 äî
$38 666,0 òûñ. íà êîíåö ãîäà. Çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èëèñü ñðîêè çàèìñòâîâà-
íèÿ, â ðåçóëüòàòå ÷åãî îò äèñêîíòíîãî ìåõàíèçìà îáñëóæèâàíèÿ äîëãà ýìè-
òåíòû ïåðåøëè ê êóïîííûì îáëèãàöèÿì. Ñòîèìîñòü îáñëóæèâàíèÿ ñíèçè-
ëàñü ïî ñðàâíåíèþ ñ 1999 ãîäîì (ñ ó÷åòîì äåâàëüâàöèè) ïî÷òè â äâà ðàçà.

Êàê è ðàíåå, âñå âûïóùåííûå â 2001 ãîäó ìóíèöèïàëüíûå îáëèãàöèè áûëè
èíäåêñèðîâàííûìè ïî äåâàëüâàöèè öåííûìè áóìàãàìè � èõ íîìèíàë ñî-
ñòàâëÿåò $100, à îáñëóæèâàíèå îñóùåñòâëÿåòñÿ â òåíãå ïî òåêóùåìó êóðñó
Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà. Òàêàÿ ñòðóêòóðà áóìàãè íàèáîëåå îòâå÷àåò ñïðîñó,
òàê êàê îòíîøåíèå èíâåñòîðîâ ê ìóíèöèïàëüíûì îáëèãàöèÿì áîëåå ïîõîæå
íà îòíîøåíèå ê êîðïîðàòèâíûì îáÿçàòåëüñòâàì, íåæåëè ê ãîñóäàðñòâåí-
íûì19. ×àñòè÷íî ýòî îòíîøåíèå îáóñëîâëåíî íàçíà÷åíèåì ìóíèöèïàëüíûõ
çàéìîâ. Îò èñêëþ÷èòåëüíî èíôðàñòðóêòóðíûõ çàèìñòâîâàíèé èñïîëíè-
òåëüíûå îðãàíû ïåðåøëè ê ôèíàíñèðîâàíèþ ÷åðåç âûïóñê îáëèãàöèé òàê
íàçûâàåìûõ ðåãèîíàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîãðàìì (ÐÈÏ), â êîòîðûõ îñ-
íîâíîå çíà÷åíèå óäåëÿåòñÿ ôèíàíñèðîâàíèþ ÷åðåç áàíêè ïðîèçâîäñòâåí-
íîé áàçû ðåãèîíîâ, ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà. Íàðÿäó ñ ýòèì äåíüãè ïðè-
âëåêàëèñü è íà ðàçâèòèå èíôðàñòðóêòóðû ðåãèîíîâ (îáëèãàöèè Àñòàíû è
Àòûðàóñêîé îáëàñòè).

Âñåãî íà KASE ïîñðåäñòâîì ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé ìåñòíûå èñïîëíèòåëü-
íûå îðãàíû ïðèâëåêëè 5 670,8 ìëí òåíãå èëè ýêâèâàëåíò 38 266,3 òûñ. äîë-
ëàðîâ ÑØÀ, ÷òî ñîñòàâëÿåò 45,0% îò âñåãî îáúåìà ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé,
ïðîâåäåííûõ â îò÷åòíîì ãîäó íà áèðæå.

Îñíîâíûìè ïîêóïàòåëÿìè ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé ïðè ïåðâè÷íûõ ðàçìå-
ùåíèÿõ ÿâëÿëèñü áàíêè âòîðîãî óðîâíÿ. Íà èõ äîëþ â îò÷åòíîì ïåðèîäå
ïðèõîäèòñÿ 70,3% îáúåìà âûêóïëåííîãî äîëãà (Òàá. 20). Íà âòîðîì ìåñòå �
ñóáúåêòû ïåíñèîííîãî ðûíêà (16,5%). Äðóãèå êàòåãîðèè èíâåñòîðîâ íå ïðè-
íèìàëè àêòèâíîãî ó÷àñòèÿ â ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèÿõ.

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

Ðèñ. 37: Îñíîâíûå ïàðàìåòðû
ïåðâè÷íîãî ðûíêà ìóíèöèïàëüíûõ
îáëèãàöèé Êàçàõñòàíà
â 1999-2001 ãîäó

Âîñòî÷íî-
Êàçàõñòàíñêàÿ
îáëàñòü

Àòûðàóñêàÿ
îáëàñòü

Ìàíãèñòàóñêàÿ
îáëàñòü

Àëìàòû

Àñòàíà

2001 ãîä

$38,666 ìëí
2,7 ãîäà
8,81%

ãîäîâûõ

$4,555 ìëí
1,0 ãîäà
10,99%
ãîäîâûõ

1999 ãîä 2000 ãîä

$7,824 ìëí
1,0 ãîäà
13,76%
ãîäîâûõ
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ÂÒÎÐÈ×ÍÛÉ ÐÛÍÎÊ

Âòîðè÷íûé ðûíîê ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ óçêèì,
õîòÿ îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà äîñòèãíóò îïðåäåëåííûé ïðîãðåññ. Â îò÷åòíîì
ïåðèîäå òîðãîâàëèñü áóìàãè øåñòè ýìèññèé. Â 2000 ãîäó � òîëüêî òðåõ. Îá-
ùàÿ ñóììà ñäåëîê20 ñ îáëèãàöèÿìè äàííîãî òèïà (èñêëþ÷àÿ ðåïî îïåðàöèè)
â 2001 ãîäó ñîñòàâèëà 22 014,1 ìëí òåíãå è âûðîñëà îòíîñèòåëüíî ïðåäûäó-
ùåãî ãîäà â 43 ðàçà. Âî ìíîãîì ýòî áûëî äîñòèãíóòî çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ (â
8,5 ðàçà) êàïèòàëèçàöèè ðûíêà, à òàêæå â ðåçóëüòàòå äåéñòâèÿ ôàêòîðîâ,
îïèñàííûõ â íà÷àëå ãëàâû. Íî îñíîâíîé ïðè÷èíîé ÿâëÿåòñÿ îáùàÿ òåíäåí-

Êàòåãîðèè èíâåñòîðîâ, % îò îáúåìà ýìèññèè
Êëèåíòû

áðîêåðîâ
�
�
�
�

4,8
0,9

Ñð.âçâ.
äîõîä.,
% ãîä.

8,62
8,85
8,50
9,80
8,58
8,84

Êîä
öåííîé
áóìàãè
ARU024.002
ARU060.003
ASU012.002
ASU036.003
VKU036.001
ÈÒÎÃÎ

ÁÂÓ
82,7
67,0

100,0
100,0
59,5
70,3

ÊÓÏÀ è
ÃÍÏÔ

15,7
32,0

�
�

35,7
16,5

Êëèåí-
òû ÁÂÓ

1,6
0,9

�
�
�

12,3

Áðîêåðû-
äèëëåðû

�
0,2

�
�
�

0,03

Òàá. 20: Ó÷àñòèå îñíîâíûõ êàòåãîðèé èíâåñòîðîâ íà ïåðâè÷íîì ðûíêå
ìóíèöèïàëüíîãî äîëãà

Ýìèòåíò:

Òèï öåííîé áóìàãè:

ÍÈÍ:
Êîä KASE:
Íîìèíàë:

Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:

Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Òèï êóïîíà:

Ðàñ÷åòíûé áàçèñ:
Ðàçìåùåíî:

Îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ:
Îáúåì ïîãàøåíèÿ:

Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü:
Ñòàâêà:

Îáëèãàöèè Âîñòî÷íî-êàçàõñòàíñêîé îáëàñòè ïåðâîé ýìèññèè

Ôèíàíñîâûé àãåíò ýìèòåíòà �
ÇÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà»

White & Case LLP
Þðèäè÷åñêèé êîíñóëüòàíò ïðîåêòà

Ôèíàíñîâûé êîíñóëüòàíò ýìèòåíòà:

Èñïîëíèòåëüíûé îðãàí âëàñòè (àêèìàò)
Âîñòî÷íî-Êàçàõñòàíñêîé îáëàñòè
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
êóïîííàÿ îáëèãàöèÿ, èíäåêñèðîâàííàÿ
ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
KZ7051806À46
VKU036.001
100,00 äîëëàðîâ ÑØÀ
20.06.01
18.06.04
1095 äíåé (3 ãîäà)
ïîëóãîäîâîé
actual / 365
71 905 îáëèãàöèé (100% ýìèññèè)
999 782 569,83 òåíãå
ýêâèâàëåíò $7 190,5 òûñ.
8,58% ãîäîâûõ
6,30% ãîäîâûõ

Äåíüãè ïðèâëå÷åíû íà ôèíàíñèðîâàíèå òðåõ ïðîåêòîâ Ðåãèîíàëüíîé èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû (ÐÈÏ)

ÎÀÎ �ÄÁ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ
(ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ)�

-

ÊÓÏÀ
34,6%

Áàíêè
63,2%

Êëèåíòû
áðîêåðîâ

2,2%

Ñïðîñ

ìëí
$16,056

Ðåçóëüòàò
àóêöèîíà

ìëí
$7,191

Áàíêè
59,5%

ÊÓÏÀ
35,7%

Êëèåíòû
áðîêåðîâ

4,8%

Îáëèãàöèè ã. Àñòàíà âòîðîé ýìèññèè

Ýìèòåíò:

Òèï öåííîé áóìàãè:

ÍÈÍ:
Êîä KASE:
Íîìèíàë:

Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:

Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Òèï êóïîíà:

Ðàñ÷åòíûé áàçèñ:
Ðàçìåùåíî:

Îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ:
Îáúåì ïîãàøåíèÿ:

Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü:
Ñòàâêà:

Ôèíàíñîâûé àãåíò ýìèòåíòà �
ÇÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà»

KAZAKHSTAN LEGAL GROUP
Þðèäè÷åñêèé êîíñóëüòàíò ïðîåêòà

Ôèíàíñîâûé êîíñóëüòàíò ýìèòåíòà:

Èñïîëíèòåëüíûé îðãàí âëàñòè
(àêèìàò) ãîðîäà Àñòàíà
êóïîííàÿ îáëèãàöèÿ, èíäåêñèðîâàííàÿ
ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
KZZ2KY010026
ASU012.002
100,00 äîëëàðîâ ÑØÀ
22.09.01
20.09.02
365 äíåé (1 ãîä)
ïîëóãîäîâîé
actual / 364
62 031 îáëèãàöèé (100% ýìèññèè)
916 197 870,00 òåíãå
ýêâèâàëåíò $6 203,1 òûñ.
8,50% ãîäîâûõ
8,50% ãîäîâûõ

Ñïðîñ

ìëí
$44,047

Áàíêè
96,5%

ÊÓÏÀ
3,5%

Áàíêè
100,0%

Ðåçóëüòàò
àóêöèîíà

ìëí
$6,203

Äåíüãè ïðèâëå÷åíû íà ðåàëèçàöèþ ïðîåêòà «Ñòðîèòåëüñòâî òðåòüåé íèòêè âîäîâîäà îò Âÿ÷åñëàâñêîãî âîäîõðàíèëè-
ùà äî ãîðîäà Àñòàíà»

Ôîíäîâûé
ñ å ð â è ñ

20 Â äàííîì ñëó÷àå óêàçûâàåòñÿ îáúåì âñåãî êàçàõñòàíñêîãî ðûíêà ïî äàííûì KASE è ÖÄ.
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Îáëèãàöèè ã. Àñòàíû òðåòüåé ýìèññèè

Ýìèòåíò:

Òèï öåííîé áóìàãè:

ÍÈÍ:
Êîä KASE:
Íîìèíàë:

Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:

Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Òèï êóïîíà:

Ðàñ÷åòíûé áàçèñ:
Ðàçìåùåíî:

Îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ:
Îáúåì ïîãàøåíèÿ:

Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü:
Ñòàâêà:

Ôèíàíñîâûé àãåíò ýìèòåíòà �
ÇÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà»

KAZAKHSTAN LEGAL GROUP
Þðèäè÷åñêèé êîíñóëüòàíò ïðîåêòà

Ôèíàíñîâûé êîíñóëüòàíò ýìèòåíòà:

Èñïîëíèòåëüíûé îðãàí âëàñòè
(àêèìàò) ãîðîäà Àñòàíû
êóïîííàÿ îáëèãàöèÿ, èíäåêñèðîâàííàÿ
ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
KZZ2KY030032
ASU036.003
100,00 äîëëàðîâ ÑØÀ
27.12.01
27.12.04
1095 äíåé (3 ãîäà)
ïîëóãîäîâîé
actual / 365
66 577 îáëèãàöèé (100% ýìèññèè)
999 986 540,00 òåíãå
ýêâèâàëåíò $6 657,7 òûñ.
9,80% ãîäîâûõ
9,80% ãîäîâûõ

Áàíêè
100,0%

Ñïðîñ

ìëí
$12,601

Áàíêè
100,0%

Ðåçóëüòàò
àóêöèîíà

ìëí
$6,658

Äåíüãè ïðèâëå÷åíû íà ðåàëèçàöèþ ïðîåêòà «Ñòðîèòåëüñòâî òðåòüåé íèòêè âîäîâîäà îò Âÿ÷åñëàâñêîãî âîäîõðàíèëè-
öà äî ãîðîäà Àñòàíà»

Ôîíäîâûé
ñ å ð â è ñ

Ýìèòåíò:

Òèï öåííîé áóìàãè:

ÍÈÍ:
Êîä KASE:
Íîìèíàë:

Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:

Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Òèï êóïîíà:

Ðàñ÷åòíûé áàçèñ:
Ðàçìåùåíî:

Îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ:
Îáúåì ïîãàøåíèÿ:

Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü:
Ñòàâêà:

Èñïîëíèòåëüíûé îðãàí âëàñòè (àêèìàò)
Àòûðàóñêîé îáëàñòè Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí
êóïîííàÿ îáëèãàöèÿ, èíäåêñèðîâàííàÿ
ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
KZE4KY020023
ARU024.002
100,00 äîëëàðîâ ÑØÀ
26.09.01
25.09.03
730 äíåé (2 ãîäà)
ïîëóãîäîâîé
actual / 365
127 276 îáëèãàöèé (100% ýìèññèè)
1 882 903 099,02 òåíãå
ýêâèâàëåíò $12 733,0 òûñ.
8,62% ãîäîâûõ
8,00% ãîäîâûõ

Îáëèãàöèè Àòûðàóñêîé îáëàñòè âòîðîé ýìèññèè

Ôèíàíñîâûé àãåíò ýìèòåíòà �
ÇÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà»

White & Case LLP
Þðèäè÷åñêèé êîíñóëüòàíò ïðîåêòà

Ôèíàíñîâûé êîíñóëüòàíò ýìèòåíòà:  
HSBK

Äåíüãè ïðèâëå÷åíû íà ôèíàíñèðîâàíèå ÷åòûðåõ ïðîåêòîâ Ðåãèîíàëüíîé èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû (ÐÈÏ)

ÎÀÎ �ÄÁ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ
(ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ)�

-

Îáëèãàöèè Àòûðàóñêîé îáëàñòè òðåòüåé ýìèññèè

Ýìèòåíò:

Òèï öåííîé áóìàãè:

ÍÈÍ:
Êîä KASE:
Íîìèíàë:

Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:

Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Òèï êóïîíà:

Ðàñ÷åòíûé áàçèñ:
Ðàçìåùåíî:

Îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ:
Îáúåì ïîãàøåíèÿ:

Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü:
Ñòàâêà:

Ôèíàíñîâûé àãåíò ýìèòåíòà �
ÇÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà»

White & Case LLP
Þðèäè÷åñêèé êîíñóëüòàíò ïðîåêòà

Ôèíàíñîâûé êîíñóëüòàíò ýìèòåíòà:  
HSBK

Èñïîëíèòåëüíûé îðãàí âëàñòè (àêèìàò)
Àòûðàóñêîé îáëàñòè Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí
êóïîííàÿ îáëèãàöèÿ, èíäåêñèðîâàííàÿ
ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ
KZE4KY050038
ARU060.003
100,00 äîëëàðîâ ÑØÀ
26.09.01
24.09.06
1825 äíåé (5 ëåò)
ïîëóãîäîâîé
actual / 365
58 871 îáëèãàöèé (100% ýìèññèè)
871 950 248,04 òåíãå
ýêâèâàëåíò $5 885,7 òûñ.
8,85% ãîäîâûõ
8,60% ãîäîâûõ

Äåíüãè ïðèâëå÷åíû íà ôèíàíñèðîâàíèå ÷åòûðåõ ïðîåêòîâ Ðåãèîíàëüíîé èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû (ÐÈÏ)

ÎÀÎ �ÄÁ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ
(ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ)�

-

Áàíêè
80,9%

ÊÓÏÀ
16,2%

Êëèåíòû
áðîêåðîâ

0,5%

Êëèåíòû
áàíêîâ
2,4%

Áàíêè
82,7%

ÊÓÏÀ
15,7%

Êëèåíòû
áàíêîâ
1,6%

Ñïðîñ

ìëí
$21,231

Ðåçóëüòàò
àóêöèîíà

ìëí
$12,728

ÊÓÏÀ
22,3%

Áàíêè
75,1%

Êëèåíòû
áðîêåðîâ

2,2%

Êëèåíòû
áàíêîâ
0,4%

ÊÓÏÀ
32,0%

Áàíêè
67,0%

Êëèåíòû
áðîêåðîâ

0,2%

Êëèåíòû
áàíêîâ
0,8%

Ðåçóëüòàò
àóêöèîíà

ìëí
$5,887

Ñïðîñ

ìëí
$11,694
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öèÿ ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà â íàïðàâëåíèè ðàñøèðåíèÿ ñåêòîðà ðåïî
(Ðèñ. 1). Îá ýòîì ìîæíî ñóäèòü ïî êðàéíå íåðàâíîìåðíîìó ðàñïðåäåëåíèþ
îáúåìà ñäåëîê ñ ìóíèöèïàëüíûìè îáëèãàöèÿìè â 2001 ãîäó è ñòðóêòóðå èõ
îáîðîòà (Ðèñ. 38). Ïîâûøåíèþ ëèêâèäíîñòè ðûíêà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãà-
öèé òàêæå ñïîñîáñòâîâàëà ðàáîòà íà KASE ìàðêåò-ìåéêåðîâ ýòèõ áóìàã21.
Îäíàêî äàííûé ôàêòîð íå ÿâëÿëñÿ îïðåäåëÿþùèì, òàê êàê íà îïåðàöèÿõ
êóïëè-ïðîäàæè äîëÿ áèðæåâîãî ðûíêà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé íå ïðåâû-
ñèëà â 2001 ãîäó 28,2%.

Ñòðóêòóðà îáîðîòà âñåãî êàçàõñòàíñêîãî ðûíêà ìóíèöèïàëüíîãî äîëãà ïðåä-
ñòàâëåíà Òàá. 22. Íà äîëþ îïåðàöèé êóïëè-ïðîäàæè ïðèõîäèòñÿ 49,7% îïå-
ðàöèé, íà äîëþ ðåïî � 50,3%. Ïðè ýòîì 20,4% ñäåëîê â îáúåìíîì âûðàæå-
íèè ïðîâåäåíû ÷åðåç òîðãîâóþ ñèñòåìó KASE, à îñòàëüíûå çàêëþ÷åíû íà
âíåáèðæåâîì ðûíêå. Ïî êîýôôèöèåíòó îáîðà÷èâàåìîñòè (îòíîøåíèå îáúå-
ìà ñäåëîê êóïëè-ïðîäàæè ê íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè âñåãî äîëãà) â 2001 ãîäó
ëèäèðîâàëè ñàìûå äëèííûå áóìàãè � ïÿòèëåòíèå îáëèãàöèè Àòûðàóñêîé îá-
ëàñòè (ARU060.003). Îíè æå ëèäèðîâàëè è ïî îáúåìó ñäåëîê êóïëè-ïðîäà-
æè. Â ñåêòîðå ðåïî íàèáîëüøåé ïîïóëÿðíîñòüþ ïîëüçîâàëèñü áóìàãè âòî-
ðîé ýìèññèè ýòîãî ýìèòåíòà (ARU024.002, 4 875,5 ìëí òåíãå), è èìåííî èõ
ðûíîê îêàçàëñÿ íàèáîëåå ëèêâèäíûì, ñóäÿ ïî ñóììàðíîìó îáúåìó îïåðà-
öèé êóïëè-ïðîäàæè è ðåïî.

Íà KASE â îò÷åòíîì ãîäó ïî ìóíèöèïàëüíûì îáëèãàöèÿì çàêëþ÷åíî 64
ñäåëêè íà îáùóþ ñóììó 4 487,6 ìëí òåíãå, â òîì ÷èñëå 58 ñäåëîê â ñåêòî-
ðå êóïëè-ïðîäàæè íà ñóììó 3 087,7 ìëí òåíãå (68,8% áèðæåâîãî ðûíêà) è 6
ñäåëîê ðåïî íà ñóììó 1 400,0 ìëí òåíãå (31,2%). Óêàçàííûé îáúåì ñîñòàâ-
ëÿåò âñåãî 0,42% îò âòîðè÷íîãî ðûíêà ÃÖÁ íà KASE, â òîì ÷èñëå 1,40% îò
îïåðàöèé êóïëè-ïðîäàæè è 0,17% îò îáúåìà ðåïî ïî ÃÖÁ. Íàèáîëåå òîðãó-
åìûìè ìóíèöèïàëüíûìè öåííûìè áóìàãàìè íà KASE áûëè îáëèãàöèè Âîñ-
òî÷íî-Êàçàõñòàíñêîé îáëàñòè (Òàá. 22). Öåíîâûå ïàðàìåòðû ðûíêà èëëþñ-
òðèðóþòñÿ òàáëèöåé 21 (ïðèâîäÿòñÿ äàííûå òîëüêî ïî îáëèãàöèÿì, êîòî-
ðûå òîðãîâàëèñü â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè).

Íàèáîëåå àêòèâíî â 2001 ãîäó ñ ìóíèöèïàëüíûìè áóìàãàìè â ñåêòîðå êóïëè-
ïðîäàæè KASE ðàáîòàëè ÁÂÓ (36,2% îáúåìà ñäåëîê) è èõ êëèåíòû (35,3%).
Íà äîëþ ñóáúåêòîâ ïåíñèîííîãî ðûíêà (ÊÓÏÀ è ÃÍÏÔ) ïðèõîäèòñÿ 28,4%
îáúåìà ñäåëîê, íà äîëþ êëèåíòîâ áðîêåðîâ � 0,08%. Íà ñâîè ñ÷åòà áðîêåðû
(êàê äèëåðû) ñ äàííûìè îáëèãàöèÿìè íå ðàáîòàëè. Â ñåêòîðå ðåïî KASE
íàèáîëåå àêòèâíûìè îêàçàëèñü ñóáúåêòû ïåíñèîííîãî ðûíêà (50,1% ñäåëîê
ïðîâåäåíî ñ èõ ó÷àñòèåì). Íà âòîðîì ìåñòå çäåñü áûëè ÁÂÓ (28,4%), íà òðå-
òüåì � èõ êëèåíòû (21,5%). Â öåëîì æå íà áèðæåâîì âòîðè÷íîì ðûíêå ìóíè-
öèïàëüíûõ öåííûõ áóìàã â îò÷åòíîì ïåðèîäå äîëÿ ó÷àñòèÿ ïåíñèîííûõ àê-
òèâîâ îöåíèâàåòñÿ â 35,19% îò îáùåãî îáúåìà ñäåëîê, äîëÿ áàíêîâ � â
33,76%, èõ êëèåíòîâ (ñðåäè êîòîðûõ òîæå ìîãóò áûòü áàíêè) � â 31,00%, à ñ
ó÷àñòèåì êëèåíòîâ áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ ôèðì ïðîâåäåíî 0,06% îïåðàöèé â
îáúåìíîì âûðàæåíèè.

Â 2001 ãîäó ñàìûìè àêòèâíûìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãà-
öèé ÿâëÿëèñü:

1. ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» (42,0% îò îáúåìà âñåõ îïåðàöèé).

2. ÎÀÎ «Òåìèðáàíê» (19,3%)

3. ÇÀÎ «Ãîñóäàðñòâåííûé íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä» (8,2%).

KASE:
Ìèíèìàëüíàÿ
Ìàêñèìàëüíàÿ
Ñð-âçâåøåííàÿ
Ïîñëåäíÿÿ
Âíå áèðæè:
Ìèíèìàëüíàÿ
Ìàêñèìàëüíàÿ
Ñð-âçâåøåííàÿ
Ïîñëåäíÿÿ
Âåñü ðûíîê:
Ñð-âçâåøåííàÿ
Ïîñëåäíÿÿ

ARU
024.002

7,99
8,79
8,77
8,79

7,58
9,16
8,88
7,58

8,84
7,58

ARU
060.003

8,98
9,01
9,00
8,99

8,03
100,83

18,72
8,56

18,49
8,56

VKU
036.001

8,34
8,57
8,39
8,57

7,58
121,01

9,14
9,39

8,62
9,39

Òàá. 21. Äîõîäíîñòü ìóíèöèïàëüíûõ îá-
ëèãàöèé íà âòîðè÷íîì ðûíêå â 2001 ãîäó
(% ãîä.)

21 Íàëè÷èå ìàðêåò-ìåéêåðà ÿâëÿåòñÿ îáÿçàòåëüíûì óñëîâèåì äîïóñêà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé ê
îáðàùåíèþ íà áèðæå.

Ðèñ. 38. Ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà ñäåëîê
ìóíèöèïàëüíûìè îáëèãàöèÿìè ïî ìåñÿ-
öàì â 2001 ãîäó

Êîä
öåííîé
áóìàãè
ARU012.001
ARU024.002
ARU060.003
ASU012.002
ASU036.003
VKU036.001
ÂÑÅÃÎ
Ñòðóêòóðà

îáúåì
ýìèññèè,

ìëí òåíãå
650,0

1 885,8
872,2
916,2

1 000,0
1 055,4

Ïàðàìåòðû äîëãà
äàòà
ïîãà-

øåíèÿ
10.07.01
25.09.03
24.09.06
20.09.02
25.12.04
18.06.04

íà
KASE

�
1 269,3

106,5
�
�

1 711,8
3 087,7

28,2

âíå
áèðæè

�
2 706,7
4 363,8

�
�

790,4
7 861,0

71,8

êóïëè-ïðîäàæè

ÈÒÎÃÎ
�

3 976,0
4 470,4

�
�

2 502,2
10 948,6

100,0

íà
KASE
799,4

�
�

600,6
�
�

1 400,0
12,7

âíå
áèðæè

�
4 875,5
3 932,0

�
�

858,0
9 665,5

87,3

ÐÅÏÎ

ÈÒÎÃÎ
799,4

4 875,5
3 932,0

600,6
�

858,0
11 065,5

100,0

íà
KASE
799,4

1 269,3
106,5
600,6

�
1 711,8
4 487,6

20,4

âíå
áèðæè

�
7 582,2
8 295,9

�
�

1 648,4
17 526,5

79,6

Îáúåì ñäåëîê, ìëí òåíãå
âñåãî ïî ðûíêó

ÈÒÎÃÎ
799,4

8 851,6
8 402,4

600,6
�

3 360,2
22 014,1

100,0

Êîýô-
ôèöèåíò
îáîðà÷è-
âàåìîñòè

0
2,11
5,13

0
0

2,37

Òàá. 22: Ñòðóêòóðà îáîðîòà âòîðè÷íîãî ðûíêà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé â 2001 ãîäó
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ÐÛÍÎÊ ÎÁËÈÃÀÖÈÉ ÌÔÎ
Äàííûé ñåêòîð � íîâûé äëÿ áèðæè. Îí ïîÿâèëñÿ â îò÷åòíîì ãîäó, ÷òî ÿâè-
ëîñü ñëåäñòâèåì ðàñøèðåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ âîçìîæíîñòåé ñóáúåêòîâ
ïåíñèîííîãî ðûíêà â Êàçàõñòàíå, êîòîðûå â ïîèñêàõ íîâûõ èíñòðóìåíòîâ
âñå àêòèâíåå âêëàäûâàëè äåíüãè â öåííûå áóìàãè èíîñòðàííûõ ýìèòåíòîâ.

Ïðàâèëà äîïóñêà öåííûõ áóìàã ÌÔÎ ê îáðàùåíèþ íà áèðæå ðåãëàìåíòèðó-
þòñÿ íîðìàòèâíûì äîêóìåíòîì «Ïðàâèëà äîïóñêà öåííûõ áóìàã ìåæäóíà-
ðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé ê îáðàùåíèþ íà áèðæå», âñòóïàþùèìè â
ñèëó 02 ôåâðàëÿ. Ñîãëàñíî ýòîìó äîêóìåíòó â êà÷åñòâå ÌÔÎ îïðåäåëåíû
ñëåäóþùèå îðãàíèçàöèè:

± Àçèàòñêèé áàíê ðàçâèòèÿ (ADB � Asian Development Bank).
± Àôðèêàíñêèé áàíê ðàçâèòèÿ (ADB � African Development Bank).
± Áàíê ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòîâ (BIS � Bank for International Settlements).
± Åâðîïåéñêèé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (EBRD � European Bank for

Reconstruction and Development).
± Èñëàìñêèé áàíê ðàçâèòèÿ (ISDB � Islamic Development Bank).
± Ìåæàìåðèêàíñêèé áàíê ðàçâèòèÿ (IADB � Inter-American Development Bank).
± Ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ (IFC � International Finance

Corporation).
± Ìåæäóíàðîäíûé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (IBRD � International Bank

for Reconstruction and Development).

Ïðàâèëàìè ïðåäóñìîòðåíî, ÷òî öåííûå áóìàãè ÌÔÎ äîïóñêàþòñÿ ê îáðàùå-
íèþ íà áèðæå ðåøåíèåì Ïðàâëåíèÿ KASE íà îñíîâàíèè çàÿâëåíèÿ èíèöèà-
òîðà äîïóñêà � ÷ëåíà áèðæè êàòåãîðèè �Ê� è ïðè íàëè÷èè çàÿâëåíèÿ îäíîãî
èç ÷ëåíîâ KASE íà âûïîëíåíèå ôóíêöèé ìàðêåò-ìåéêåðà äîïóñêàåìûõ ê îá-
ðàùåíèþ áóìàã. Ñ 02 ôåâðàëÿ 2001 ãîäà âñòóïèë â ñèëó âíóòðåííèé äîêó-
ìåíò áèðæè � «Îáÿçàííîñòè è ïðàâà ÷ëåíîâ ÇÀÎ «Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ
áèðæà» êàòåãîðèè �Ê�, èìåþùèõ ñòàòóñ ìàðêåò-ìåéêåðà îáëèãàöèé ìåæäóíà-
ðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé». Îáÿçàòåëüíûì óñëîâèåì äëÿ ìàðêåò-
ìåéêåðîâ ÿâëÿëîñü ïîääåðæàíèå â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ìàêñèìàëüíûõ
ñïðýäîâ ïî îáÿçàòåëüíûì êîòèðîâêàì.

Ïëîùàäêà áûëà îòêðûòà 02 ôåâðàëÿ 2001 ãîäà, êîãäà ê òîðãîâëå íà KASE
áûëè äîïóùåíû îáëèãàöèè IBRD äâóõ ýìèññèé. Ñ 08 ôåâðàëÿ ê íèì äîáà-
âèëèñü íîòû IFC, à ñ 20 ñåíòÿáðÿ � åâðîîáëèãàöèè IBRD, äåíîìèíèðîâàí-
íûå â ìàðêàõ ÔÐÃ (Òàá. 23). Ìàðêåò-ìåéêåðîì âñåõ ýòèõ áóìàã âûñòóïèë
ÃÍÏÔ22. Òîðãè ïðîâîäèëèñü îñíîâíûì ìåòîäîì KASE ñ 11:30 äî 18:30 ALT,
à ñ 19 ñåíòÿáðÿ 2001 ãîäà � ñ 11:30 äî 17:00 ALT. Ïåðâûå ñäåëêè áûëè çàê-
ëþ÷åíû 09 ôåâðàëÿ. Ðàñ÷åòû ïî ñäåëêàì îñóùåñòâëÿëèñü ïî ñõåìå Ò+0
òîëüêî ÷åðåç ÖÄ.

Âñåãî çà îò÷åòíûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì ÌÔÎ íà KASE ïðîâåäåíà 41 ñäåë-
êà íà îáùóþ ñóììó 862,9 ìëí òåíãå èëè 5 902,5 òûñ. äîëëàðîâ ÑØÀ, ÷òî ñî-
ñòàâëÿåò 0,057% îò âñåãî áèðæåâîãî îáîðîòà îò÷åòíîãî ãîäà. Íàèáîëåå àê-
òèâíî ïëîùàäêà ðàáîòàëà â ôåâðàëå è ñåíòÿáðå. Îáúåìíûå è öåíîâûå ïî-
êàçàòåëè ñåêòîðà ïðèâîäÿòñÿ íà Ðèñ. 39 (äîõîäíîñòü ðàññ÷èòàíà ïî êîòèðîâ-
êàì ïðîäàæè è ñäåëêàì) è â Òàáëèöå 24.

Âñåãî â 2001 ãîäó íà KASE ñ îáëèãàöèÿìè ÌÔÎ ðàáîòàëî (ïî çàêëþ÷åííûì
ñäåëêàì) øåñòü ÷ëåíîâ áèðæè, êîòîðûå âûñòóïàëè è êàê äèëåðû, è êàê áðîêå-
ðû. Îáùåå ÷èñëî çàäåéñòâîâàííûõ òîðãîâûõ ñ÷åòîâ íå ïðåâûñèëî ñåìè. Îá-
ëèãàöèÿìè èíòåðåñîâàëñÿ òîëüêî îäèí áàíê, íà äîëþ êîòîðîãî ïðèøëîñü
19,5% îáúåìà âñåõ çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê. Îñòàëüíûå ñäåëêè (80,5% â îáúåì-
íîì âûðàæåíèè) áûëè ïðîâåäåíû ñ ó÷àñòèåì ñóáúåêòîâ ïåíñèîííîãî ðûíêà.
Ñðåäè íèõ ñ îáëèãàöèÿìè ÌÔÎ ðàáîòàëè ïÿòü ÍÏÔ è îäíà ÊÓÏÀ, êîòîðàÿ îñó-
ùåñòâëÿëà îïåðàöèè ñ èñïîëüçîâàíèåì ñîáñòâåííîãî òîðãîâîãî ñ÷åòà.

22 Ñ 03 ñåíòÿáðÿ ôîíä îòêàçàëñÿ îò ñòàòóñà ìàðêåò-ìåéêåðà íîò IFC, îäíàêî ðåãóëÿðíî êîòèðîâàë
èõ íà ïîêóïêó âïëîòü äî êîíöà ãîäà.

Òàá. 23. Îáëèãàöèè ÌÔÎ, äîïóùåííûå ê
òîðãîâëå íà KASE â 2001 ãîäó

Òèï áóìàãè:
Òèï äîëãà:

NSIN:
Òîðãîâûé êîä KASE:
Äàòà äîïóñêà íà KASE:
Âàëþòà âûïóñêà:
Îáúåì ýìèññèè:
Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Òèï êóïîíà:
Êóïîí:
Âûïëàòû êóïîíà:
Âðåìåííîé áàçèñ:

ãëîáàëüíûå íîòû
ãëàâíûé, íåîáåñïå÷åííûé,
íåñóáîðäèíèðîâàííûé
XS0110024550
IFC_U060405
08.02.01
äîëëàð ÑØÀ
$1 000 000
06.04.00
5 ëåò
06.04.05
ïîëóãîäîâîé
7,125% ãîäîâûõ
06 îêòÿáðÿ è 06 àïðåëÿ
360/30

Ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ

Òèï áóìàãè:
Òèï äîëãà:
NSIN:
Òîðãîâûé êîä KASE:
Äàòà äîïóñêà íà KASE:
Âàëþòà âûïóñêà:
Îáúåì ýìèññèè:
Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Òèï êóïîíà:
Êóïîí:
Âûïëàòû êóïîíà:
Âðåìåííîé áàçèñ:

åâðîîáëèãàöèÿ
ãëàâíûé, íåîáåñïå÷åí-
íûé
DE0001282705
IBRDD120405
20.09.01
ìàðêà Ãåðìàíèè
DEM3 000 000
12.04.95
10 ëåò
12.04.05
ãîäîâîé
7,125% ãîäîâûõ
åæåãîäíî 12 àïðåëÿ
360/30

Ìåæäóíàðîäíûé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ

Òèï áóìàãè:
Òèï äîëãà:

NSIN:
Òîðãîâûé êîä KASE:
Äàòà äîïóñêà íà KASE:
Âàëþòà âûïóñêà:
Îáúåì ýìèññèè:
Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Òèï êóïîíà:
Êóïîí:
Âûïëàòû êóïîíà:
Âðåìåííîé áàçèñ:

Ìåæäóíàðîäíûé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ

ãëîáàëüíûå îáëèãàöèè
ãëàâíûé, íåîáåñïå÷åííûé,
íåñóáîðäèíèðîâàííûé
US459056QC41
IBRDU060302
02.02.01
äîëëàð ÑØÀ
$2 000 000
06.03.00
2 ãîäà
06.03.02
ïîëóãîäîâîé
6,750% ãîäîâûõ
06 ñåíòÿáðÿ è 06 ìàðòà
360/30

Òèï áóìàãè:
Òèï äîëãà:
NSIN:
Òîðãîâûé êîä KASE:
Äàòà äîïóñêà íà KASE:
Âàëþòà âûïóñêà:
Îáúåì ýìèññèè:
Íà÷àëî îáðàùåíèÿ:
Ñðîê îáðàùåíèÿ:
Äàòà ïîãàøåíèÿ:
Òèï êóïîíà:
Êóïîí:
Âûïëàòû êóïîíà:
Âðåìåííîé áàçèñ:

Ìåæäóíàðîäíûé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ

ãëîáàëüíûå íîòû
ãëàâíûé, íåîáåñïå÷åííûé
US459056PP62
IBRDU170303
02.02.01
äîëëàð ÑØÀ
$4 000 000
17.03.98
5 ëåò
17.03.03
ïîëóãîäîâîé
5,625% ãîäîâûõ
17 ñåíòÿáðÿ è 17 ìàðòà
360/30

Êîä
öåííîé
áóìàãè
IBRDD120405
IBRDU060302
IBRDU170303
IFC_U060405
ÂÑÅÃÎ

Îáúåì
ñäåëîê,

ìëí òåíãå
39,584

519,245
186,908
117,186
862,923

ïî ïåðâîé
ñäåëêå

3,89
5,11
5,14
5,53

ìèíè-
ìàëüíàÿ

3,89
3,84
3,52
5,09

ìàêñè-
ìàëüíàÿ

3,89
5,11
5,14
5,53

Äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ïî ñäåëêàì, % ãîäîâûõ
ïî ïîñëåä-
íåé ñäåëêå

3,89
4,14
3,52
5,09

Òàá. 24. Ïàðàìåòðû áèðæåâîãî ðûíêà îáëèãàöèé ÌÔÎ â 2001 ãîäó

Òàá. 39. Îáúåì ñäåëîê ïî îáëèãàöèÿì
ÌÔÎ è ñðåäíåìåñÿ÷íàÿ äîõîäíîñòü
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ÐÛÍÎÊ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÕ ÂÀËÞÒ
Ðàçâèòèå âàëþòíîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà â 2001 ãîäó õàðàêòåðèçîâàëîñü â îñ-
íîâíîì ïîëîæèòåëüíûìè òåíäåíöèÿìè. Äåâàëüâàöèÿ òåíãå USD, ðàññ÷èòàí-
íàÿ ïî ñðåäíåâçâåøåííîìó áèðæåâîìó êóðñó óòðåííåé (îñíîâíîé) ñåññèè
KASE, ñîñòàâèëà 3,82% (â 2000 ãîäó � 5,17%). Ïðè ýòîì óðîâåíü èíôëÿöèè
ñíèçèëñÿ ñ 9,8% â 2000 ãîäó äî 6,4%. Ñðåäíåâçâåøåííûé áèðæåâîé êóðñ
USD â îò÷åòíîì ïåðèîäå íå ïðåâûñèë 147,22 òåíãå çà äîëëàð (142,52 â ïðå-
äûäóùåì ãîäó). Ñîãëàñíî äàííûì Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà, â ðåàëüíîì âûðà-
æåíèè êóðñ òåíãå îòíîñèòåëüíî USD çà ãîä ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ. Ðàñ-
ñ÷èòàííûé íà êîíåö îêòÿáðÿ èíäåêñ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóð-
ñà áûë íà 0,6% íèæå, ÷åì â äåêàáðå 2000 ãîäà è íà 3,2% íèæå ÷åì â 1996
ãîäó. Îòíîñèòåëüíî âòîðîé ïî çíà÷èìîñòè íà êàçàõñòàíñêîì ðûíêå âàëþòû �
RUR � òåíãå íà KASE â 2001 ãîäó óêðåïèëñÿ íà 3,27%. Ïðè ýòîì ñðåäíåâçâå-
øåííûé êóðñ çà ãîä ñîñòàâèë 5,0409 òåíãå çà ðóáëü, à íà êîíåö ãîäà êóðñ
RUR îïóñòèëñÿ äî îòìåòêè 5,0040 òåíãå.

Ïðèâåäåííûå ïîêàçàòåëè áûëè äîñòèãíóòû íåñìîòðÿ íà ìåíåå áëàãîïðèÿò-
íóþ äëÿ Êàçàõñòàíà, ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðîøëûì ãîäîì, êîíúþíêòóðó ìèðîâûõ
ñûðüåâûõ ðûíêîâ. Öåíà ìåäè óïàëè äî èñòîðè÷åñêè ìèíèìàëüíûõ çíà÷åíèé,
à ñðåäíÿÿ öåíà íåôòè îêàçàëàñü çíà÷èòåëüíî íèæå, ÷åì â 2000 ãîäó. Íå
ëó÷øèì îáðàçîì äåëî îáñòîÿëî ñ äðóãèìè ñòàòüÿìè êàçàõñòàíñêîãî ýêñïîð-
òà. Â ðåçóëüòàòå åãî îáúåì íå ïðåâûñèë 94,8% îò àíàëîãè÷íîãî ïîêàçàòåëÿ
2000 ãîäà è ñîñòàâèë 8 646,9 ìëí USD ïðè ïðàêòè÷åñêè íåèçìåííîé ñòðóêòó-
ðå ýêñïîðòà.

Â òî æå âðåìÿ ðàçâèòèå ïðîèçâîäñòâà, õàðàêòåðèçóþùååñÿ óâåëè÷åíèåì
ÂÂÏ íà 13,2% äî 3 825,4 ìëðä òåíãå, ñïîñîáñòâîâàëî àêòèâíîìó ââîçó â
ñòðàíó ãëàâíûì îáðàçîì îñíîâíûõ ñðåäñòâ (ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ, òðàíñ-
ïîðòíûõ ñðåäñòâ, ïðèáîðîâ). Ýòî âûçâàëî óâåëè÷åíèå îáúåìà èìïîðòà íà
26,0% äî 6 363,0 ìëí USD. È õîòÿ ñàëüäî âíåøíåòîðãîâîãî áàëàíñà Êàçàõ-
ñòàíà ïî ïðåäâàðèòåëüíîé îöåíêå Àãåíòñòâà ïî ñòàòèñòèêå ñëîæèëîñü â
2001 ãîäó ïîëîæèòåëüíûì (2 283,9 ìëí USD), îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî
ãîäà (4 075,2 ìëí USD) îíî ñíèçèëîñü ïî÷òè â äâà ðàçà.

Óêàçàííûé ôàêòîð íå ïðèâåë ê ñíèæåíèþ ïðåäëîæåíèÿ äîëëàðîâ íà âíóò-
ðåííåì ðûíêå. Êàê áóäåò ïîêàçàíî íèæå, îáúåì âàëþòíîãî ðûíêà â 2001
ãîäó âûðîñ. À áîëåå íèçêèé óðîâåíü äåâàëüâàöèè òåíãå ñâèäåòåëüñòâóåò îá
óâåëè÷åíèè ñîîòíîøåíèÿ ñïðîñà íà äîëëàð è åãî ïðåäëîæåíèÿ â ïîëüçó
ïîñëåäíåãî. Óìåíüøåíèå îáúåìà ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê âûëèëîñü ëèøü â
ñíèæåíèå âàëþòíîãî îáîðîòà ìåæäó îòå÷åñòâåííûìè áàíêàìè è áàíêàìè-
íåðåçèäåíòàìè Êàçàõñòàíà.

Îáùèå çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû ðåñïóáëèêè (ñ ó÷åòîì àêòèâîâ Íàöèîíàëü-
íîãî ôîíäà) óâåëè÷èëèñü çà ãîä â òåêóùèõ öåíàõ íà 992,4 ìëí USD (íà
36,0%) äî 3 746,4 ìëí USD. Â 2000 ãîäó ðîñò ÇÂÐ îöåíèâàëñÿ Íàöèî-
íàëüíûì Áàíêîì â 573 ìëí USD (37,7%). Âàëþòíûé ðûíîê 2001 ãîäà â áîëü-
øåé ñòåïåíè áûë ïîäâåðæåí ñàìîðåãóëèðîâàíèþ, íåæåëè ðàíåå. Áîëåå íèç-
êèé óðîâåíü äåâàëüâàöèè îáúÿñíÿåòñÿ íå âàëþòíûìè èíòåðâåíöèÿìè Íàöè-
îíàëüíîãî Áàíêà, à îòðàæàåò ðåàëüíîå ðàçâèòèå ýêîíîìèêè è èìïîðòîçàìå-
ùàþùåãî êîìïëåêñà. Ìåòîäû äåíåæíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ïðèìåíÿåìûå Íà-
öèîíàëüíûì Áàíêîì â 2001 ãîäó, ñóùåñòâåííî ñíèçèëè ñïåêóëÿòèâíûé ïî-
òåíöèàë äîëëàðà è ñäåëàëè èçìåíåíèå åãî êóðñà áîëåå ïðîãíîçèðóåìûì è
ïëàâíûì. Ïîñëåäíåìó òàêæå ñïîñîáñòâîâàëà àêòèâíîñòü èìïîðòåðîâ, îñòà-
âàâøàÿñÿ ïðèáëèçèòåëüíî ïîñòîÿííîé â òå÷åíèè âñåãî ãîäà, à íå òîëüêî
âåñíîé è ïîçäíåé îñåíüþ, ÷òî áûëî õàðàêòåðíî äëÿ ïðåäûäóùèõ ïåðèîäîâ.

Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî íèçêèé óðîâåíü èíôëÿöèè è äåâàëüâàöèè áûë äîñòèã-
íóò â îò÷åòíîì ãîäó ïðè îïåðåæàþùåì 2000 ãîä ðîñòå äåíåæíîé áàçû è íà-
ëè÷íûõ äåíåã â îáðàùåíèè (Ì0). Ïðè ýòîì äåíåæíàÿ ìàññà (Ì3) ðîñëà â
ïðîöåíòíîì âûðàæåíèè ÷óòü ìåäëåííåå (Òàá. 25).

Ðèñ. 40. Ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà
Êàçàõñòàíà â 2001 ãîäó, ìëðä USD

Ïîêàçàòåëü
Äåíåæíàÿ áàçà
Íàëè÷íûå äåíüãè â îáðàùåíèè (Ì0)
Äåíåæíàÿ ìàññà (Ì3)

2001
ãîä

175,0
131,2
569,1

2000
ãîä

134,0
106,4
399,5

ìëðä
òåíãå

41,0
24,8

169,6

â 2001 ãîäó

%
30,6
23,3
42,5

ìëðä
òåíãå

7,2
2,9

125,6

Èçìåíåíèå:
â 2000 ãîäó

%
5,7
2,8

45,9

Òàá. 25. Äèíàìèêà îñíîâíûõ äåíåæíûõ àãðåãàòîâ â 2000 è 2001 ãîäàõ (ìëðä
òåíãå íà êîíåö ïåðèîäà)

Ðèñ. 41. Ïîêàçàòåëè áèðæåâîãî
ðûíêà äîëëàðà ÑØÀ
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ÒÎÐÃÈ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÌÈ ÂÀËÞÒÀÌÈ

Â 2001 ãîäó íà KASE â ñåêòîðå èíîñòðàííûõ âàëþò òîðãîâàëèñü: USD (ðàñ-
÷åòû TOD, TOM, SPOT), DEM (TOD, TOM), EUR (TOD, TOM) è RUR (TOD,
TOM). Åæåäíåâíî ïðîâîäèëèñü òðè ñåññèè: óòðåííÿÿ (îñíîâíàÿ, 10:15 �
11:00 ALT), äíåâíàÿ (äîïîëíèòåëüíàÿ, 11:30 � 15:30 ALT) è âå÷åðíÿÿ (äîïîë-
íèòåëüíàÿ, 14:00 � 18:00 ALT). Óòðåííÿÿ ñåññèÿ áûëà ïðåäíàçíà÷åíà äëÿ
òîðãîâëè DEM, EUR è USD ðàñ÷åòàìè TOD, è èìåííî íà ýòîé ñåññèè ôîðìè-
ðîâàëèñü ñðåäíåâçâåøåííûå êóðñû òåíãå ê óêàçàííûì âàëþòàì, êîòîðûå èñ-
ïîëüçîâàëèñü â êà÷åñòâå îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé áèðæåâîãî âàëþòíîãî ðûí-
êà. Äíåâíàÿ ñåññèÿ áûëà îñíîâíîé äëÿ RUR. Ïî åå èòîãàì óñòàíàâëèâàëñÿ
ñðåäíåâçâåøåííûé áèðæåâîé êóðñ òåíãå ê ðóáëþ. Êðîìå òîãî, â ðàìêàõ ñåñ-
ñèè òîðãîâàëèñü DEM, EUR è USD ðàñ÷åòàìè TOD. Â êà÷åñòâå öåíîâûõ ïî-
êàçàòåëåé äëÿ ýòèõ âàëþò ïî èòîãàì òîðãà îáúÿâëÿëèñü êóðñû çàêðûòèÿ. Âå-
÷åðíÿÿ ñåññèÿ áûëà ïðåäíàçíà÷åíà äëÿ òîðãîâëè USD ðàñ÷åòàìè TOM è
SPOT, DEM è EUR ðàñ÷åòàìè TOM.

Åñëè â ãîñóäàðñòâàõ, ÷üè âàëþòû òîðãîâàëèñü íà KASE, áûëè ïðàçäíè÷íûå
äíè, òî òîðãè ýòèìè âàëþòàìè íà îñíîâíîé è äîïîëíèòåëüíîé (äíåâíîé) ñåñ-
ñèÿõ áèðæè âåëèñü ðàñ÷åòàìè TOM èëè SPOT â çàâèñèìîñòè îò êîëè÷åñòâà
ïðàçäíè÷íûõ äíåé.

Îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà â ðåæèìå òîðãîâ ïðîèçîøëè ñëåäóþùèå èçìåíå-
íèÿ. Ñ 20 îêòÿáðÿ 2001 ãîäà ðåøåíèåì Ïðàâëåíèÿ áèðæè ïðåêðàùåíû òîð-
ãè EUR è DEM ðàñ÷åòàìè TOM â ñâÿçè ñ îòñóòñòâèåì èíòåðåñà òðåéäåðîâ ê
äàííûì ôèíàíñîâûì èíñòðóìåíòàì. Êðîìå ýòîãî, ñ 01 îêòÿáðÿ 2001 ãîäà
ðåøåíèåì Ïðàâëåíèÿ KASE íà áèðæå áûëè ïðåêðàùåíû òîðãè DEM ëþáû-
ìè ðàñ÷åòàìè. Ðåøåíèå áûëî ïðèíÿòî íà îñíîâàíèè ïèñåì áàíêîâ-êîððåñ-
ïîíäåíòîâ KASE � Deutsche Bank AG è Commerzbank AG (Ôðàíêôóðò-íà-
Ìàéíå, ÔÐÃ) � î íåîáõîäèìîñòè çàêðûòèÿ êîððåñïîíäåíòñêèõ ñ÷åòîâ áèð-
æè â DEM â ñâÿçè ñ ââåäåíèåì åâðî è âûõîäîì ñ 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà ìàð-
êè ÔÐÃ èç îáðàùåíèÿ.

Âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ òîðãè èíîñòðàííûìè âàëþòàìè â 2001 ãîäó ïðîâåäåíû â
ýëåêòðîííîé òîðãîâîé ñèñòåìå KASE ìåòîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ. Áîëüøèí-
ñòâî ó÷àñòíèêîâ ðàáîòàëî â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.

Â òå÷åíèå âñåãî ãîäà â ñåêòîðå èíîñòðàííûõ âàëþò íà áèðæå ðàáîòàëî äâà
ìàðêåò-ìåéêåðà � ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» (USD, RUR) è ÎÀÎ «ÁÀÍÊ
«ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ»» (RUR). Ìàðêåò-ìåéêåðû ïîääåðæèâàëè îáÿçàòåëüíûå
êîòèðîâêè óêàçàííûõ âàëþò â òå÷åíèå âñåé äîïîëíèòåëüíîé äíåâíîé ñåñ-
ñèè. Ñ 15 íîÿáðÿ è äî êîíöà 2001 ãîäà KASE âðåìåííî ïðåäîñòàâèëà âîç-
ìîæíîñòü ìàðêåò-ìåéêåðàì RUR íå ïîääåðæèâàòü îáÿçàòåëüíûå êîòèðîâ-
êè, ðàçðåøèâ îäíîâðåìåííî êîòèðîâàòü ýòó âàëþòó íà ïîêóïêó è ïðîäàæó
äðóãèì áàíêàì23. Ïî ìíåíèþ îòäåëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ýòî ìîãëî ñïî-
ñîáñòâîâàòü ðàñøèðåíèþ ðûêà ðóáëÿ. Îäíàêî ýêñïåðèìåíò ñåáÿ íå îïðàâ-
äàë, è ñ 07 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà âñå ïðåôåðåíöèè ìàðêåò-ìåéêåðîâ RUR íà
KASE áûëè âîññòàíîâëåíû.

Âñåãî çà 2001 ãîä ïî èíîñòðàííûì âàëþòàì ïðîâåäåíû 753 (750)24 òîðãîâûå
ñåññèè. Íàèáîëåå ðåçóëüòàòèâíûìè òðàäèöèîííî ÿâëÿëèñü óòðåííèå (îñíîâ-
íûå) òîðãè. Íà èõ äîëþ ïðèøëîñü 80,8% (83,8%) âñåõ çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê â
îáúåìíîì âûðàæåíèè.

Îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà äîëÿ îáîðîòà äîïîëíèòåëüíîé äíåâíîé ñåññèè
âûðîñëà äî 18,9% ñ 15,5%, îäíàêî ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé çäåñü íå ïðî-
èçîøëî, òàê êàê êëèåíòû áàíêîâ ïî-ïðåæíåìó ïðåäïî÷èòàþò ïðîäàâàòü è
ïîêóïàòü èíîñòðàííóþ âàëþòó íà óòðåííèõ òîðãàõ (Ðèñ. 43). Îáîáùåííàÿ
ðàñ÷åòíàÿ ñòðóêòóðà áèðæåâîãî îáîðîòà èíîñòðàííûõ âàëþò íà KASE èë-
ëþñòðèðóåòñÿ Òàáëèöåé 26.

Âñåãî â 2001 ãîäó ïî USD ðàçëè÷íûìè ðàñ÷åòàìè òîðãîâîé ñèñòåìîé áèðæè
îòðàáîòàíî 16 438 (21 828) ñäåëîê, ïî DEM � 3 (56), ïî EUR � 9 (33) è ïî
RUR � 57 (5). Â óòðåííèõ òîðãàõ îäíîâðåìåííî ïðèíèìàëî ó÷àñòèå îò 6 (12)
äî 23 (24) òðåéäåðîâ.

23 Íà KASE êîòèðîâêè íà ïîêóïêó è ïðîäàæó RUR èìåþò ïðàâî âûñòàâëÿòü òîëüêî ìàðêåò-ìåéêåðû.
Îñòàëüíûå ó÷àñòíèêè ìîãóò ïðîâîäèòü ñäåëêè òîëüêî ïî ýòèì öåíàì.

24 Çäåñü è äàëåå â ðàçäåëå ýòîé ãëàâû â ñêîáêàõ ïðèâîäèòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü 2000 ãîäà.

Ðèñ. 43. Îáúåì òîðãîâ, äîëÿ äíåâ-
íîé ñåññèè è ÷èñëî ó÷àñòíèêîâ

Ðèñ. 42. Ïîêàçàòåëè áèðæåâîãî ðûí-
êà ðîññèéñêîãî ðóáëÿ
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25 Ïðèâîäèòñÿ äîëëàðîâûé ýêâèâàëåíò.
26 Â ñêîáêàõ � ïîêàçàòåëü 2000 ãîäà.
27 Ïîëîâèíà ñóììû îïåðàöèé ïî ïîêóïêå è ïðîäàæå.

Ðèñ. 44. Ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðî-
òà âàëþòíîãî ðûíêà è äîëÿ KASE

Äåòàëüíûå äàííûå ïî îáúåìàì òîðãîâ èíîñòðàííîé âàëþòîé íà KASE ïðè-
âîäÿòñÿ â Òàáëèöå 27. Äëÿ ñðàâíåíèÿ îáúåì áèðæåâûõ îïåðàöèé ñ èíîñò-
ðàííîé âàëþòîé â 2000 ãîäó ñîñòàâèë25 1 743 420,4 òûñ. USD, â 1999 ãîäó �
2 124 845,2 òûñ. USD, â 1998 ãîäó � 1 312 930,1 òûñ. USD, â 1997 ãîäó �
1 115 341,8 òûñ. USD, â 1996 ãîäó � 1 314 637,0 òûñ. USD, â 1995 ãîäó �
2 017 096,0 òûñ. USD è â 1994 ãîäó � 1 215 314,0 òûñ. USD.

Ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé â âàëþòíîé ñòðóêòóðå îáîðîòà çà îò÷åòíûé ïåðè-
îä íå ïðîèçîøëî. Ïðè îöåíêå ñòðóêòóðû â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå 99,81%
(99,90%) âñåãî îáúåìà áèðæåâûõ ñäåëîê ïðèõîäèòñÿ íà USD; 0,001%
(0,03%) � íà DEM; 0,016% (0,05%) � íà EUR è 0,17% (0,02%) � íà ðîññèéñêèé
ðóáëü. Òàêèì îáðàçîì, îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà âàëþòíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà
íà KASE ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëàñü. Ñëåäóåò ëèøü îòìåòèòü íåêîòîðîå
óâåëè÷åíèå äîëè â îáîðîòå RUR è îòñóòñòâèå èíòåðåñà òðåéäåðîâ ê ðàáîòå
ñ åâðîïåéñêèìè âàëþòàìè.

Íà ìåæáàíêîâñêîì âíåáèðæåâîì ðûíêå âàëþòíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà ñóùå-
ñòâåííî îòëè÷àëàñü îò KASE. Òàê ïðè îïåðàöèÿõ áàíêîâ-ðåçèäåíòîâ ìåæäó
ñîáîé äîëÿ USD íå ïðåâûñèëà 98,15%, äîëÿ RUR ñîñòàâèëà 0,89%, DEM �
0,35%, EUR � 0,60%.

Ïðè îïåðàöèÿõ ñ íåðåçèäåíòàìè ñòðóêòóðà îáîðîòà çàìåòíî èçìåíèëàñü â íà-
ïðàâëåíèè óâåëè÷åíèÿ äîëè RUR. Åãî äîëÿ ïî èòîãàì 2001 ãîäà â äàííîì ñåã-
ìåíòå ðûíêà äîñòèãëà 64,71%. Äîëÿ USD ñîñòàâèëà çäåñü 34,20%, DEM �
0,96%, EUR � 0,14%. Ïðèâåäåííûå äàííûå íàãëÿäíî îòðàæàþò òîò ôàêò, ÷òî
îñíîâíûì òîðãîâûì ïàðòíåðîì Êàçàõñòàíà ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ Ðîññèÿ
(20,2% ýêñïîðòà è 45,4% êàçàõñòàíñêîãî èìïîðòà).

Â 2001 ãîäó äîëÿ áèðæåâîãî îáîðîòà èíîñòðàííîé âàëþòû ïî ñîïîñòàâèìûì
îïåðàöèÿì íà ðûíêå Êàçàõñòàíà âàðüèðîâàëà îò 28,2% (àïðåëü) äî 45,5%
(îêòÿáðü), ñîñòàâèâ â ñðåäíåì çà ãîä 33,8%. Â 2000 ãîäó äîëÿ íå ïðåâûøàëà
33,08%, â 1999 ãîäó â óñëîâèÿõ äåéñòâèÿ òðåáîâàíèÿ îáÿçàòåëüíîé ïðîäàæè
ïîëîâèíû âàëþòíîé âûðó÷êè îò ýêñïîðòà òîâàðîâ, ðàáîò è óñëóã (ñ 05.04.99
ïî 15.11.99) � 49,81%.

Ïðè ïîëó÷åíèè ïðèâåäåííûõ ïîêàçàòåëåé ó÷èòûâàëîñü, ÷òî íà áèðæå ìîãóò
âåñòè îïåðàöèè òîëüêî áàíêè-ðåçèäåíòû Êàçàõñòàíà. Ñëåäîâàòåëüíî, ñîïîñ-
òàâëåíèå áèðæåâîãî îáîðîòà êîððåêòíî òîëüêî ñ îáúåìàìè âíåáèðæåâûõ
ñäåëîê, çàêëþ÷åííûõ áàíêàìè-ðåçèäåíòàìè ìåæäó ñîáîé.

KASE â 7 599,9 ìëí USD (7 501,0 ìëí USD)26, â òîì ÷èñëå: íà KASE �
1 961,9 ìëí USD (1 743,4 ìëí USD), âíå áèðæè ìåæäó áàíêàìè-ðåçèäåíòàìè
� 3 850,9 ìëí USD (3 532,7 ìëí USD), âíå áèðæè ñ íåðåçèäåíòàìè Êàçàõñòà-
íà27 � 1 787,1 ìëí USD (2 224,9 ìëí USD).

Äîëÿ ñàìîãî àêòèâíîãî (ñóäÿ ïî îáúåìó ñîâåðøåííûõ îïåðàöèé) áàíêà
âòîðîãî óðîâíÿ â áðóòòî-îáúåìå òîðãîâ USD ñîñòàâèëà 20,6% (19,3%) è çà-

Òàá. 26. Ðàñ÷åòíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà
íà KASE â 2001 ãîäó (â % îò îáùåãî
îáúåìà ñäåëîê)

Òèï ðàñ-
÷åòîâ
TOD
TOM
SPOT
ÂÑÅÃÎ

USD
97,4
2,3

0,102
99,81

DEM
0,001

0
0

0,001

EUR
0,009
0,006

0
0,016

RUR
0,169

0
0

0,169

Ïî
âñåì
97,6
2,3

0,102
100,0

Ìåñÿö
ßíâàðü
Ôåâðàëü
Ìàðò
Èòîãî çà I êâ.
Àïðåëü
Ìàé
Èþíü
Èòîãî çà II êâ.
Èþëü
Àâãóñò
Ñåíòÿáðü
Èòîãî çà III êâ.
Îêòÿáðü
Íîÿáðü
Äåêàáðü
Èòîãî çà IV êâ.
Èòîãî çà 2001 ã.

USD
125 730
132 955
144 895
403 580
129 320
160 730
142 315
432 365
165 025
121 670
155 295
441 990
227 605
203 550
249 190
680 345

1 958 280

DEM
�
�

10
10
�

35
�

35
�
�
�
�
�
�
�
�

45

EUR
�
�
�
0
�

80
�

80
25
�

35
60
10
60

135
205
345

Îáúåì òîðãîâ, òûñ. åäèíèö
RUR

12 400
10 300
8 000

30 700
11 200
2 900
3 600

17 700
200
900

25 000
26 100
3 600

13 500
5 000

22 100
96 600

Îáúåì òîðãîâ,
òûñ. òåíãå

18 338 898,5
19 373 758,2
21 120 811,5
58 833 468,2
18 878 830,6
23 514 698,4
20 879 697,2
63 273 226,1
24 224 156,0
17 911 028,2
23 067 556,2
65 202 740,4
33 710 986,4
30 317 880,0
37 503 434,0

101 532 300,3
288 841 735,0

ê 2000
+41 997,4
+5 706,5
+2 480,9

+50 184,8
-5 597,9

+33 659,4
+2 564,5

+30 626,0
+27 868,9
-64 565,5
-17 349,8
-54 046,4

+118 607,9
+65 952,6
+7 175,4

+191 736,0
+218 500,4

Ýêâèâàëåíò îáîðîòà, òûñ. USD
2001

126 166,7
133 314,1
145 178,9
404 659,7
129 707,7
160 916,6
142 438,8
433 063,2
165 053,2
121 700,7
156 176,2
442 930,1
227 735,8
204 056,9
249 475,1
681 267,8

1 961 920,7

Òàá. 27. Îáúåì òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè íà KASE
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ìåòíî âûðîñëà îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà. Îáùàÿ ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
íåñêîëüêî ñíèçèëàñü, òàê êàê ÷åòûðå ÁÂÓ êîíòðîëèðîâàëè òîëüêî 48,9% (â
2000 ãîäó � 51,1%), âîñåìü � 69,8% (75,1%), îäèííàäöàòü � 82,4% (86,7%),
ïÿòíàäöàòü � 91,6% (93,4%). Ïðè ýòîì â òå÷åíèå ãîäà â òîðãàõ ïðèíèìàëè
ó÷àñòèå 29 (31) áàíêîâ.

Èç ïðèâåäåííûõ äàííûõ ñëåäóåò, ÷òî, êàê è ðàíåå, êîíúþíêòóðó áèðæåâîãî âà-
ëþòíîãî ðûíêà îïðåäåëÿëè âñåãî 6-8 ó÷àñòíèêîâ. Ïðèíöèïèàëüíûõ èçìåíåíèé
çà ïîñëåäíèå ÷åòûðå ãîäà â ñòåïåíè ìîíîïîëèçàöèè ðûíêà íå íàáëþäàåòñÿ.

Íàèáîëåå àêòèâíûìè ó÷àñòíèêàìè òîðãîâ èíîñòðàííîé âàëþòîé íà KASE
ñðåäè ÁÂÓ ïî èòîãàì 2001 ãîäà áûëî:

1. ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» (17,1% áðóòòî-îáîðîòà â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå).

2. ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ» (8,8%).

3. ÇÀÎ «ÑÈÒÈÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ» (7,8%).

4. ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà» (7,0%).

5. ÇÀÎ ÄÁ «ABN AMRO Bank Kazakhstan» (4,4%).

Ðèñ. 45. Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè
áèðæåâîãî ðûíêà USD (% îò ñóììàð-
íîé áðóòòî-ïîçèöèè)
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ÈÍÄÈÊÀÒÎÐÛ ÌÅÆÁÀÍÊÎÂÑÊÈÕ
ÄÅÏÎÇÈÒÎÂ
11 èþëÿ 2000 ãîäà ïðîôåññèîíàëüíûå ó÷àñòíèêè ôèíàíñîâîãî ðûíêà Êà-
çàõñòàíà â ëèöå êðóïíåéøèõ áàíêîâ ïðèíÿëè ðåøåíèå î ñîçäàíèè â Êàçàõ-
ñòàíå îáùåïðèçíàííîãî èíäèêàòîðà ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ, êî-
òîðûé ïî ñâîåé ìåòîäèêå ôîðìèðîâàíèÿ ìîã áû ñòàòü êàçàõñòàíñêèì àíà-
ëîãîì LIBOR. Â ýòèõ öåëÿõ áûë ðàçðàáîòàí Ìåìîðàíäóì î ôîðìèðîâàíèè
èíäèêàòîðà ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ. Ó÷àñòíèêè ìåìîðàíäóìà ïî-
ðó÷èëè KASE ðàáîòó ïî ñáîðó òåêóùèõ äåïîçèòíûõ ñòàâîê îò ó÷àñòíèêîâ
ïðîåêòà è ðàñ÷åòó èíäèêàòîðà.

Ñîãëàñíî óñëîâèÿì ìåìîðàíäóìà, åãî ó÷àñòíèêè äîáðîâîëüíî ïðèíÿëè íà
ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâî åæåäíåâíî óñòàíàâëèâàòü â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE
ñòàâêè ïðèâëå÷åíèÿ è ðàçìåùåíèÿ ïî âñåì ñðîêàì äåïîçèòîâ, êîòîðûå îï-
ðåäåëÿþòñÿ Áèðæåâûì ñîâåòîì. Êîòèðîâàíèå äåïîçèòîâ è ìåòîäèêà ðàñ÷å-
òà èíäèêàòîðà ðåãëàìåíòèðóåòñÿ âíóòðåííèì äîêóìåíòîì KASE «Ìåòîäèêà
ôîðìèðîâàíèÿ èíäèêàòîðà ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ», êîòîðûé óò-
âåðæäåí è ââåäåí â äåéñòâèå 11 èþëÿ 2000 ãîäà ðåøåíèåì Ïðàâëåíèÿ
KASE. Ïðåäñòàâèòåëüíûé ñïèñîê áàíêîâ, íà îñíîâàíèè êîòèðîâîê êîòîðûõ
ðàññ÷èòûâàåòñÿ èíäèêàòîð, îïðåäåëÿåòñÿ Áèðæåâûì ñîâåòîì íà îñíîâàíèè
èçó÷åíèÿ ðåïóòàöèè áàíêà è óðîâíÿ àêòèâíîñòè åãî ðàáîòû íà ðûíêå äåïîçè-
òîâ. Äëÿ äîïóñêà ê ó÷àñòèþ â ôîðìèðîâàíèè èíäèêàòîðà áàíê îáÿçàí ïîäïè-
ñàòü ìåìîðàíäóì.

Â òå÷åíèå 2001 ãîäà ìåòîäèêà ôîðìèðîâàíèÿ èíäèêàòîðîâ äàííîãî ñåêòîðà
ðûíêà íå ìåíÿëàñü. Íå ïðåòåðïåë èçìåíåíèé è ñïèñîê êîòèðóåìûõ èíñòðó-
ìåíòîâ. Ôèêñèíã ñòàâîê îñóùåñòâëÿëñÿ KASE åæåäíåâíî ïî êîòèðîâêàì ó÷àñ-
òíèêîâ íà 16:00 àëìàòèíñêîãî âðåìåíè. Áèðæà ðàññ÷èòûâàëà òðè èíäèêàòîðà:

± KIBOR � ñðåäíåå çíà÷åíèå ïî ñòàâêàì ðàçìåùåíèÿ;
± KIBID � ñðåäíåå çíà÷åíèå ïî ñòàâêàì ïðèâëå÷åíèÿ;
± KIMEAN � ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåæäó ñòàâêàìè ðàçìåùåíèÿ è ïðèâëå÷åíèÿ.

Â òå÷åíèå ãîäà êîòèðîâêè ðåãóëÿðíî âûñòàâëÿëèñü äåñÿòüþ ó÷àñòíèêàìè:
ÇÀÎ «Äî÷åðíèé áàíê �ABN AMRO Bank Kazakhstan�», ÎÀÎ «Äåìèð Êàçàõ-
ñòàí Áàíê», ÎÀÎ «ÀÒÔÁ», ÎÀÎ «ÊÀÇÊÎÌÌÅÐÖÁÀÍÊ», ÇÀÎ «Åâðàçèéñêèé
áàíê», ÎÀÎ «ÒÅÌÈÐÁÀÍÊ», ÎÀÎ «Íàðîäíûé Áàíê Êàçàõñòàíà», ÇÀÎ «ÑÈ-
ÒÈÁÀÍÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ», ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì», ÎÀÎ «Áàíê ÖåíòðÊðå-
äèò». Åæåäíåâíî êîòèðîâàíèå äåïîçèòîâ âåëîñü 3-10 áàíêàìè, â ñðåäíåì �
øåñòüþ. Çà îò÷åòíûé ïåðèîä ñïèñîê áàíêîâ, ïîäïèñàâøèõ ìåìîðàíäóì, íå
èçìåíèëñÿ.

Êàê âèäíî íà ïðåäñòàâëåííîì ãðàôèêå (ðèñ. 46), íåñìîòðÿ íà èíäèêàòèâíûé
õàðàêòåð êîòèðîâîê áàíêîâ, èíäèêàòîðû äîâîëüíî ÷óòêî ðåàãèðîâàëè â òå÷å-
íèè ãîäà íà èçìåíåíèå êîíúþíêòóðû äåíåæíîãî ðûíêà. Ñîïîñòàâëåíèå èíäè-
êàòîðîâ ñ ñèíõðîííûìè ðåàëüíûìè ñòàâêàìè â ñåêòîðå ðåïî KASE äàåò ïîëî-
æèòåëüíóþ êîððåëÿöèþ. Äëÿ âðåìåííîãî ðÿäà �KZT007D � ðåïî 6-8 äíåé� ïàð-
íûé êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè ñîñòàâèë 0,2840; äëÿ ðÿäà �KZT014D � ðåïî
12-16 äíåé� � 0,1475; äëÿ ðÿäà �KZT030D � ðåïî 27-33 äíåé� � 0,2230. Äëÿ áî-
ëåå äëèííûõ KIBOR êîððåëÿöèÿ íå ðàññ÷èòûâàëàñü ââèäó îòñóòñòâèÿ ïðåä-
ñòàâèòåëüíîé âûáîðêè ïî ñèíõðîííûì ðåïî-îïåðàöèÿì. Ïàðíûé êîýôôèöè-
åíò êîððåëÿöèè çíà÷åíèé ñòàâîê ðåïî �îâåðíàéò� (íàèáîëåå ïðåäñòàâèòåëü-
íàÿ âûáîðêà) è íåäåëüíûõ ñòàâîê KIBOR ïî èòîãàì ãîäà ñîñòàâèë 0,6187.

Òàá. 28. Òàáëèöà ñðåäíåìåñÿ÷íûõ
çíà÷åíèé èíäèêàòîðîâ ìåæáàíêîâñ-
êîãî ðûíêà äåïîçèòîâ â 2001 ãîäó
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Ðèñ. 46. Äèíàìèêà ñòàâîê KIBOR è ôàêòè÷åñêèå ñòàâêè ðåïî �îâåðíàéò� â 2001 ãîäó (% ãîäîâûõ)
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ÑÐÎ×ÍÛÉ ÐÛÍÎÊ
Âñå ñîáûòèÿ â äàííîì ñåãìåíòå áèðæåâîãî ðûíêà â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðè-
îäà ïðîèñõîäèëè â ñàìîì êîíöå ãîäà � â íîÿáðå è äåêàáðå. Äî ýòîãî âðåìå-
íè íà KASE íå áûëî îòêðûòî íè îäíîé ïîçèöèè ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì. Ïîñ-
ëåäíÿÿ ñäåëêà ïî íèì áûëà ïðîâåäåíà òîðãîâîé ñèñòåìîé KASE 24 íîÿáðÿ
2000 ãîäà, êîãäà ðàññ÷èòûâàëñÿ íîÿáðüñêèé øåñòèìåñÿ÷íûé ôüþ÷åðñ íà
1000 äîëëàðîâ ÑØÀ.

Â íîÿáðå áèðæà ïðåäëîæèëà ó÷àñòíèêàì â äîïîëíåíèå ê øåñòèìåñÿ÷íîìó
ôüþ÷åðñó íà 1000 äîëëàðîâ ÑØÀ íîâûé èíñòðóìåíò � øåñòèìåñÿ÷íûé
ôüþ÷åðñ íà êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ê åâðî. Ñîãëàñíî ñïåöèôèêàöèè, áàçîâûì
àêòèâîì ñðî÷íîãî êîíòðàêòà ÿâëÿåòñÿ åâðî. Ñòàíäàðòíîå êîëè÷åñòâî áàçî-
âîãî àêòèâà â îäíîì êîíòðàêòå � 1 000 EUR. Êàê è â ñëó÷àå ñ ôüþ÷åðñîì íà
1000 äîëëàðîâ, êîíòðàêò ÿâëÿåòñÿ áåñïîñòàâî÷íûì èëè ðàñ÷åòíûì. Ýòî îç-
íà÷àåò, ÷òî íà äàòó åãî èñïîëíåíèÿ âàëþòà (áàçîâûé àêòèâ) íå ïîñòàâëÿåò-
ñÿ. Ñòîðîíû ñäåëêè âûïëà÷èâàþò (ïîëó÷àþò) ïî èòîãàì ðàñ÷åòà òåíãîâûé
ýêâèâàëåíò ðàçíèöû ìåæäó öåíîé ïîêóïêè (ïðîäàæè) ñðî÷íîãî êîíòðàêòà è
îêîí÷àòåëüíîé ðàñ÷åòíîé öåíîé áàçîâîãî àêòèâà. Ïîñëåäíÿÿ ïðåäñòàâëÿåò
èç ñåáÿ êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ê åâðî, óñòàíîâëåííûé Ôåäåðàëüíîé ðåçåðâíîé
ñèñòåìîé ÑØÀ íà äåíü èñïîëíåíèÿ êîíòðàêòà. Â êà÷åñòâå èñòî÷íèêà ýòîãî
ïîêàçàòåëÿ áèðæà èñïîëüçîâàëà äàííûå àãåíòñòâà REUTERS.

Òîðãè ýòèì èíñòðóìåíòîì áûëè îòêðûòû íà KASE 14 íîÿáðÿ 2001 ãîäà. Ðåãó-
ëÿðíîå êîòèðîâàíèå ôüþ÷åðñîâ îäíèì èç ó÷àñòíèêîâ íà÷àëîñü ñ 21 íîÿáðÿ
2001 ãîäà. Îäíàêî äî êîíöà ãîäà íè îäíîé ïîçèöèè òàê è íå áûëî îòêðûòî.
Ðûíîê íå ïðîÿâèë èíòåðåñà ê íîâîìó èíñòðóìåíòó ââèäó âûñîêèõ ðèñêîâ,
ñâÿçàííûõ ñ òîðãîâëåé.

Â òî æå âðåìÿ àêòèâèçèðîâàëèñü òîðãè ôüþ÷åðñíûìè êîíòðàêòàìè íà $1000.
Ýòîìó â íåìàëîé ñòåïåíè ñïîñîáñòâîâàëî ðåøåíèå áèðæè ñ 12 íîÿáðÿ 2001
ãîäà íå âçèìàòü ñ ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ ñðî÷íûìè êîíòðàêòàìè áèðæåâûå ñáî-
ðû, óñòàíîâëåííûå ñïåöèôèêàöèÿìè ýòèõ êîíòðàêòîâ. Ìåðà áûëà ïðåäïðè-
íÿòà ñ öåëüþ âîçðîæäåíèÿ áèðæåâîãî ðûíêà ñðî÷íûõ êîíòðàêòîâ â Êàçàõñòà-
íå è èìåëà îïðåäåëåííûé óñïåõ. Äî êîíöà ãîäà ôüþ÷åðñû íà $1000 àêòèâíî
òîðãîâàëèñü íà KASE. Ïåðâàÿ ñäåëêà ïî íèì áûëà çàêëþ÷åíà 07 äåêàáðÿ, à
îáùèé îáúåì îïåðàöèé â äåêàáðå ñîñòàâèë ðåêîðäíîå äëÿ áèðæè çà âñþ åå
èñòîðèþ çíà÷åíèå � 520 914 òûñ. äîëëàðîâ ÑØÀ.

Ñäåëêè áûëè ïðîâåäåíû ïî 5 êîíòðàêòàì. Íàèáîëåå òîðãóåìûìè, ñóäÿ ïî
îáúåìó îïåðàöèé ($271 070 òûñ.), îêàçàëèñü ôüþ÷åðñû ñî ñðîêîì èñïîëíå-
íèÿ â ìàå 2002 ãîäà (FUSD0205UN). Ïî êîëè÷åñòâó ñäåëîê (37) ëèäèðîâàë
àïðåëüñêèé êîíòðàêò (FUSD0204UN). Âñåãî æå â 2001 ãîäó ïî ôüþ÷åðñàì íà
$1000 áûëî çàêëþ÷åíî 103 ñäåëêè. Îáúåì îòêðûòîãî â îòäåëüíûå äíè ïî
âñåì êîíòðàêòàì èíòåðåñà âàðüèðîâàë îò $9,4 ìëí äî $62,9 ìëí, à îáúåì
ñäåëîê äîñòèãàë $94,8 ìëí, â íåñêîëüêî ðàç ïðåâûøàÿ ñîîòâåòñòâóþùèé ïî-
êàçàòåëü ïî áàçîâîìó àêòèâó íà òîðãàõ KASE. Òîðãîâëÿ âåëàñü åäèíñòâåí-
íûì êëèðèíãîâûì ÷ëåíîì áèðæè � ÎÀÎ «Áàíê ÒóðàíÀëåì» � ïî 12 êëèåíòñ-
êèì ïîçèöèîííûì ñ÷åòàì.

Íåñìîòðÿ íà ñêàçàííîå âûøå, ñðî÷íûé ðûíîê â 2001 ãîäó âñå æå îñòàâàëñÿ
î÷åíü óçêèì. Àêòèâíàÿ òîðãîâëÿ â êîíöå ãîäà íå ïðèâåëà íà KASE íîâûõ
êëèðèíãîâûõ ÷ëåíîâ è èõ êëèåíòîâ, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî âñå ïðåäëàãàåìûå
áèðæåé êîíòðàêòû ðåãóëÿðíî êîòèðîâàëèñü è íà ïîêóïêó, è íà ïðîäàæó ñ ðå-
àëüíûìè ñïðýäàìè. Íà íà÷àëî 2002 ãîäà âñå ïîçèöèè íà KASE ïî ñðî÷íûì
êîíòðàêòàì áûëè çàêðûòû.
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Â òå÷åíèè îò÷åòíîãî ãîäà íà áèðæå îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà ðàñ÷åòíûå ïðî-
öåäóðû ïî ÍÖÁ íå ïðåòåðïåëè ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé. Â îñíîâíîì ïðè-
ìåíÿëèñü ñëåäóþùèå ðàñ÷åòíûå ñõåìû ÷åðåç ÖÄ: ñõåìà �T+N� (N íå áîëåå
3 ðàáî÷èõ äíåé) è ñõåìà �T+0�.

Ïî ñõåìå �T+N� ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû ïî ñäåëêàì, îñóùåñòâëÿþòñÿ íå ïî-
çäíåå ÷åì íà òðåòèé ðàáî÷èé äåíü ïîñëå äíÿ çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè.

Ïî ñõåìå �T+0� ðàñ÷åòû ïðîèçâîäèëèñü ïî ñäåëêàì, ïðè êîòîðûõ ïîñòàâêà
öåííûõ áóìàã è äåíåã îñóùåñòâëÿëàñü â äåíü çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè. Èñïîëíå-
íèå ñäåëîê ïî òàêîé ñõåìå âûïîëíÿåòñÿ èñêëþ÷èòåëüíî ÷åðåç ÖÄ â ïîðÿäêå,
óñòàíîâëåííîì åãî âíóòðåííèìè íîðìàòèâíûìè äîêóìåíòàìè.

Â ñëó÷àå åñëè ñäåëêà ñ öåííûìè áóìàãàìè çàêëþ÷àåòñÿ ïî ñ÷åòó �äåïî�,
ïðèíàäëåæàùåìó ïîëüçîâàòåëþ ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ KASE, áèðæà ïå-
ðåäàåò åìó ñîîáùåíèå î äåòàëÿõ ñäåëêè è òîëüêî ïîñëå ïîëó÷åíèÿ îò íåãî
ïîäòâåðæäåíèÿ ïåðåäàåò ÖÄ ñâåäåíèÿ î ñäåëêå â öåëÿõ îñóùåñòâëåíèÿ
ðàñ÷åòîâ ïî íåé. Ïðè îòêàçå ïîëüçîâàòåëÿ ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ ïîä-
òâåðäèòü ñäåëêó, çàêëþ÷åííóþ ïî åãî ñ÷åòó �äåïî�, òàêàÿ ñäåëêà íåçàìåäëè-
òåëüíî ðàñòîðãàåòñÿ. Îòâåòñòâåííîñòü çà ðàñòîðæåíèå òàêîé ñäåëêè íåñåò
ó÷àñòíèê, åå çàêëþ÷èâøèé.

Â ñëó÷àå åñëè ñäåëêà ñ öåííûìè áóìàãàìè, ðàñ÷åòû ïî êîòîðîé îñóùåñòâ-
ëÿåòñÿ ïî ñõåìå �T+0�, çàêëþ÷åíà ïî ñ÷åòó �äåïî�, íå ïðèíàäëåæàùåìó
ïîëüçîâàòåëþ ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ, KASE ïåðåäàåò ÖÄ ñâåäåíèÿ î çàê-
ëþ÷åííîé ñäåëêå äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ äàëüíåéøèõ ðàñ÷åòîâ.

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

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

Ïî ñäåëêàì, ïðîâåäåííûì ìåòîäîì çàêëþ÷åíèÿ ïðÿìûõ ñäåëîê, èñïîëüçóåò-
ñÿ ñõåìà �Outright�. Èñïîëíåíèå ñäåëîê ïî ýòîé ñõåìå îñóùåñòâëÿåòñÿ ó÷à-
ñòíèêàìè òîðãîâ â ìåñòàõ è â ñðîêè, óêàçàííûå â ñîîòâåòñòâóþùèõ áèðæå-
âûõ ñâèäåòåëüñòâàõ.

Ðàñ÷åòû ïî ñäåëêàì ñ öåííûìè áóìàãàìè ñåêòîðà «Íåëèñòèíãîâûå öåííûå
áóìàãè» ìîãóò îñóùåñòâëÿòüñÿ ÷åðåç ñ÷åòà ó íåçàâèñèìûõ ðåãèñòðàòîðîâ. Â
ýòîì ñëó÷àå ó÷àñòíèêè ñäåëêè ñàìîñòîÿòåëüíî ïðåäîñòàâëÿþò áèðæåâûå
ñâèäåòåëüñòâà î çàêëþ÷åííîé ñäåëêå íåçàâèñèìîìó ðåãèñòðàòîðó äëÿ îñó-
ùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ.

Èñïîëíåíèå ñäåëîê ñ öåííûìè áóìàãàìè îôèöèàëüíîãî ñïèñêà îñóùå-
ñòâëÿëîñü òîëüêî ÷åðåç ÖÄ.

Ïðè ðàñ÷åòàõ ïî ñõåìå �Outright� ÷åðåç ÖÄ KASE ïåðåäàåò â ÖÄ ñâåäåíèÿ î
çàêëþ÷åííûõ ñäåëêàõ è, ïî ìåðå èñïîëíåíèÿ ñäåëîê, ÖÄ ïåðåäàåò KASE
ñâåäåíèÿ îá ýòîì.

ÐÀÑ×ÅÒÍÛÅ ÏÐÎÖÅÄÓÐÛ ÏÎ ÃÖÁ

Âñå ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû ïî ÃÖÁ íà KASE â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ãîäà ïðîâî-
äèëèñü ïî ñõåìå �T+0�. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ðàñ÷åòû ïî öåííûì áóìàãàì è
äåíüãàì ïðîèçâîäÿòñÿ â äåíü çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè. Èñïîëíåíèå ñäåëîê ïî òà-
êîé ñõåìå îñóùåñòâëÿåòñÿ èñêëþ÷èòåëüíî ÷åðåç ÖÄ â ïîðÿäêå, óñòàíîâëåí-
íîì åãî âíóòðåííèìè íîðìàòèâíûìè äîêóìåíòàìè. Ðàñ÷åòû â äåíüãàõ ïî
ñõåìå �T+0� îñóùåñòâëÿþòñÿ òîëüêî ÷åðåç êîððåñïîíäåíòñêèå ñ÷åòà ó÷àñò-
íèêîâ òîðãîâ, îòêðûòûå â Íàöèîíàëüíîì Áàíêå Êàçàõñòàíà. Ó÷àñòíèêè òîð-
ãîâ, êîòîðûå íå èìåþò ñîáñòâåííûõ êîððåñïîíäåíòñêèõ ñ÷åòîâ â Íàöèîíàëü-
íîì Áàíêå, ïðîâîäÿò ðàñ÷åòû ÷åðåç êîððåñïîíäåíòñêèå ñ÷åòà KASE èëè òðå-
òüèõ ëèö, èìåþùèõ ñ÷åòà â Íàöèîíàëüíîì Áàíêå.
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Âñÿ ïðîöåäóðà îò ìîìåíòà çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè íà áèðæå äî ìîìåíòà åå èñ-
ïîëíåíèÿ çàíèìàåò îò 10 äî 20 ìèíóò.

ÐÀÑ×ÅÒÍÛÅ ÏÐÎÖÅÄÓÐÛ ÏÎ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÌ
ÂÀËÞÒÀÌ

Îòíîñèòåëüíî 2000 ãîäà ðàñ÷åòíûå ïðîöåäóðû KASE ïî èòîãàì òîðãîâ èíîñ-
òðàííûìè âàëþòàìè íå ïðåòåðïåëè ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé.

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

Ðàñ÷åòû â êàçàõñòàíñêèõ òåíãå

Ðàñ÷åòû â òåíãå ïðîâîäÿòñÿ ÷åðåç êîððåñïîíäåíòñêèé ñ÷åò KASE â Óïðàâëå-
íèè ïëàòåæíûõ ñèñòåì Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí â ìåæ-
áàíêîâñêîé ñèñòåìå ïåðåâîäà äåíåã ïîñðåäñòâîì ïëàòåæíîé ñèñòåìû Ðåñ-
ïóáëèêàíñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ «Êàçàõñòàíñêèé Öåíòð Ìåæ-
áàíêîâñêèõ Ðàñ÷åòîâ» (Àëìàòû). Ðàñ÷åòû îñóùåñòâëÿþòñÿ â ðåæèìå ðåàëü-
íîãî âðåìåíè.

Ðàñ÷åòû â èíîñòðàííûõ âàëþòàõ

Ðàáîòà ìåæäóíàðîäíîé êîððåñïîíäåíòñêîé ñåòè áèðæè â 2001 ãîäó îñóùå-
ñòâëÿåòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî ÷åðåç ñèñòåìó ñâÿçè S.W.I.F.T. Â êà÷åñòâå ðå-
çåðâíûõ ñèñòåì äëÿ ðàáîòû ñ áàíêàìè-êîððåñïîíäåíòàìè èñïîëüçóþòñÿ
ïëàòåæíûå ñèñòåìû �Áàíê-êëèåíò�.

Â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà KASE ïðîäîëæàëà ñîòðóäíè÷åñòâî ñî ñëåäó-
þùèìè áàíêàìè-êîððåñïîíäåíòàìè: Deutsche Bank (ðàñ÷åòû ïî USD, Íüþ-
Éîðê, ÑØÀ); The Bank of New York (USD, Íüþ-Éîðê, ÑØÀ); Commerzbank
AG (DEM, EUR, Ôðàíêôóðò-íà-Ìàéíå, ÔÐÃ); Deutsche Bank AG (DEM, EUR,
Ôðàíêôóðò-íà-Ìàéíå, ÔÐÃ); Ñáåðáàíê Ðîññèè (RUR, Ìîñêâà, Ðîññèÿ).

30 ñåíòÿáðÿ 2001 ãîäà êîððåñïîíäåíòñêèå ñ÷åòà â DEM â Commerzbank AG
è Deutsche Bank AG áûëè çàêðûòû â ñâÿçè ñ âûõîäîì äàííîé âàëþòû èç îá-
ðàùåíèÿ ñ 01 ÿíâàðÿ 2002 ãîäà.



 www.kase.kz40

ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ

ÏÐÎÃÐÀÌÌÍÎ-ÀÏÏÀÐÀÒÍÛÉ ÒÎÐÃÎÂÛÉ
ÊÎÌÏËÅÊÑ KASE

Â 2001 ãîäó KASE îñóùåñòâèëà çíà÷èòåëüíóþ ìîäåðíèçàöèþ ñâîåé òåõíî-
ëîãè÷åñêîé áàçû. Èñïîëüçîâàâøèåñÿ ñ 1996 ãîäà RISC ñåðâåðû ïðîèçâîä-
ñòâà êîìïàíèè Hewlett Packard èñ÷åðïàëè ðåñóðñû ïðîèçâîäèòåëüíîñòè.
Äàëüíåéøåå óâåëè÷åíèå èõ ïðîèçâîäèòåëüíîñòè èëè çàìåíà íà áîëåå áûñò-
ðîäåéñòâóþùèå RISC ñåðâåðû áèðæà ñî÷ëà íåöåëåñîîáðàçíûì ââèäó î÷åíü
áîëüøèõ çàòðàò. Â ñâÿçè ñ ýòèì, ïîñëå ñåðèè ïîëîæèòåëüíûõ òåñòîâ ñ ó÷å-
òîì òðåáóåìîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè áèðæåé áûëî ïðèíÿòî êàðäèíàëüíîå ðå-
øåíèå î ñìåíå òåõíîëîãè÷åñêîé ïëàòôîðìû ñ RISC íà CISC ïðîöåññîðû.

Â ìàðòå 2001 ãîäà KASE îñóùå-
ñòâèëî óñòàíîâêó äâóõ ìíîãîïðî-
öåññîðíûõ ñåðâåðîâ (îñíîâíîãî è
ðåçåðâíîãî). Çà ñ÷åò áîëüøîãî êî-
ëè÷åñòâà çàäåéñòâîâàííûõ â íèõ
âûñîêîïðîèçâîäèòåëüíûõ ïðîöåñ-
ñîðîâ KASE ïîëó÷èëà îùóòèìûé
âûèãðûø îáùåé ïðîèçâîäèòåëü-
íîñòè òîðãîâîé ñèñòåìû.

Êðîìå ýòîãî, áèðæà ïðèíÿëà ïðèí-
öèïèàëüíîå ðåøåíèå èñïîëüçî-
âàòü â êà÷åñòâå îïåðàöèîííîé
ïëàòôîðìû ñèñòåìó Linux. Ïîìè-
ìî äîñòàòî÷íîé ñòåïåíè íàäåæíî-
ñòè ýòà ñèñòåìà ïðåäîñòàâëÿëà
áîëüøóþ íåçàâèñèìîñòü â âûáîðå
ñåðâåðíîãî îáîðóäîâàíèÿ.

Â àâãóñòå 2001 ãîäà KASE çàâåð-
øèëà ïåðåíîñ èñïîëüçóåìîãî
ïðîãðàììíîãî îáåñïå÷åíèÿ òîð-
ãîâîé ñèñòåìû ñîáñòâåííîé ðàç-
ðàáîòêè íà íîâóþ òåõíîëîãè÷åñ-
êóþ ïëàòôîðìó.

Êðàòêèå îñíîâíûå òåõíè÷åñêèå è
ôóíêöèîíàëüíûå õàðàêòåðèñòèêè ïðîãðàììíî-àïïàðàòíîãî òîðãîâîãî êîìï-
ëåêñà KASE ïðèâîäÿòñÿ íèæå.

± Èäåîëîãèÿ � «êëèåíò-ñåðâåð», ïðîòîêîë îáìåíà ñîîáùåíèÿìè � TCP/IP.
± Ñåðâåðíàÿ ÷àñòü òîðãîâîé ñèñòåìû ðàçðàáîòàíà íà ÿçûêå C++ è ïîä-

äåðæèâàåò îïåðàöèîííûå ñèñòåìû Linux è HP-UX.
± Êëèåíòñêàÿ ÷àñòü òîðãîâîé ñèñòåìû ðàçðàáîòàíà íà ÿçûêå C++ â ñðåäå

Builder v.5.0 äëÿ ïëàòôîðìû Win32.
± Òîðãîâûé êîìïëåêñ KASE çàùèùåí îò âðåìåííûõ ñáîåâ â ýíåðãîñíàá-

æåíèè èñòî÷íèêàìè áåñïåðåáîéíîãî ïèòàíèÿ è äèçåëüíûì ãåíåðàòîðîì.
± Òîðãîâàÿ ñèñòåìà KASE îáåñïå÷èâàåò âîçìîæíîñòü ó÷àñòèÿ â òîðãàõ â

ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè, â òîì ÷èñëå � ñ óäàëåííîãî òåðìèíàëà.
Âàæíîé îñîáåííîñòüþ ñèñòåìû KASE ÿâëÿåòñÿ åå ãèáêîñòü, ÷òî ïîçâî-
ëÿåò îïåðàòèâíî íàñòðàèâàòü è ìîäåðíèçèðîâàòü îòäåëüíûå ìîäóëè
äëÿ òîðãîâëè ðàçëè÷íûìè ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè ñ ó÷åòîì ïîæå-
ëàíèé ó÷àñòíèêîâ ðûíêà.

± Òîðãîâàÿ ñèñòåìà èìååò ñïåöèàëüíûé èíòåðôåéñ ñ âíóòðåííèìè èí-
ôîðìàöèîííûìè ñèñòåìàìè ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ, êîòîðûé ïîçâîëÿåò èì
îðãàíèçîâûâàòü ñèñòåìû ïîäîáíûå ñèñòåìàì èíòåðíåò-òðåéäèíãà.

Â òå÷åíèå âñåãî ãîäà â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîæåëàíèÿìè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà áèð-
æà ìîäèôèöèðîâàëà ñåðâåðíóþ è êëèåíòñêóþ ÷àñòü òîðãîâîé ñèñòåìû. Áûë
ðåàëèçîâàí ðÿä ýðãîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèé, ïîâûøàþùèõ ýôôåêòèâíîñòü ðà-
áîòû òðåéäåðîâ, ñóùåñòâåííî óâåëè÷åíî áûñòðîäåéñòâèå çà ñ÷åò îïòèìèçà-
öèè ïðîãðàììíûõ ìîäóëåé. Ñèñòåìà áûëà àäàïòèðîâàíà ê çàêëþ÷åíèþ ñäå-
ëîê ðåïî â àâòîìàòè÷åñêîì ðåæèìå ìåòîäîì íåïðåðûâíîãî âñòðå÷íîãî òîð-
ãà, à òàêæå ê âåäåíèþ òîðãîâ îáëèãàöèÿìè ÌÔÎ, â òîì ÷èñëå, äåíîìèíèðî-
âàííûìè â ðàçíûõ èíîñòðàííûõ âàëþòàõ.

Ðèñ. 47. Ïðîãðàììíàÿ ñðåäà «Óíèâåðñàëüíûé òîðãîâûé ìîäóëü»
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Ðèñ. 48. Ïîðòàë èíäèêàòîðîâ êàçàõñòàí-
ñêîãî ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçè-
òîâ

Ðèñ. 49. Ïîðòàë áèðæåâîãî ðûíêà èíîñ-
òðàííûõ âàëþò

Ðèñ. 50. Ïîðòàë ðûíêà íåãîñóäàðñòâåí-
íûõ öåííûõ áóìàã

Äîñòîèíñòâà òîðãîâîé ñèñòåìû KASE â 2001 ãîäó áûëè îöåíåíû êîëëåãàìè
èç Êèðãèçèè. Â äåêàáðå 2001 ãîäà Êûðãûçñêàÿ Ôîíäîâàÿ Áèðæà (ÊÔÁ, Áèø-
êåê) êóïèëà òîðãîâóþ ñèñòåìó KASE. Ïðîäàæà áûëà îñóùåñòâëåíà çà ñ÷åò
ïðèîáðåòåíèÿ KASE äîëè â óñòàâíîì êàïèòàëå ÊÔÁ. Òåõíîëîãè÷åñêîå
ñáëèæåíèå äâóõ ñîñåäíèõ äðóæåñòâåííûõ áèðæåâûõ ïëîùàäîê ïîçâîëÿåò
íàäåÿòüñÿ â áóäóùåì íà êà÷åñòâåííóþ ðåàëèçàöèþ ñîâìåñòíûõ âçàèìîâû-
ãîäíûõ ïðîåêòîâ.

ÐÀÇÐÀÁÎÒÊÀ ÏÅÐÑÏÅÊÒÈÂÍÛÕ ÒÅÕÍÎËÎÃÈÉ

Îôèöèàëüíîå ïðåäñòàâèòåëüñòâî KASE â ñåòè Internet

Â 2001 ãîäó KASE ñîâìåñòíî ñ äî÷åðíèì ÒÎÎ «Èíôîðìàöèîííîå àãåíòñòâî
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ �ÈÐÁÈÑ�» è ôèðìîé-ðàçðàáîò÷èêîì Actis System Asia
ïðîäîëæèëà ðàáîòó íàä ñîâåðøåíñòâîâàíèåì îôèöèàëüíîãî ïðåäñòàâè-
òåëüñòâà áèðæè â ñåòè Internet � «Ìóçûêà ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ»
(www.kase.kz), êîòîðîå ïîääåðæèâàåòñÿ íà ðóññêîì è àíãëèéñêîì ÿçûêàõ.

14 ìàðòà 2001 ãîäà ââåäåíà â äåéñòâèå íîâàÿ âåðñèÿ ñàéòà. Ñêîðîñòü ðàáî-
òû ïîëüçîâàòåëåé â ñèñòåìå áûëà ñóùåñòâåííî óâåëè÷åíà çà ñ÷åò ïðîâå-
äåííîé îïòèìèçàöèè ñòðàíèö. Â íîâîé âåðñèè ðàçäåë èíäèêàòîðîâ ðûíêà,
ðàçìåùåííûé íà òèòóëüíîé ñòðàíèöå, ïðåâðàùåí â óäîáíîå ñðåäñòâî àíà-
ëèòèêà. Ðàáîòà ñ ãðàôèêàìè ñòàëà áîëåå êîìôîðòíîé, òàê êàê ïîÿâèëàñü
âîçìîæíîñòü ìåíÿòü èõ ïàðàìåòðû íåïîñðåäñòâåííî èç êîìàíäíîé ñòðîêè
îêíà. Ïðè çàïóñêå íîâîé âåðñèè ñàéòà KASE ïðîåêò ôèçè÷åñêè áûë ðàçìå-
ùåí íà ñïåöèàëüíî âûäåëåííîì äëÿ ýòèõ öåëåé ñîâðåìåííîì ìîùíîì ñåð-
âåðå, ïðåäîñòàâëåííîì àãåíòñòâó «ÈÐÁÈÑ» ôîíäîì «ÅÂÐÀÇÈß» â ðàìêàõ
ãðàíòà. Ýòî çíà÷èòåëüíî óëó÷øèëî íàäåæíîñòü è ñêîðîñòü ðàáîòû ñèñòåìû.

Íî ãëàâíîå äîñòîèíñòâî íîâîé âåðñèè ñîñòîÿëî â îðãàíèçàöèè èíôðàñòðóê-
òóðû, îðèåíòèðîâàííîé íà äàëüíåéøåå ðàñøèðåíèå ñàéòà ïîñðåäñòâîì êîí-
ñòðóèðîâàíèÿ ñòðàíèö-ïîðòàëîâ, êàæäàÿ èç êîòîðûõ ïîñâÿùåíà îòäåëüíîìó
ñåêòîðó áèðæåâîãî ðûíêà. Ýòè ñòðàíèöû ïîçâîëÿþò íå òîëüêî ïîëó÷èòü ðå-
çóëüòàòû òîðãîâ òåì èëè èíûì áèðæåâûì èíñòðóìåíòîì çà ïîñëåäíèé äåíü
èëè íà çàäàííóþ äàòó, íî è îòêðûâàþò äîñòóï ê àðõèâíûì äàííûì â ãðàôè-
÷åñêîì è öèôðîâîì âèäå. Âìåñòå ñ çàïóñêîì íîâîé âåðñèè ïîëüçîâàòåëè ïî-
ëó÷èëè äîñòóï ê ïîðòàëó èíäèêàòîðîâ êàçàõñòàíñêîãî ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà
äåïîçèòîâ (Ðèñ. 48, http://www.kase.kz/portals/kibr/). Â êîíöå èþëÿ 2001 ãîäà
áûë îòêðûò äîñòóï ê ïîðòàëó áèðæåâîãî ðûíêà èíîñòðàííûõ âàëþò (Ðèñ. 49,
http://www.kase.kz/portals/cur/), à â êîíöå íîÿáðÿ � ê ïîðòàëó ðûíêà ÍÖÁ
(Ðèñ. 50, http://www.kase.kz/portals/sec/). Â 2002 ãîäó KASE è «ÈÐÁÈÑ» ïëà-
íèðóþò ñîçäàòü è ïîääåðæèâàòü ïîðòàëû ðûíêà ÃÖÁ, ðåïî è ñïåöèàëüíîé
ñòðàíèöû, ïîñâÿùåííîé èíäåêñàì KASE.

Ïîìèìî îïèñàííûõ íîâîââåäåíèé â 2001 ãîäó ðåàëèçîâàí âûõîä íà íîâûå
ðàçäåëû ñàéòà, ïîñâÿùåííûå ðåéòèíãîâîé îöåíêå ëèñòèíãîâûõ áàíêîâ è
ïðåäïðèÿòèé, ñîçäàí ðÿä åæåäíåâíî îáíîâëÿåìûõ ñïðàâî÷íèêîâ (îñíîâíûõ
ïàðàìåòðîâ ëèñòèíãîâûõ îáëèãàöèîííûõ âûïóñêîâ, òîðãîâûõ êîäîâ KASE è
äð.), îòêðûò ðàçäåë, ïîñâÿùåííûé ñåìèíàðàì è êîíôåðåíöèÿì. Êðîìå òîãî,
áûë ñîçäàí è ïîñòîÿííî ïîïîëíÿëñÿ ðåêëàìíûé êîììåð÷åñêèé ðàçäåë (http:/
/www.kase.kz/profmarket/), íà ñòðàíèöàõ êîòîðîãî áèðæà ïîääåðæèâàåò âåá-
ïðåçåíòàöèè áðîêåðñêî-äèëåðñêèõ êîìïàíèé, à òàêæå ýìèòåíòîâ, ÷üè öåííûå
áóìàãè òîðãóþòñÿ íà KASE (Ðèñ. 51).

Ïàðàëëåëüíî âåëîñü íåïðåðûâíîå îáíîâëåíèå óæå ñóùåñòâóþùèõ ðàçäå-
ëîâ ýëåêòðîííîãî ïðåäñòàâèòåëüñòâà: èíôîðìàöèè ïî ýìèòåíòàì (504 ñòðà-
íèöû íà ðóññêîì è 475 � íà àíãëèéñêîì ÿçûêàõ), íîðìàòèâíîé áàçû KASE
(164 ñòðàíèöû), îáùåé èíôîðìàöèè (äîáàâëåíà èñòîðè÷åñêàÿ ñïðàâêà î
KASE), íåäåëüíûõ è òåìàòè÷åñêèõ îáçîðîâ ðûíêà, íîâîñòåé KASE è íîâî-
ñòåé ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Çà ãîä ñîòðóäíèêàìè KASE è «ÈÐÁÈÑ» íà ñàéòå
îïóáëèêîâàíî 6 733 íîâîñòíûå ñòàòüè íà ðóññêîì ÿçûêå è 6 696 � íà àíãëèé-
ñêîì, 99 íåäåëüíûõ è òåìàòè÷åñêèõ îáçîðîâ íà ðóññêîì ÿçûêå è ñòîëüêî æå
� íà àíãëèéñêîì. Âñåãî æå íà êîíåö 2001 ãîäà áàçû äàííûõ ñàéòà ñîäåðæàëè
19 139 íîâîñòíûõ ñòàòåé íà ðóññêîì è 15 338 � íà àíãëèéñêîì ÿçûêàõ, îõâà-
òûâàÿ ïåðèîä ñ 01.12.98. Àíàëèòè÷åñêèé ðàçäåë ïðåäñòàâèòåëüñòâà íà êî-
íåö îò÷åòíîãî ãîäà âêëþ÷àë â ñåáÿ 374 îáçîðà íà ðóññêîì ÿçûêå è 199 � íà
àíãëèéñêîì, à òàêæå ãîäîâûå è êâàðòàëüíûå îò÷åòû KASE. Ýôôåêòèâíûé
äîñòóï ê òåêñòîâîé èíôîðìàöèè îáåñïå÷èâàëñÿ ñî ñïåöèàëüíûõ ñòðàíèö
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27 Ïèëîòíûé çàïóñê ïðîåêòà ïëàíèðóåòñÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå 2002 ãîäà. Äî ýòîãî âðåìåíè ñàéò
ìîæåò áûòü çàêðûò â ñâÿçè ñ ïðîâåäåíèåì îòëàäî÷íûõ ðàáîò.

Ðèñ. 51. Ðåêëàìíûé êîììåð÷åñêèé
ðàçäåë ñàéòà

Ðèñ. 53: Ñõåìà ðàáîòû ïðîåêòà «eTrade.kz»

Ðèñ. 52. Òèòóëüíàÿ ñòðàíèöà âåá-ñàéòà
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Òîðãîâûé ñåðâåð Áèðæè 

Êëèåíòû 

ÈÍÒÅÐÍÅÒ 

Áðîêåðû Ñåðâåð êîììóòàöèè ñîîáùåíèé 

ñàéòà è ÷åðåç ñèñòåìó êîíòåêñòíîãî ñêâîçíîãî ïîèñêà. Òîðãîâàÿ èíôîðìà-
öèÿ, ëîêàëèçîâàííàÿ â áàçàõ äàííûõ ïðåäñòàâèòåëüñòâà è äîñòóïíàÿ ÷åðåç
èíñòðóìåíòàðèé ñòðàíèö-ïîðòàëîâ è ñåêöèé ðàçäåëà èíäèêàòîðîâ, ñîäåðæà-
ëà íà êîíåö 2001 ãîäà 71 925 çàïèñåé.

Ðàáîòà áèðæè íàä ñâîèì îôèöèàëüíûì ïðåäñòàâèòåëüñòâîì â ñåòè Internet
áûëà îòìå÷åíà â Êàçàõñòàíå. Íà ïåðâîì êàçàõñòàíñêîì Èíòåðíåò-ôîðóìå,
êîòîðûé ñîñòîÿëñÿ â Àëìàòû 31 ìàÿ 2000 ãîäà ïîä ýãèäîé Ñåäüìîé Öåíò-
ðàëüíî-àçèàòñêîé ìåæäóíàðîäíîé âûñòàâêè ïî òåëåêîììóíèêàöèÿì KITEL,
ñàéò áûë ïðèçíàí ïîáåäèòåëåì â íîìèíàöèè «Ëó÷øèé Áèçíåñ Ñàéò KITEL
2000» è áèðæà ïîëó÷èëà Ãðàí-ïðè êîíêóðñà îò ãåíåðàëüíîãî ñïîíñîðà � êîì-
ïàíèè «Nursat». Â 2001 ãîäó íà âòîðîì ôîðóìå ñàéò áûë óäîñòîåí çâàíèÿ
«Ëó÷øèé èíôîðìàöèîííûé ïðîåêò KITEL 2001 â Êàçàõñòàíå».

Ïðîåêò «eTrade.kz»

Â òå÷åíèå 2001 ãîäà KASE îñóùåñòâëÿëà ðàçðàáîòêó ñïåöèàëüíîãî ïðîåêòà
ïîä íàçâàíèåì «eTrade.kz». Îñíîâíîé åãî öåëüþ ÿâëÿåòñÿ îðãàíèçàöèÿ èí-
òåðíåò-òðåéäèíãà íà KASE.

Ïðîåêò îðãàíèçîâàí ñëåäóþùèì îáðàçîì. Áðîêåðñêèå êîìïàíèè è èõ êëèåí-
òû âçàèìîäåéñòâóþò ÷åðåç ñïåöèàëüíûå ïðîãðàììíûå èíòåðôåéñû, èñïîëü-
çóÿ ñåòü Internet. Ïðè ýòîì êëèåíòû èìåþò âîçìîæíîñòü ïðîñìàòðèâàòü áèð-
æåâóþ èíôîðìàöèþ (êîòèðîâêè è ïð.) â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè, à òàêæå
îòäàâàòü ïðèêàçû íà ñîâåðøåíèå îïåðàöèé áðîêåðó, êîòîðûé íà èõ îñíîâà-
íèè ïîäàåò çàÿâêè â òîðãîâóþ ñèñòåìó KASE. Îáðàáîòêà ïðèêàçîâ ìîæåò
îñóùåñòâëÿòüñÿ àâòîìàòè÷åñêè, ïðè÷åì êëèåíò ìîæåò íàáëþäàòü èíôîðìà-
öèþ î ñîñòîÿíèè ïðèêàçîâ, ñîñòîÿíèè ñâîåãî ïîðòôåëÿ è ïðî÷èå äàííûå, õà-
ðàêòåðèçóþùèå åãî ïîçèöèþ íà ðûíêå. Áðîêåðñêîå ìåñòî ïîçâîëÿåò âåñòè
ó÷åò ñ÷åòîâ è ïîçèöèé êëèåíòîâ. Âñå èíôîðìàöèîííûå ïîòîêè ñèñòåìû çà-
ùèùåíû êðèïòîãðàôè÷åñêèìè ñðåäñòâàìè íà îñíîâå ñòàíäàðòîâ SSL. Êðîìå
óêàçàííûõ âîçìîæíîñòåé, áðîêåðñêîå è êëèåíòñêîå ïðèëîæåíèÿ ïîçâîëÿþò
îáìåíèâàòüñÿ ðàçëè÷íîé èíôîðìàöèåé, íå êàñàþùåéñÿ áèðæåâûõ îïåðà-
öèé. Ñõåìàòè÷íî ðàáîòà ïðîåêòà ïðåäñòàâëåíà íà Ðèñ. 53.

Äëÿ óäîáñòâà âçàèìîäåéñòâèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà � áðîêåðñêèõ êîìïàíèé è èõ
êëèåíòîâ, ðåêëàìû, à òàêæå äëÿ ïðîäâèæåíèÿ ïðîåêòà íà ðûíîê áèðæåé ñî-
çäàí ñïåöèàëüíûé âåá-ñàéò www.etrade.kz (Ðèñ. 52)27. Íà íåì èíòåðíåò-
ïîëüçîâàòåëè ñìîãóò ïîëó÷èòü èíôîðìàöèþ î ïðîåêòå, óïîëíîìî÷åííûõ
áðîêåðñêèõ êîìïàíèÿõ, îêàçûâàþùèõ óñëóãè èíòåðíåò-òðåéäèíãà, ïîïðîáî-
âàòü ïðîâåäåíèå îïåðàöèé â äåìîíñòðàöèîííîì ðåæèìå, à òàêæå îòïðàâèòü
çàïðîñ áðîêåðñêîé êîìïàíèè äëÿ çàêëþ÷åíèÿ äîãîâîðà íà îáñëóæèâàíèå.
Ïðîåêòîì ïðåäóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü äîðàáîòêè ñèñòåìû äëÿ ñòûêîâêè ñ
ñèñòåìàìè áýê-îôèñîâ áðîêåðñêèõ êîìïàíèé.
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