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Â òåêñòå èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå ñîêðàùåíèÿ è àááðåâèàòóðû
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äîëëàð ÑØÀ
àëìàòèíñêîå âðåìÿ (GMT + 06:00)
General Accepted Accounting Principles (îáùåïðèíÿòûå ïðèíöèïû áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà, ïðèìåíÿåìûå
â ÑØÀ è íåêîòîðûõ äðóãèõ ñòðàíàõ)
åâðî
International Accounting Standards (ìåæäóíàðîäíûå ñòàíäàðòû ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè)
International Securities Identification Number (ìåæäóíàðîäíûé èäåíòèôèêàöèîííûé íîìåð öåííîé áóìàãè)
àááðåâèàòóðà íàèìåíîâàíèÿ ÀÎ "Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà"
ñðåäíåå çíà÷åíèå èíäèêàòèâíûõ ñòàâîê ðàçìåùåíèÿ íà ìåæáàíêîâñêèå äåïîçèòû â Êàçàõñòàíå
ñðåäíåå çíà÷åíèå èíäèêàòèâíûõ ñòàâîê ïðèâëå÷åíèÿ íà ìåæáàíêîâñêèå äåïîçèòû â Êàçàõñòàíå
ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåæäó KIBOR è KIBID
êàçàõñòàíñêèé òåíãå
ðîññèéñêèé ðóáëü
óñëîâèå îñóùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ, ïðè êîòîðîì èñïîëíåíèå ñäåëêè ïðîèñõîäèò íà âòîðîé ðàáî÷èé äåíü
ñî äíÿ åå çàêëþ÷åíèÿ (îò àíãëèéñêîãî ñëîâà "spot")
Special Purpose Vehicle (ñïåöèàëüíîå ïðåäïðèÿòèå: þðèäè÷åñêîå ëèöî � íåðåçèäåíò Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí, ÿâëÿþùååñÿ ýìèòåíòîì ìåæäóíàðîäíûõ îáëèãàöèé, åäèíñòâåííûì ó÷ðåäèòåëåì
(ó÷àñòíèêîì, àêöèîíåðîì) êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ þðèäè÷åñêîå ëèöî � ðåçèäåíò Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí,
âûñòóïàþùåå ãàðàíòîì èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ïî ýòèì îáëèãàöèÿì)
óñëîâèå îñóùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ, ïðè êîòîðîì èñïîëíåíèå ñäåëêè ïðîèñõîäèò â äåíü åå çàêëþ÷åíèÿ
(îò àíãëèéñêîãî ñëîâà "today")
óñëîâèå îñóùåñòâëåíèÿ ðàñ÷åòîâ, ïðè êîòîðîì èñïîëíåíèå ñäåëêè ïðîèñõîäèò íà ñëåäóþùèé ðàáî÷èé
äåíü ñî äíÿ åå çàêëþ÷åíèÿ (îò àíãëèéñêîãî ñëîâà "tomorrow")
äîëëàð ÑØÀ
àêöèîíåðíîå îáùåñòâî
Àãåíòñòâî Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïî ðåãóëèðîâàíèþ è íàäçîðó ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ôèíàíñîâûõ
îðãàíèçàöèé
áàíê (áàíêè) âòîðîãî óðîâíÿ
ÀÎ "Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà"
âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
ÀÎ "Íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä "ÃÍÏÔ"
ãîñóäàðñòâåííûé ïàêåò (ãîñóäàðñòâåííûå ïàêåòû) àêöèé
ãîñóäàðñòâåííûå ýìèññèèîííûå öåííûå áóìàãè
äî÷åðíèé áàíê
åäèíàÿ ñòàâêà ïî îïåðàöèÿì ðåïî
çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî
èíîñòðàííûå ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè
èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí
ÒÎÎ "Èíôîðìàöèîííîå àãåíòñòâî ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ "ÈÐÁÈÑ" � äî÷åðíÿÿ îðãàíèçàöèÿ KASE,
óïîëíîìî÷åííàÿ íà ðàñïðîñòðàíåíèå áèðæåâîé èíôîðìàöèè
êàçàõñòàíñêèå äåïîçèòàðíûå ðàñïèñêè
êàçàõñòàíñêèå ñòàíäàðòû áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà
ãîñóäàðñòâåííûå èíäåêñèðîâàííûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí (èìååòñÿ â âèäó èíäåêñàöèÿ ïî èíôëÿöèè) (àááðåâèàòóðà íàçâàíèÿ öåííûõ áóìàã íà
êàçàõñêîì ÿçûêå)
ãîñóäàðñòâåííûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (îáû÷íî
ïðèìåíÿåòñÿ ê öåííûì áóìàãàì âñåõ ñðîêîâ ïîãàøåíèÿ) (àááðåâèàòóðà íàçâàíèÿ öåííûõ áóìàã íà
êàçàõñêîì ÿçûêå)
ãîñóäàðñòâåííûå êðàòêîñðî÷íûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí (ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ äî îäíîãî ãîäà âêëþ÷èòåëüíî) (àááðåâèàòóðà íàçâàíèÿ öåííûõ áóìàã
íà êàçàõñêîì ÿçûêå)
ãîñóäàðñòâåííûå ñðåäíåñðî÷íûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí (ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ ñâûøå ãîäà äî ïÿòè ëåò âêëþ÷èòåëüíî) (àááðåâèàòóðà íàçâàíèÿ
öåííûõ áóìàã íà êàçàõñêîì ÿçûêå)
ãîñóäàðñòâåííûå äîëãîñðî÷íûå ñáåðåãàòåëüíûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ ñâûøå ïÿòè ëåò), ðàçìåùàåìûå ñðåäè íàêîïèòåëüíûõ
ïåíñèîííûõ ôîíäîâ (àááðåâèàòóðà íàçâàíèÿ öåííûõ áóìàã íà êàçàõñêîì ÿçûêå)
ãîñóäàðñòâåííûå äîëãîñðî÷íûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí (ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ ñâûøå ïÿòè ëåò) (àááðåâèàòóðà íàçâàíèÿ öåííûõ áóìàã íà êàçàõñêîì
ÿçûêå)
Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí

ìèëëèîí
ìèëëèàðä
ãîñóäàðñòâåííûå ñðåäíåñðî÷íûå èíäåêñèðîâàííûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà
ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ ñâûøå ãîäà äî ïÿòè ëåò âêëþ÷èòåëüíî)
(àááðåâèàòóðà íàçâàíèÿ öåííûõ áóìàã íà êàçàõñêîì ÿçûêå)
ìåñÿ÷íûé ðàñ÷åòíûé ïîêàçàòåëü äëÿ èñ÷èñëåíèÿ ïîñîáèé è èíûõ ñîöèàëüíûõ âûïëàò, à òàêæå äëÿ
ïðèìåíåíèÿ øòðàôíûõ ñàíêöèé, íàëîãîâ è äðóãèõ ïëàòåæåé â ñîîòâåòñòâèè ñ çàêîíîäàòåëüñòâîì
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí, çíà÷åíèå êîòîðîãî óñòàíàâëèâàåòñÿ çàêîíàìè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
î ðåñïóáëèêàíñêîì áþäæåòå íà ñîîòâåòñòâóþùèå ãîäû
ìåæäóíàðîäíûå ñòàíäàðòû ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè
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Åñëè â òåêñòå íàñòîÿùåãî îò÷åòà íå óêàçûâàþòñÿ ññûëêè íà èñòî÷íèêè ïðèâåäåííîé èíôîðìàöèè, òî
ïîäðàçóìåâàåòñÿ, ÷òî áèðæà èñïîëüçîâàëà äàííûå, êîòîðûå ñîáèðàëèñü è ñèñòåìàòèçèðîâàëèñü åå
ïåðñîíàëîì â ïðîöåññå ñâîåé äåÿòåëüíîñòè.

Îôîðìëåíèå îáëîæêè � Â. Ëþé Êî "Øêîëà èãðû" (ñîáñòâåííîñòü KASE).
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ãîñóäàðñòâåííûå äîëãîñðî÷íûå èíäåêñèðîâàííûå êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ ñâûøå ïÿòè ëåò) (àááðåâèàòóðà íàçâàíèÿ öåííûõ áóìàã íà
êàçàõñêîì ÿçûêå)
Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ îðãàíèçàöèÿ (ìåæäóíàðîäíûå ôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè)
Íàöèîíàëüíûé Áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí

Íàöèîíàëüíûé Áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
íàöèîíàëüíûé èäåíòèôèêàöèîííûé íîìåð öåííîé áóìàãè, ïðèñâîåííûé â ñîîòâåòñòâèè
ñ çàêîíîäàòåëüñòâîì Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä
íåãîñóäàðñòâåííûå ýìèññèîííûå öåííûå áóìàãè
îòêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî
îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ (îðãàíèçàöèè, îñóùåñòâëÿþùèå) èíâåñòèöèîííîå
óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè
ïåíñèîííûå àêòèâû
Ïðàâèòåëüñòâî Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
ðåñïóáëèêàíñêîå ãîñóäàðñòâåííîå ïðåäïðèÿòèå
ðèñóíîê
Ñîåäèíåííûå Øòàòû Àìåðèêè
òàáëèöà
òîâàðèùåñòâî ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ
òîðãîâàÿ ñèñòåìà áèðæè
ÀÎ "Öåíòðàëüíûé äåïîçèòàðèé öåííûõ áóìàã"
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ÀÊÖÈÈ È ÀÊÖÈÎÍÅÐÛ

Óñòàâíûé êàïèòàë KASE íà 01 ÿíâàðÿ 2006 ãîäà ñîñòàâèë 111 113 130 òåíãå.

Âñåãî KASE âûïóùåíî 450 ïðîñòûõ àêöèé; îáùåå êîëè÷åñòâî ðàçìåùåííûõ
àêöèé KASE íà 01 ÿíâàðÿ 2006 ãîäà ñîñòàâèëî 303.

Òàá. 1. Ñïèñîê àêöèîíåðîâ KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2006 ãîäà
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Ïîëíîå íàèìåíîâàíèå àêöèîíåðà KASE /
êîëè÷åñòâî ïðèíàäëåæàùèõ àêöèé
Ãîñóäàðñòâåííîå ó÷ðåæäåíèå "Íàöèîíàëüíûé Áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí" / 54
ÀÎ "ÁÀÍÊ "ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ" / 19
ÀÎ "Íàóðûç Áàíê Êàçàõñòàí" / 6
ÀÎ "Êàçêîììåðöáàíê" / 6
ÀÎ "ÄÎ×ÅÐÍÈÉ ÁÀÍÊ "ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ-ÇÈÐÀÀÒ ÈÍÒÅÐÍÅØÍË ÁÀÍÊ" / 18
ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà" / 7
ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì" / 6
ÀÎ "Áàíê ÖåíòðÊðåäèò" / 6
ÀÎ "Äî÷åðíèé Àêöèîíåðíûé Áàíê "ABN AMRO Áàíê Êàçàõñòàí" / 9
ÀÎ "Ìåæäóíàðîäíûé áàíê "Àëìà-Àòà" / 8
ÀÎ "ÀÒÔÁàíê" / 6
ÀÎ "ÍÅÔÒÅÁÀÍÊ" / 6
ÀÎ "ÑÅÍÈÌ-ÁÀÍÊ" / 2
ÀÎ "Êàçàõñòàíñêàÿ ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ" / 1
ÀÎ "Ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ Greenwich Capital Management" / 1
ÀÎ "Àëìàòû Èíâåñòìåíò Ìåíåäæìåíò" / 6
ÀÎ "Êîìïàíèÿ "CAIFC" / 1
ÀÎ "ÄÁ Ñåêüþðèòèç (Êàçàõñòàí)" / 6
ÀÎ "Êàçêîììåðö Ñåêüþðèòèç" / 6
ÀÎ "Ãëîáàë Ñåêüþðèòèç (Êàçàõñòàí)" / 1
ÇÀÎ "ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ" ("RBNT SECURITIES") / 3
ÀÎ "KIB  ASSET MANAGEMENT" / 3
ÀÎ "Ñèòèáàíê Êàçàõñòàí" / 6
ÀÎ "First Investment" (Ôåñò èíâåñòìåíò) / 6
ÀÎ "ÄÅÌÈÐ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ ÁÀÍÊ" / 6
ÀÎ "RG Securities" / 4
ÀÎ "ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ" / 3
ÀÎ "VISOR Investment Solutions" (ÂÈÇÎÐ Èíâåñòìåíò Ñîëþøíç) / 6
ÒÎÎ "Tau Securities" / 6
ÀÎ "Àëüÿíñ Áàíê" / 5
ÀÎ "Íóðáàíê" / 6
ÀÎ "Êàçèíâåñòáàíê" / 6
ÀÎ "Áàíê Ðàçâèòèÿ Êàçàõñòàíà" / 6
Äî÷åðíèé Áàíê ÀÎ "HSBC Áàíê Êàçàõñòàí" / 6
ÀÎ "Öåñíàáàíê" / 6
ÀÎ "Íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä Íàðîäíîãî Áàíêà Êàçàõñòàíà" / 6
ÀÎ "Ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ "REAL-INVEST.kz" / 3
ÀÎ "Êàçêîììåðö Èíâåñò" / 6
ÀÎ "Ñåíòðàñ Ñåêüþðèòèç" / 6
ÀÎ "Íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä "ÃÍÏÔ" / 6
ÀÎ "Ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ "Àëüÿíñ Êàïèòàë" / 1
ÀÎ "Õàëûê Ñåêüþðèòèñ" / 3
ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå
ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "ÀËÜÔÀ ÒÐÀÑÒ"" / 1
ÀÎ "Âàëþò-Òðàíçèò-Áàíê" / 1
ÀÎ "Èíäóñòðèàëüíûé Áàíê Êàçàõñòàíà" / 1
ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ èíâåñòèöèîííîå
óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "Premier Asset Management" / 3
ÀÎ "General Asset management" / 1
ÀÎ "Àñòàíà-ôèíàíñ" /1
ÀÎ "ÄÅÐÁÅÑ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ" / 1
ÀÎ "Ðåãèñòð-Öåíòð" / 2
ÀÎ "Òåìiðáàíê"/ 2
ÀÎ "TEXAKABANK" / 6

Èòîãî1

Äîëÿ â îáùåì êîëè÷åñòâå
ðàçìåùåííûõ àêöèé, %

17,82
6,27
1,98
1,98
5,94
2,31
1,98
1,98
2,97
2,64
1,98
1,98
0,66
0,33
0,33
1,98
0,33
1,98
1,98
0,33
0,99
0,99
1,98
1,98
1,98
1,32
0,99
1,98
1,98
1,65
1,98
1,98
1,98
1,98
1,98
1,98
0,99
1,98
1,98
1,98
0,33
0,99

0,33
0,33
0,33

0,99
0,33
0,33
0,33
0,66
0,66
1,98

100,00

1 Íà 01 ÿíâàðÿ 2006 ãîäà îôèöèàëüíî çàðåãèñòðèðîâàíî 52 àêöèîíåðà KASE.
Â òå÷åíèå 2005 ãîäà ïðèîáðåëè àêöèè áèðæè: ÃÍÏÔ � 6 àêöèé, ÀÎ "Õàëûê
Ñåêüþðèòèñ" � 6 àêöèé, ÇÀÎ "ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ" ("RBNT SECURITIES") � 2 àêöèè,
ÀÎ "KIB ASSET MANAGEMENT" � 2 àêöèè, ÀÎ "TEXAKABANK" � 6 àêöèé, ÀÎ "RG
Securities" � 1 àêöèþ.
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×ËÅÍÛ KASE

ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÑÎÁÛÒÈß

Ñ 16 íîÿáðÿ 2005 ãîäà ââåäåíî â äåéñòâèå ïîñòàíîâëåíèå Ïðàâëåíèÿ ÀÔÍ
îò 30 ñåíòÿáðÿ 2005 ãîäà ¹ 360 "Î òðåáîâàíèÿõ ê èíîñòðàííûì þðèäè÷åñ-
êèì ëèöàì äëÿ ÷ëåíñòâà íà ôîíäîâîé áèðæå", çàðåãèñòðèðîâàííîå Ìèíè-
ñòåðñòâîì þñòèöèè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí 01 íîÿáðÿ 2005 ãîäà çà ¹ 3916.
Ýòèì íîðìàòèâíûì ïðàâîâûì àêòîì óñòàíîâëåíî, ÷òî ÷ëåíàìè ôîíäîâîé
áèðæè ìîãóò áûòü èíîñòðàííûå þðèäè÷åñêèå ëèöà, ñîîòâåòñòâóþùèå îäíî-
ìó èç ïðèâåäåííûõ óñëîâèé:

± ÿâëÿþùèåñÿ ÷ëåíàìè ôîíäîâûõ áèðæ, âõîäÿùèõ â ñîñòàâ Âñåìèðíîé ôå-
äåðàöèè áèðæ (The World Federation of Exchanges)

± èìåþùèå ñîîòâåòñòâóþùèå ëèöåíçèè óïîëíîìî÷åííîãî îðãàíà ñòðàíû
ðåçèäåíòñòâà íà îñóùåñòâëåíèå áðîêåðñêîé è/èëè äèëåðñêîé äåÿòåëü-
íîñòè; äîïóñê óêàçàííûõ èíîñòðàííûõ þðèäè÷åñêèõ ëèö ê òîðãàì íà ôîí-
äîâîé áèðæå âîçìîæåí òîëüêî ïðè íàëè÷èè ìåæäóíàðîäíûõ ñîãëàøå-
íèé î ñîòðóäíè÷åñòâå è îáìåíå èíôîðìàöèåé ìåæäó óïîëíîìî÷åííûìè
îðãàíàìè â îáëàñòè íàäçîðà çà áðîêåðñêîé è/èëè äèëåðñêîé äåÿòåëüíî-
ñòüþ, ïðåäóñìàòðèâàþùèõ âçàèìíîå ïðèçíàíèå ëèöåíçèé íà îñóùåñòâ-
ëåíèå áðîêåðñêîé è (èëè) äèëåðñêîé äåÿòåëüíîñòè

Ñ 13 äåêàáðÿ 2005 ãîäà ââåäåíî â äåéñòâèå èçìåíåíèå ¹ 6 âî âíóòðåííèé
äîêóìåíò KASE "Ïîëîæåíèå î ÷ëåíñòâå", êîòîðîå óòâåðæäåíî ðåøåíèåì
Áèðæåâîãî ñîâåòà KASE îò 11 íîÿáðÿ 2005 ãîäà è ñîãëàñîâàíî ñ ÀÔÍ 12 äå-
êàáðÿ 2005 ãîäà. Èçìåíåíèå âíåñåíî â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîñòàíîâëåíèåì
Ïðàâëåíèÿ ÀÔÍ "Î òðåáîâàíèÿõ ê èíîñòðàííûì þðèäè÷åñêèì ëèöàì äëÿ
÷ëåíñòâà íà ôîíäîâîé áèðæå" îò 30 ñåíòÿáðÿ 2005 ãîäà ¹ 360.

ÈÇÌÅÍÅÍÈß Â ÑÏÈÑÊÅ ×ËÅÍÎÂ

Êàòåãîðèÿ "B"

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÀÎ "Æèëèùíûé
ñòðîèòåëüíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà" (15.12.05),
ÀÎ "Êàçèíâåñòáàíê" (29.12.05).

Èñêëþ÷åíî èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÀÎ "Íàóðûç Áàíê
Êàçàõñòàí" (21.06.05).

Êàòåãîðèÿ "Ê"

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÀÎ "Halyk Finance" (15.02.05),
ÀÎ "NOMAD FINANCE" (14.04.05), ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ
èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "ÀËÜÔÀ ÒÐÀÑÒ"
(26.05.05), ÀÎ "ÄÅÐÁÅÑ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ" (21.06.05), ÀÎ "Ïåðâûé Áðîêåðñêèé
Äîì" (04.08.05), ÀÎ "Æèëèùíûé ñòðîèòåëüíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê
Êàçàõñòàíà" (15.12.05).

Èñêëþ÷åíî èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÀÎ "Íàóðûç Ñåêüþðèòèç
Êàçàõñòàí" (ñ 14.11.05).

Êàòåãîðèÿ "Ð"

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÀÎ "Halyk Finance" (15.02.05),
ÀÎ "NOMAD FINANCE" (14.04.05), ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ
èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "ÀËÜÔÀ ÒÐÀÑÒ"
(26.05.05), ÀÎ "ÄÅÐÁÅÑ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ" (21.06.05), ÀÎ "Ïåðâûé Áðîêåðñêèé
Äîì" (04.08.05), ÀÎ "Æèëèùíûé ñòðîèòåëüíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê
Êàçàõñòàíà" (15.12.05).

Èñêëþ÷åíî èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÀÎ "Íàóðûç Ñåêüþðèòèç
Êàçàõñòàí" (ñ 14.11.05).

Êàòåãîðèÿ "Í"

Ïðèíÿòû â ÷ëåíû áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè: ÀÎ "Halyk Finance" (15.02.05),
ÀÎ "NOMAD FINANCE" (14.04.05), ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ
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èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "ÀËÜÔÀ ÒÐÀÑÒ""
(26.05.05), ÀÎ "ÄÅÐÁÅÑ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ" (21.06.05),
ÀÎ "Ïåðâûé Áðîêåðñêèé Äîì" (04.08.05).

Èñêëþ÷åíî èç ÷ëåíîâ áèðæè ïî äàííîé êàòåãîðèè ÀÎ "Íàóðûç Ñåêüþðèòèç
Êàçàõñòàí" (ñ 14.11.05).

Òàá. 2. Èçìåíåíèå êîëè÷åñòâà ÷ëåíîâ KASE ïî êàòåãîðèÿì â 2005 ãîäó è ñïåöèôèêàöèÿ êàòåãîðèé

Êàòåãîðèÿ
÷ëåíñòâà
"B"
"C"
"K"
"P"

"H"

Âñåãî

Íà
01.01.05

29
5

56
53

26

61

Íà
01.01.06

30
5

61
58

29

66

Èíñòðóìåíòû, ê òîðãîâëå êîòîðûìè
äîïóùåíû ÷ëåíû KASE äàííîé êàòåãîðèè
èíîñòðàííûå âàëþòû
ñðî÷íûå êîíòðàêòû, îáðàùàþùèåñÿ (òîðãóåìûå) íà KASE
êàçàõñòàíñêèå ÃÖÁ, â òîì ÷èñëå ìóíèöèïàëüíûå îáëèãàöèè
ÍÖÁ (â òîì ÷èñëå èíîñòðàííûå), âêëþ÷åííûå â îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE;
îáëèãàöèè ÌÔÎ; èíîñòðàííûå ÃÖÁ, äîïóùåííûå ê îáðàùåíèþ (òîðãîâëå) íà KASE
ÍÖÁ ñåêòîðà "Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè";
ÃÏÀ ïðèâàòèçèðóåìûõ îðãàíèçàöèé
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Êðàòêîå
íàèìåíîâàíèå ÷ëåíà KASE
ÀÎ "First Investment" (Ôåñò èíâåñòìåíò)
ÀÎ "General Asset management"
ÀÎ "Halyk Finance"
ÀÎ "KG Securities"
ÀÎ "KIB ASSET MANAGEMENT"
ÀÎ "MONEY EXPERTS"
ÀÎ "NOMAD FINANCE"
ÀÎ "RG Securities"
ÀÎ "TEXAKABANK"
ÀÎ "VISOR Investment Solutions" (ÂÈÇÎÐ Èíâåñòìåíò Ñîëþøíç)
ÀÎ "Àëìàòû Èíâåñòìåíò Ìåíåäæìåíò"
ÀÎ "Àëüÿíñ Áàíê"
ÀÎ "ÀÒÔÁàíê"
ÀÎ "ÁÀÍÊ "ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ"
ÀÎ "Áàíê Ðàçâèòèÿ Êàçàõñòàíà"
ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì"
ÀÎ "Áàíê ÖåíòðÊðåäèò"
ÀÎ "Âàëþò-Òðàíçèò-Áàíê"
ÀÎ "Ãëîáàë Ñåêüþðèòèç (Êàçàõñòàí)"
ÀÎ "ÄÁ Ñåêüþðèòèç (Êàçàõñòàí)"
ÀÎ "ÄÅÌÈÐ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ ÁÀÍÊ"
ÀÎ "ÄÅÐÁÅÑ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ"
ÀÎ "Äî÷åðíèé Àêöèîíåðíûé Áàíê "ABN AMRO Áàíê Êàçàõñòàí"
ÀÎ "ÄÎ×ÅÐÍÈÉ ÁÀÍÊ "ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ-ÇÈÐÀÀÒ ÈÍÒÅÐÍÅØÍË ÁÀÍÊ"
ÀÎ "Åâðàçèéñêèé áàíê"
ÀÎ "Æèëèùíûé ñòðîèòåëüíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà"
ÀÎ "Èíôîðìàöèîííî-ó÷åòíûé öåíòð"
ÀÎ "Êàçàõñòàíñêàÿ ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ"
ÀÎ "Êàçàõñòàíñêèé èííîâàöèîííûé êîììåð÷åñêèé áàíê" (ðàíåå èìåíîâàëîñü ÀÎ "ÀËÀØ-ÁÀÍÊ")
ÀÎ "Êàçèíâåñòáàíê"
ÀÎ "Êàçêîììåðö Èíâåñò"
ÀÎ "Êàçêîììåðö Ñåêüþðèòèç"
ÀÎ "Êàçêîììåðöáàíê"
ÀÎ "Êàçïî÷òà"
ÀÎ "Êîìïàíèÿ "CAIFC"
ÀÎ "Ìåæäóíàðîäíûé áàíê "Àëìà-Àòà"
ÀÎ "Íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä "ÃÍÏÔ"
ÀÎ "Íàêîïèòåëüíûé ïåíñèîííûé ôîíä Íàðîäíîãî Áàíêà Êàçàõñòàíà"
ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà"
ÀÎ "ÍÅÔÒÅÁÀÍÊ"
ÀÎ "Íóðáàíê"
ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "Bailyk asset
management"
ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "Premier Asset
Management"
ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "Æåòûñó"
ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "ABN AMRO
Asset Management"
ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîííûìè àêòèâàìè "ÀËÜÔÀ ÒÐÀÑÒ""
ÀÎ "Ïåðâûé Áðîêåðñêèé Äîì"
ÀÎ "ÑÅÍÈÌ-ÁÀÍÊ"
ÀÎ "Ñåíòðàñ Ñåêüþðèòèç"
ÀÎ "Ñèòèáàíê Êàçàõñòàí
ÀÎ "Ñîâìåñòíûé áàíê ËÀÐÈÁÀ-ÁÀÍÊ"
ÀÎ "Òåìiðáàíê"
ÀÎ "ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ"
ÀÎ "Ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ "REAL-INVEST.kz"
ÀÎ "Ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ "Àëüÿíñ Êàïèòàë"
ÀÎ "Ôèíàíñîâàÿ êîìïàíèÿ Greenwich Capital Management"
ÀÎ "Õàëûê Ñåêüþðèòèñ"
ÀÎ "Öåíòðàëüíî-Àçèàòñêàÿ Òðàñòîâàÿ Êîìïàíèÿ"
ÀÎ "Öåñíàáàíê"
ÀÎ "Ýêñèìáàíê Êàçàõñòàí"
ÀÎ Äî÷åðíèé Áàíê "Àëüôà-Áàíê"
ÀÎ Äî÷åðíèé Áàíê "Áàíê Êèòàÿ â Êàçàõñòàíå"
Ãîñóäàðñòâåííîå ó÷ðåæäåíèå "Íàöèîíàëüíûé Áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí"
Äî÷åðíèé Áàíê ÀÎ "HSBC Áàíê Êàçàõñòàí"
ÇÀÎ "ÐÁÍÒ ÑÅÊÜÞÐÈÒÈÇ" ("RBNT SECURITIES")
ÒÎÎ "Tau Securities"5

Èòîãî

"C"

ÑÒÅ3

ÑÒÅ

ÑÊÅ4

ÑÊÅ

ÑÒÅ

5

Òàá. 3. Ñïèñîê ÷ëåíîâ KASE ïî ñîñòîÿíèþ íà 01 ÿíâàðÿ 2006 ãîäà

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42

43

44
45

46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66

"B"

ÅÐÐ

ÅÐÐ
ÅÐÐ
ÅÐÐ
ÅÐÐ
ÅÐÐ2

ÅÐÐ
ÅÐÐ

ÅÐÐ

ÅÐÐ
ü

ÅÐÐ
ü

ü
ÅÐÐ

ÅÐÐ

ÅÐÐ

ÅÐÐ
ü

ÅÐÐ

ü

ÅÐÐ
ÅÐÐ
ÅÐÐ

ÅÐÐ
ü

ÅÐÐ
ü
ü

ÅÐÐ

30

"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
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü
ü

ü
ü
ü
ü
61
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Êàòåãîðèÿ ÷ëåíñòâà
"H"
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
29

2 Ó÷àñòíèêè Early Payment Processing � ðàñ÷åòîâ ïî ìåòîäó ñðî÷íîé ïîñòàâêè.
3 Êëèðèíãîâûé ÷ëåí ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì.
4 Òîðãîâûé ÷ëåí ïî ñðî÷íûì êîíòðàêòàì.
5 Ðåøåíèåì Ïðàâëåíèÿ ÀÎ "Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà" îò 02 àâãóñòà 2005 ãîäà ¹ 102/2

îòñòðàíåíî îò ó÷àñòèÿ â òîðãàõ öåííûìè áóìàãàìè.
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Ðèñ. 1. Äèíàìèêà ñòðóêòóðû
îáîðîòà è îáúåìà áèðæåâîãî
ðûíêà Êàçàõñòàíà çà ïîñëåäíèå
13 ëåò (ìëðä USD)

â ìëðä KZT
Òðåíä

%
+26,4
 -16,1

Õ
+48,3
+42,3

Õ
-94,0

0
+34,5

Ñåêòîð
ðûíêà
Ñåêòîð èíîñòðàííûõ âàëþò
Ñåêòîð êàçàõñòàíñêèõ ÃÖÁ
Ñåêòîð èíîñòðàííûõ ÃÖÁ
Ñåêòîð ÍÖÁ
Ñåêòîð ðåïî (ÃÖÁ è ÍÖÁ)
Ñåêòîð ñðî÷íûõ êîíòðàêòîâ
Ñåêòîð îáëèãàöèé ÌÔÎ
Ñåêòîð âåêñåëåé
ÈÒÎÃÎ

Îáúåì
1 270,4

753,1
0

248,0
5 683,5

0,020
0,038

0
7 955,0

2004 ãîä
%

16,0
9,5

0
3,1

71,4
0,0003
0,005

0
100,0

Îáúåì
1 606,3

631,8
0,1

367,8
8 090,4

0
0,002

0
10 696,4

2005 ãîä
%

15,0
5,9

0,001
3,4

75,6
0

0,00002
0

100,0

Îáúåì
+335,9
 -121,4

+0,1
+119,8

+2 406,9
 -0,020
 -0,04

0
+2 741,3

Îáúåì
9 449,5
5 558,6

0
1 830,0

42 012,0
0,1
0,3

0
58 850,5

2004 ãîä
%

16,1
9,4

0
3,1

71,4
0,0002

0,005
0

100,0

Îáúåì
12 044,1
4 754,2

0,6
2 756,3

60 848,2
0

0,02
0

80 403,4

2005 ãîä
%

15,0
5,9

0,001
3,4

75,7
0

0,00002
0

100,0

Îáúåì
 +2 594,7

 -804,4
+0,6

+926,3
+18 836,2

 -0,1
 -0,3

0
+21 552,9

â ìëí USD
Òðåíä

%
 +27,5
 -14,5

Õ
+50,6
+44,8

Õ
-93,7

0
+36,6

Òàá. 4. Ñðàâíèòåëüíûå äàííûå ïî îáîðîòó íà KASE è åãî ñòðóêòóðå â 2004 è 2005 ãîäàõ

ÁÈÐÆÅÂÎÉ ÐÛÍÎÊ ÊÀÇÀÕÑÒÀÍÀ
Â 2005 ÃÎÄÓ

Â òå÷åíèå 2005 ãîäà íà KASE âåëèñü òîðãè èíîñòðàííûìè âàëþòàìè, êàçàõ-
ñòàíñêèìè ÃÖÁ (âêëþ÷àÿ öåííûå áóìàãè ìåñòíûõ èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ,
êîòîðûå äëÿ êðàòêîñòè â äàëüíåéøåì áóäóò èìåíîâàòüñÿ ìóíèöèïàëüíûìè
îáëèãàöèÿìè), èíîñòðàííûìè (ðîññèéñêèìè) ÃÖÁ, ÍÖÁ êàçàõñòàíñêèõ ýìè-
òåíòîâ (âêëþ÷àÿ ÃÏÀ è îáëèãàöèè SPV), îáëèãàöèÿìè ÌÔÎ, ñðî÷íûìè êîí-
òðàêòàìè è âåêñåëÿìè. Íà áèðæå ïðîâîäèëèñü ðàçìåùåíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íûõ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí, êîðïîðàòèâíûõ îá-
ëèãàöèé, ïðîñòûõ è ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé. Â òå-
÷åíèå âñåãî ãîäà íà KASE ðàáîòàëî äâà ñåêòîðà îïåðàöèé ðåïî, ïðåäìå-
òîì êîòîðûõ ÿâëÿëèñü ÃÖÁ è ÍÖÁ. Â ñåêòîðå òàê íàçûâàåìîãî àâòîìàòè÷åñ-
êîãî ðåïî òîðãè äåíåæíûìè ðåñóðñàìè ïðîâîäèëèñü îñíîâíûì ìåòîäîì
áèðæè � ìåòîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ. Êðîìå ýòîãî, ó÷àñòíèêè áèðæåâîãî ðûí-
êà èìåëè âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëåíèÿ îïåðàöèé ðåïî "ïðÿìûì" ñïîñîáîì
(òî åñòü çàêëþ÷àòü ïðÿìûå ñäåëêè).

Êàê è ðàíüøå, â òå÷åíèå âñåãî îò÷åòíîãî ãîäà áèðæà ïî ïîðó÷åíèþ ó÷àñòíè-
êîâ ðûíêà íà îñíîâàíèè èõ êîòèðîâîê ðåãóëÿðíî ðàññ÷èòûâàëà èíäèêàòîðû
êàçàõñòàíñêîãî ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçèòîâ � KIBOR, KIBID è KIMEAN
ñ ðàçëè÷íûìè ñðîêàìè ðàçìåùåíèÿ (ïðèâëå÷åíèÿ) äåíåã.

Êîíúþíêòóðà áèðæåâîãî ðûíêà åæåäíåâíî èëëþñòðèðîâàëàñü ñåðèåé èí-
äåêñîâ è èíäèêàòîðîâ: KASE_Shares, KASE_BP, KASE_BC, KASE_BY, TONIA.

Ðàçâèòèå áèðæåâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà õàðàêòåðèçîâàëîñü ïðåæäå âñåãî
ðîñòîì îáîðîòà çàêëþ÷åííûõ íà KASE ñäåëîê (ðèñ. 1). Ýòîò ïîêàçàòåëü äî-
ñòèã â 2005 ãîäó ýêâèâàëåíòà 80,4 ìëðä äîëëàðîâ ÑØÀ èëè 10 696,4 ìëðä
òåíãå. Ó÷èòûâàÿ ïðåäâàðèòåëüíûå äàííûå Àãåíòñòâà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí
ïî ñòàòèñòèêå, ñîãëàñíî êîòîðûì ÂÂÏ ðåñïóáëèêè â 2005 ãîäó äîñòèã 7 453,0
ìëðä òåíãå, îáîðîò KASE â îò÷åòíîì ïåðèîäå îöåíèâàåòñÿ â 1,435 ÂÂÏ.
Òî÷íî òàêîå æå ñîîòíîøåíèå áûëî â 2004 ãîäó.

Ðîñò áèðæåâîãî îáîðîòà â 2005 ãîäó îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà (òàá. 4,
ðèñ. 1) ïðè ïîäñ÷åòå â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå îöåíèâàåòñÿ â 34,5% ïðîòèâ
58,0% â 2004 ãîäó. Â äîëëàðîâîì ýêâèâàëåíòå ñîîòâåòñòâóþùåå èçìåíåíèå
ñîñòàâëÿåò 36,6% (â 2004 ãîäó � 74,1%).

Òåíäåíöèÿ ðîñòà áèðæåâîãî îáîðîòà â 2005 ãîäó áûëà ïîääåðæàíà â îñ-
íîâíîì ïðèðîñòîì îáúåìà îïåðàöèé ðåïî è ñäåëîê ñ èíîñòðàííûìè âàëþ-
òàìè (òàá. 4). Ïåðâîå îáóñëîâëåíî èçáûòî÷íîé òåíãîâîé ëèêâèäíîñòüþ íà
ôèíàíñîâîì ðûíêå Êàçàõñòàíà, êîòîðàÿ ïî�ïðåæíåìó íå ìîæåò áûòü èñ-
ïîëüçîâàíà ðåàëüíûì ñåêòîðîì â ïîëíîé ìåðå. Âòîðîå îáúÿñíÿåòñÿ ñû-
ðüåâîé íàïðàâëåííîñòüþ ýêîíîìèêè ðåñïóáëèêè è, êàê ñëåäñòâèå, çíà÷è-
òåëüíûì ïðèòîêîì â ñòðàíó èíîñòðàííîé âàëþòû â âèäå ýêñïîðòíîé âûðó÷-
êè è âíåøíèõ çàéìîâ, êîòîðûå îõîòíî ïðåäîñòàâëÿþòñÿ ðåçèäåíòàì Êàçàõ-
ñòàíà íà ôîíå áëàãîïðèÿòíîé êîíúþíêòóðû ìèðîâûõ ñûðüåâûõ ðûíêîâ.

Ïðèâåäåííûå â óïîìÿíóòîé òàáëèöå äàííûå èëëþñòðèðóþò è äðóãóþ îñî-
áåííîñòü ïîñëåäíèõ ëåò � îïåðåæàþùèé ðîñò îáúåìà ñäåëîê ñ àêöèÿìè
è êîðïîðàòèâíûìè îáëèãàöèÿìè, êîòîðûé â îò÷åòíîì ïåðèîäå óâåëè÷èëñÿ
íà 48,3%. Âïåðâûå â èñòîðèè KASE îí ïðåâûñèë ýêâèâàëåíò 2,7 ìëðä äîë-
ëàðîâ ÑØÀ.

Ðèñ. 2. Îáúåì è ñòðóêòóðà
îáîðîòà áèðæåâîãî ðûíêà
Êàçàõñòàíà â 2005 ãîäó (ìëðä
òåíãå)

2,9
2,01,2

0,05

3,0
1,5

3,5
5,1

10,2

24,6
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4
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Ðåïî ÍÖÁ è ÃÖÁ

Êóïëÿ-ïðîäàæà è ðàçìåùåíèÿ ÍÖÁ

Êóïëÿ-ïðîäàæà è ðàçìåùåíèÿ ÃÖÁ

Ñðî÷íûå êîíòðàêòû

Èíîñòðàííûå âàëþòû

ÂÂÏ Êàçàõñòàíà

KASE
10 696,4

Àâòîìàòè÷åñêîå
ðåïî ÃÖÁ:
69,1%, 7 386,3

"Ïðÿìîå"
ðåïî ÃÖÁ:
0,9%, 93,8

Àâòîðåïî
ÍÖÁ:
2,5%, 270,1 "Ïðÿìîå"

ðåïî ÍÖÁ:
3,2%, 340,2

Ðàçìåùåíèå
è êóïëÿ-
ïðîäàæà ÃÖÁ:
5,9%, 631,8

Ðàçìåùåíèå
è êóïëÿ-

ïðîäàæà ÍÖÁ:
3,4%, 367,8

Ñåêòîð ðåïî:
75,6%,
8 090,4

Èíîñ-
òðàííûå
âàëþòû:
15,0%,
1 606,3
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Ñòðóêòóðà îáîðîòà KASE â îò÷åòíîì ãîäó îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà íå ïðå-
òåðïåëà ïðèíöèïèàëüíûõ èçìåíåíèé (òàá. 4, ðèñ. 2).

Â ìåñÿ÷íîì ðàçðåçå äèíàìèêà îáúåìà ñäåëîê íà KASE âûãëÿäåëà íå
âïîëíå òðàäèöèîííîé, òàê êàê âûðàæåííîé àêòèâíîñòè ðûíêà â ïîñëåäíåì
êâàðòàëå ãîäà, ñòîëü õàðàêòåðíîé äëÿ ïðåäûäóùèõ ëåò, íå íàáëþäàëîñü.
Íàèáîëåå àêòèâíûì áèðæåâûì ìåñÿöåì îêàçàëñÿ èþíü (ðèñ. 3). Íà äàí-
íîì ðèñóíêå âèäíî, ÷òî àêòèâèçàöèÿ ðûíêà øëà â äâóõ âçàèìîñâÿçàííûõ
ñåêòîðàõ � èíîñòðàííîé âàëþòû è ðåïî.

Ñàìûìè àêòèâíûìè ó÷àñòíèêàìè áèðæåâîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà â 2005 ãîäó
ïðèçíàíû:

1) ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì" � 10,78% îò îáúåìà âñåõ ïðîâåäåííûõ íà áèðæå
îïåðàöèé, ëèäåð â ñåêòîðå ðåïî; ìàðêåò�ìåéêåð íà KASE ïî äîëëàðó
ÑØÀ è ðîññèéñêîìó ðóáëþ

2) ÀÎ "ÁÀÍÊ "ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ" � 7,13% áèðæåâîãî îáîðîòà

3) ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà" � 5,40% áèðæåâîãî
îáîðîòà

4) ÀÎ "Îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ èíâåñòèöèîííîå óïðàâëåíèå ïåíñèîí-
íûìè àêòèâàìè "Premier Asset Management" � 5,35% áèðæåâîãî îáîðîòà

5) ÀÎ "Êàçêîììåðöáàíê" � 5,25% áèðæåâîãî îáîðîòà

Â 2005 ãîäó ÀÎ "ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèc" ñîõðàíèëî íà KASE ëèäèðóþùèå ïî-
çèöèè ïî îáúåìó ñäåëîê êóïëè�ïðîäàæè ÍÖÁ, à òàêæå ÿâëÿëîñü ëèäåðîì
ñðåäè áðîêåðñêî�äèëåðñêèõ îðãàíèçàöèé íà áèðæåâîì ðûíêå öåííûõ áóìàã.

Ðèñ. 3. Äèíàìèêà ñòðóêòóðû
îáîðîòà è îáúåìà áèðæåâîãî
ðûíêà â 2005 ãîäó (ìëðä òåíãå)

Òàá. 5. Äåòàëüíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà KASE â 2005 ãîäó (ìëí USD, %)

Ñåãìåíò
áèðæåâîãî
ðûíêà
ÍÖÁ

Êàçàõñòàíñêèå
ÃÖÁ

Èíîñòðàííûå
ÃÖÁ
Èíîñòðàííûå
âàëþòû

Ðåïî

Îáëèãàöèè ÌÔÎ
ÂÑÅÃÎ

Îáùàÿ
ñòðóêòóðà îáîðîòà
îáúåì
2 756,3

4 754,2

0,6

12 044,1

60 848,2

0,017
80 403,4

äîëÿ
3,4

5,9

0,0007

15,0

75,7

0,00002
100,0

Ñåêòîðíàÿ
ñòðóêòóðà îáîðîòà
ñåãìåíò
ðàçìåùåíèÿ

ÃÏÀ
êóïëÿ-ïðîäàæà
âòîðè÷íîãî ðûíêà
ðàçìåùåíèÿ

êóïëÿ-ïðîäàæà
âòîðè÷íîãî
ðûíêà

êóïëÿ-ïðîäàæà
âòîðè÷íîãî ðûíêà
êóïëÿ-ïðîäàæà

àâòîìàòè÷åñêîå
ðåïî
"ïðÿìîå" ðåïî

êóïëÿ-ïðîäàæà

îáúåì
124,7

28,6
2 603,0

928,9

3 825,3

0,6

12 044,1

57 586,4

3 261,8

0,017
80 403,4

äîëÿ
0,2

0,04
3,2

1,2

4,8

0,0007

15,0

71,6

4,1

0,00002
100,0

Èíñòðóìåíòàëüíàÿ
ñòðóêòóðà îáîðîòà
èíñòðóìåíò
àêöèè
îáëèãàöèè
àêöèè
àêöèè
îáëèãàöèè
MEKÊAM
MEOKAM
ÌÅÓÆÊÀÌ
åâðîîáëèãàöèè
íîòû ÍÁÊ
ÌÅÊÊÀÌ
MEOKAM
ÌÅÓÆÊÀÌ
ìóíèöèïàëüíûå
îáëèãàöèè
RU_01_2806
RU_02_3003
EUR
RUR
USD
ÃÖÁ
ÍÖÁ
ÃÖÁ
ÍÖÁ
IBRDD120405

îáúåì
62,9
61,8
28,6
948,9
1 654,0
253,7
398,9
276,2
3,8
2 989,3
187,2
642,3
0,8

1,9
0,4
0,2
25,0
3,8
12 015,4
55 564,4
2 021,9
713,1
2 548,7
0,017
80 403,4

äîëÿ
0,08
0,08
0,04
1,18
2,1
0,3
0,5
0,3
0,005
3,7
0,2
0,8
0,001

0,002
0,0005
0,0003
0,031
0,005
14,9
69,1
2,5
0,9
3,2
0,00002
100,0

0

300

600

900

1 200

1 500

I II III IV IX V VI VII VIII X XI XII

"Ïðÿìîå" ðåïî

Àâòîìàòè÷åñêîå ðåïî

Êóïëÿ-ïðîäàæà è ðàçìåùåíèå ÍÖÁ

Êóïëÿ-ïðîäàæà è ðàçìåùåíèå ÃÖÁ

Èíîñòðàííûå âàëþòû
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ÐÛÍÎÊ ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ
ÝÌÈÑÑÈÎÍÍÛÕ ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ

ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÑÎÁÛÒÈß

Íèæå ïðèâîäÿòñÿ îñíîâíûå èçìåíåíèÿ â íîðìàòèâíûõ ïðàâîâûõ àêòàõ è
âíóòðåííèõ äîêóìåíòàõ KASE çà îò÷åòíûé ïåðèîä, ïîâëèÿâøèå íà ðàçâèòèå
áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ â 2005 ãîäó.

Ñ 24 ÿíâàðÿ ââåäåí â äåéñòâèå íîâûé âíóòðåííèé äîêóìåíò KASE "Ïîëîæå-
íèå î ìåòîäàõ ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ", çàìåíèâøèé ñîáîé ñõîæèå ïî íàçíà÷å-
íèþ âíóòðåííèå äîêóìåíòû KASE "Îïèñàíèå ìåòîäîâ ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ" è
"Ïðàâèëà ïðîâåäåíèÿ ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãîâ ïî ðàçìåùåíèþ èëè âû-
ïóñêó öåííûõ áóìàã" â ñâÿçè ñ ÷åì ñ ýòîé æå äàòû áûëè óòâåðæäåíû ïîïðàâ-
êè â "Ðåãëàìåíò òîðãîâ è ðàáîòû Ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ", â ñîîòâåòñòâèè ñ
êîòîðûìè äîïóñêàåòñÿ âîçìîæíîñòü ïîäà÷è ïðåäâàðèòåëüíûõ çàÿâîê íà
òîðãè, ïðîâîäèìûå ìåòîäîì íåïðåðûâíîãî âñòðå÷íîãî àóêöèîíà. Â ñëó÷àå
ñîâïàäåíèÿ èëè ïåðåñå÷åíèÿ öåí òàêèõ çàÿâîê òîðãè ïåðåâîäÿòñÿ â ðåæèì
îæèäàíèÿ, âî âðåìÿ êîòîðîãî îíè ïðîâîäÿòñÿ ìåòîäîì ôðàíêôóðòñêèõ òîð-
ãîâ. Ìèíèìàëüíàÿ ïðîäîëæèòåëüíîñòü ðåæèìà îæèäàíèÿ ñîñòàâëÿåò 15
ìèíóò. Ïðè ïåðåâîäå òîðãîâ ëèñòèíãîâûìè àêöèÿìè â ðåæèì îæèäàíèÿ òîð-
ãîâàÿ ñåññèÿ ïî äàííûì àêöèÿì ïðîäëåâàåòñÿ íà âðåìÿ íàõîæäåíèÿ óêà-
çàííûõ òîðãîâ â ðåæèìå îæèäàíèÿ, íî íå áîëåå ÷åì äî 18:00 ALT. Ïðè ïðî-
âåäåíèè ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãîâ ïî ðàçìåùåíèþ (ïðîäàæå, âûêóïó èëè
ïðèîáðåòåíèþ) ôèíàíñîâîãî èíñòðóìåíòà çàÿâêè, ïðè óäîâëåòâîðåíèè êî-
òîðûõ èñïîëüçóþòñÿ ñ÷åòà, êîíòðîëèðóåìûå ó÷àñòíèêàìè Ñèñòåìû ïîä-
òâåðæäåíèÿ, ïîäëåæàò ïîäòâåðæäåíèþ íå ïîçäíåå, ÷åì ïî èñòå÷åíèè 30
ìèíóò ïîñëå îêîí÷àíèÿ ïåðèîäà ïðèåìà çàÿâîê, ïðè ïðîâåäåíèè òîðãîâ ïî
äîðàçìåùåíèþ öåííûõ áóìàã � 15 ìèíóò.

Ñ 20 ìàÿ ââåäåíû â äåéñòâèå Ïðàâèëà ïðèçíàíèÿ ñäåëîê ñ öåííûìè áóìà-
ãàìè êàê çàêëþ÷åííûõ ñ öåëüþ ìàíèïóëèðîâàíèÿ öåíàìè, óòâåðæäåííûå
ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ ÀÔÍ îò 26 ìàðòà 2005 ãîäà ¹ 110, â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ êîòîðûìè ñäåëêîé, ñîâåðøåííîé ñ öåëüþ ìàíèïóëèðîâàíèÿ öåíà-
ìè, ïðèçíàåòñÿ ñäåëêà, çàêëþ÷åííàÿ íà áèðæåâûõ òîðãàõ ìåòîäîì çàêëþ-
÷åíèÿ ïðÿìûõ ñäåëîê, åñëè îòêëîíåíèå öåíû (äëÿ ñäåëîê ñ àêöèÿìè) îò
ñðåäíåâçâåøåííîé ðûíî÷íîé öåíû ýòèõ öåííûõ áóìàã ñîñòàâëÿåò 30 è áî-
ëåå ïðîöåíòîâ, îòêëîíåíèå äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ (äëÿ ñäåëîê ñ îáëèãà-
öèÿìè, â òîì ÷èñëå ãîñóäàðñòâåííûìè) â ñîîòâåòñòâèè ñ öåíîé äàííîé ñäåë-
êè îò ñðåäíåâçâåøåííîé ðûíî÷íîé äîõîäíîñòè ýòèõ öåííûõ áóìàã ê ïîãàøå-
íèþ, ñîñòàâëÿåò òðè è áîëåå ïðîöåíòíûõ ïóíêòà. Ìåòîäèêà ðàñ÷åòà ñðåäíå-
âçâåøåííîé ðûíî÷íîé öåíû àêöèé è ñðåäíåâçâåøåííîé ðûíî÷íîé äîõîä-
íîñòè îáëèãàöèé óñòàíîâëåíà íàçâàííûìè ïðàâèëàìè.

Ñ 01 èþëÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èçìåíåíèÿ â Ïðèëîæåíèå 1 ê âíóòðåííåìó
äîêóìåíòó KASE "Ïðàâèëà äåÿòåëüíîñòè ìàðêåò�ìåéêåðîâ" � "Ñïåöèôèêà-
öèÿ ñòàòóñà ìàðêåò�ìåéêåðà äëÿ ÷ëåíîâ Áèðæè ïî êàòåãîðèÿì "Ð" è "Í"".
Óêàçàííûìè èçìåíåíèÿìè ïðåäóñìîòðåíî ñóæåíèå öåíîâîãî ñïðýäà ìåæ-
äó îáÿçàòåëüíûìè êîòèðîâêàìè ñïåöèàëèñòîâ è ìàðêåò�ìåéêåðîâ íà ïî-
êóïêó è ïðîäàæó íåãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé. Çíà÷åíèå äàííîãî ñïðýäà
äëÿ ñïåöèàëèñòîâ è ìàðêåò�ìåéêåðîâ ñíèæåíî ñîîòâåòñòâåííî äî îäíîãî è
äâóõ ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ (ïî ðàçíèöå â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè ìåæäó çíà-
÷åíèÿìè äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ êîòèðîâîê íà ïîêóïêó è ïðîäàæó) ñ ïîëó-
òîðà è òðåõ ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ.

Ñ 01 èþëÿ ââåäåíû â äåéñòâèå ïîïðàâêè âî âíóòðåííèå äîêóìåíòû KASE
"Ïîëîæåíèå î ìåòîäàõ ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ" è "Ðåãëàìåíò òîðãîâ è ðàáîòû
Ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ". Ïîïðàâêè áûëè ðàçðàáîòàíû â ðàìêàõ êîìïëåê-
ñà ìåð ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ ìåòîäà ôðàíêôóðòñêèõ òîðãîâ ïðè áèðæåâîé
òîðãîâëå ëèñòèíãîâûìè àêöèÿìè. Îñíîâíûìè èç ýòèõ ìåð ñòàëè îòêàç îò
îáÿçàòåëüíîñòè ïåðåâîäà òîðãîâ ëèñòèíãîâûìè àêöèÿìè â ðåæèì îæèäà-
íèÿ, âî âðåìÿ êîòîðîãî îíè ïðîâîäÿòñÿ ìåòîäîì ôðàíêôóðòñêèõ òîðãîâ (â
ñëó÷àå åñëè êàêàÿ�ëèáî çàÿâêà íàõîäèëàñü â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE â íå-
èçìåííîì âèäå íå ìåíåå 30 ìèíóò, òî ïðè ïîäà÷å âñòðå÷íîé çàÿâêè ñ ñî-
âïàäàþùåé èëè ïåðåñåêàþùåéñÿ öåíîé òîðãè ýòèìè àêöèÿìè â ðåæèì îæè-
äàíèÿ íå ïåðåâîäÿòñÿ, ñäåëêà íà îñíîâàíèè òàêèõ çàÿâîê çàêëþ÷àåòñÿ íå-
ìåäëåííî), è îãðàíè÷åíèå äëèòåëüíîñòè ýòîãî ðåæèìà 60 ìèíóòàìè.
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Ñ 26 èþëÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ â Ëèñòèíãîâûå
ïðàâèëà. Ëèñòèíãîâûå ïðàâèëà äîïîëíåíû ïîíÿòèåì "èíôðàñòðóêòóðíàÿ
îáëèãàöèÿ" (êàê îíî îïðåäåëåíî çàêîíîì Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí "Î ðûíêå
öåííûõ áóìàã") è óñòàíîâëåíî, ÷òî ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ êàòåãîðèè "À" íå
ðàñïðîñòðàíÿþòñÿ íà ýìèòåíòîâ èíôðàñòðóêòóðíûõ îáëèãàöèé, à â öåëÿõ
âêëþ÷åíèÿ èíôðàñòðóêòóðíûõ îáëèãàöèé â îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE êàòå-
ãîðèè "À" è èõ íàõîæäåíèÿ â íåì ýìèòåíò äàííûõ îáëèãàöèé äîëæåí ñîîò-
âåòñòâîâàòü òðåáîâàíèÿì, óñòàíîâëåííûì ñîîòâåòñòâóþùèì íîðìàòèâíûì
ïðàâîâûì àêòîì ÀÔÍ (ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ ÀÔÍ îò 15 ìàðòà 2004
ãîäà ¹ 63). Êðîìå òîãî, â Ëèñòèíãîâûå ïðàâèëà âêëþ÷åíà íîðìà î âîçìîæ-
íîñòè ëèñòèíãà ïî êàòåãîðèè "À" îáëèãàöèé, âûïóùåííûõ òîâàðèùåñòâàìè ñ
îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ.

Ñ 01 äåêàáðÿ ââåäåíî â äåéñòâèå äîïîëíåíèå âî âíóòðåííèé äîêóìåíò
KASE "Ðåãëàìåíò òîðãîâ è ðàáîòû Cèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ", êîòîðûì óñòà-
íîâëåíî îãðàíè÷åíèå âðåìåíè çàêëþ÷åíèÿ ïîâòîðíûõ ñäåëîê. Òàêèå ñäåë-
êè ìîãóò çàêëþ÷àòüñÿ ïî èñòå÷åíèè âðåìåíè ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ ñîîòâåò-
ñòâóþùèìè ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè, íî ëèøü äî èñòå÷åíèÿ âðåìåíè
ðàáîòû Ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ.

29 äåêàáðÿ Áèðæåâûì ñîâåòîì áûëè óòâåðæäåíû äîïîëíåíèÿ âî âíóòðåí-
íèé äîêóìåíò KASE "Ïðàâèëà äåÿòåëüíîñòè ìàðêåò�ìåéêåðîâ", ðàçðàáî-
òàííûå â öåëÿõ óñèëåíèÿ îòâåòñòâåííîñòè ìàðêåò�ìåéêåðîâ è èñêëþ÷åíèÿ
âîçìîæíîñòè íåèñïîëíåíèÿ èìè ñäåëîê çà ñ÷åò èñïîëüçîâàíèÿ Ñèñòåìû
ïîäòâåðæäåíèÿ. Äîïîëíåíèÿ ââåäåíû â äåéñòâèå ñ 16 ÿíâàðÿ 2006 ãîäà è ñ
ýòîãî âðåìåíè ìàðêåò�ìåéêåðàì çàïðåùàåòñÿ èñïîëüçîâàòü äëÿ îáúÿâëå-
íèÿ îáÿçàòåëüíûõ êîòèðîâîê òîðãîâûå ñ÷åòà, êîíòðîëèðóåìûå ÷åðåç Ñèñ-
òåìó ïîäòâåðæäåíèÿ. Çà íàðóøåíèå äàííîãî çàïðåòà, à òàêæå çà íåèñïîë-
íåíèå ìàðêåò�ìåéêåðàìè îáÿçàòåëüñòâ ïî ñäåëêàì, çàêëþ÷åííûì íà îñ-
íîâàíèè èõ îáÿçàòåëüíûõ êîòèðîâîê, óñòàíîâëåí øòðàô â ðàçìåðå 200
ÌÐÏ. Ïîìèìî ýòîãî äîïîëíåíèÿìè óñòàíîâëåíî, ÷òî íåñâîåâðåìåííûì èñ-
ïîëíåíèåì òðåáîâàíèé ïî óñòàíîâëåíèþ êîòèðîâîê ïðèçíàåòñÿ íåóñòàíîâ-
ëåíèå ìàðêåò�ìåéêåðàìè íåîáõîäèìûõ êîòèðîâîê â òå÷åíèå îäíîé ìèíóòû
è áîëåå, çà èñêëþ÷åíèåì ñëó÷àåâ, ïðåäóñìîòðåííûõ ñïåöèôèêàöèÿìè ôè-
íàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ.

Ñ 30 äåêàáðÿ âñòóïèë â ñèëó çàêîí Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí "Î âíåñåíèè èç-
ìåíåíèé è äîïîëíåíèé â íåêîòîðûå çàêîíîäàòåëüíûå àêòû Ðåñïóáëèêè
Êàçàõñòàí ïî âîïðîñàì ëèöåíçèðîâàíèÿ è êîíñîëèäèðîâàííîãî íàäçîðà".
Â ÷àñòíîñòè, â çàêîí "Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè â Ðåñïóáëèêå Êà-
çàõñòàí" âíåñåíû ïîïðàâêè, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè ÁÂÓ ðàçðåøåíî îñó-
ùåñòâëåíèå ñäåëîê ñ îáëèãàöèÿìè þðèäè÷åñêèõ ëèö, ÷üè öåííûå áóìàãè
âêëþ÷åíû â ñïèñîê ôîíäîâîé áèðæè, îñóùåñòâëÿþùåé ñâîþ äåÿòåëüíîñòü
íà òåððèòîðèè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí, ïî íàèâûñøåé è ñëåäóþùåé çà íàè-
âûñøåé êàòåãîðèè ëèñòèíãà. Ðàíåå íàçâàííûé çàêîí ïîçâîëÿë ÁÂÓ îñóùå-
ñòâëåíèå ñäåëîê òîëüêî ñ ëèñòèíãîâûìè îáëèãàöèÿìè êàòåãîðèè "À" (ïî
êëàññèôèêàöèè KASE). Êðîìå òîãî, ñ 30 äåêàáðÿ 2005 ãîäà ÁÂÓ ðàçðåøåíî
îñóùåñòâëåíèå ñäåëîê ñ îáëèãàöèÿìè èíîñòðàííûõ ýìèòåíòîâ, èìåþùèõ
ìèíèìàëüíûé òðåáóåìûé êðåäèòíûé ðåéòèíã. Â óêàç Ïðåçèäåíòà Ðåñïóá-
ëèêè Êàçàõñòàí, èìåþùèé ñèëó çàêîíà, "Îá èïîòåêå íåäâèæèìîãî èìóùå-
ñòâà" âíåñåíî äîïîëíåíèå, óñòàíîâèâøåå äëÿ èïîòå÷íûõ îðãàíèçàöèé îãðà-
íè÷åíèå ïî ïðèîáðåòåíèþ àêöèé, çà èñêëþ÷åíèåì àêöèé ôèíàíñîâûõ îðãà-
íèçàöèé, îðãàíèçàöèé, îñóùåñòâëÿþùèõ àâòîìàòèçàöèþ äåÿòåëüíîñòè èïî-
òå÷íûõ îðãàíèçàöèé, è àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ, íå ÿâëÿþùèõñÿ ôèíàíñîâûìè
îðãàíèçàöèÿìè, "àêöèè êîòîðûõ âêëþ÷åíû â ñïèñîê ôîíäîâîé áèðæè, îñó-
ùåñòâëÿþùåé äåÿòåëüíîñòü íà òåððèòîðèè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí, ïî íàè-
âûñøåé êàòåãîðèè ëèñòèíãà".

Â òå÷åíèå 2005 ãîäà KASE äâàæäû ñíèæàëà ñòàâêó áèðæåâîãî ñáîðà ïî
ñäåëêàì êóïëè�ïðîäàæè ÍÖÁ, âêëþ÷åííûõ â îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE
(çà èñêëþ÷åíèåì ÃÏÀ), çàêëþ÷åííûì ìåòîäîì íåïðåðûâíîãî âñòðå÷íîãî
àóêöèîíà. Ñ 01 ÿíâàðÿ íàçâàííàÿ ñòàâêà áûëà ñíèæåíà ñ 0,04% äî 0,03%
îò ñóììû ñäåëêè ñ êàæäîé èç ñòîðîí ñäåëêè, ñ 01 íîÿáðÿ � äî 0,02%. Ñîîò-
âåòñòâóþùèå èçìåíåíèÿ âíåñåíû âî âíóòðåííèé äîêóìåíò KASE "Ïîëîæå-
íèå î ÷ëåíñêèõ âçíîñàõ è áèðæåâûõ ñáîðàõ".

Ìåòîä íåïðåðûâíîãî âñòðå÷íîãî àóêöèîíà (êàê îäèí èç ìåòîäîâ îòêðûòûõ
òîðãîâ) è ìåòîä çàêëþ÷åíèÿ ïðÿìûõ ñäåëîê áûëè ñîîòâåòñòâåííî îñíîâ-
íûì è äîïîëíèòåëüíûì ìåòîäàìè ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ ïî ÍÖÁ. Áîëüøèí-
ñòâî ó÷àñòíèêîâ ðàáîòàëî â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.
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ÒÐÅÁÎÂÀÍÈß Ê ÖÅÍÍÛÌ ÁÓÌÀÃÀÌ

Â òå÷åíèå 2005 ãîäà â ïîñòàíîâëåíèå Ïðàâëåíèÿ ÀÔÍ "Î òðåáîâàíèÿõ ê
ýìèòåíòàì è èõ öåííûì áóìàãàì, äîïóñêàåìûì (äîïóùåííûì) ê îáðàùå-
íèþ íà ôîíäîâîé áèðæå, à òàêæå ê îòäåëüíûì êàòåãîðèÿì ñïèñêà ôîíäî-
âîé áèðæè" îò 15 ìàðòà 2004 ãîäà ¹ 63 (äàëåå â íàñòîÿùåé ãëàâå � Ïîñòà-
íîâëåíèå) è âíóòðåííèå äîêóìåíòû KASE ("Ëèñòèíãîâûå ïðàâèëà" è "Ëèñ-
òèíãîâûå òðåáîâàíèÿ ê èíîñòðàííûì öåííûì áóìàãàì è êàçàõñòàíñêèì äå-
ïîçèòàðíûì ðàñïèñêàì") áûë âíåñåí ðÿä èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé.

Â Ïîñòàíîâëåíèå â 2005 ãîäó ïîïðàâêè â âèäå èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé
âíîñèëèñü òðèæäû. Ïðè ýòîì â îò÷åòíîì ãîäó ïîñëå ðåãèñòðàöèè â Ìèíè-
ñòåðñòâå þñòèöèè Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí âñòóïèëî â äåéñòâèå 4 ïîïðàâêè,
îäíà èç êîòîðûõ áûëà óòâåðæäåíà ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ ÀÔÍ â êîí-
öå íîÿáðÿ 2004 ãîäà.

Íàèáîëåå ñóùåñòâåííûå èç âíåñåííûõ â Ïîñòàíîâëåíèå èçìåíåíèé êàñà-
ëèñü ñíèæåíèÿ òðåáîâàíèé ê ýìèòåíòàì, ÷üè öåííûå áóìàãè âêëþ÷àþòñÿ â
îôèöèàëüíûé ñïèñîê áèðæè ïî ñëåäóþùåé çà íàèâûñøåé êàòåãîðèåé è íà-
õîäÿòñÿ â íåé. Òàê, òðåáîâàíèÿ ïî ðàçìåðó ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà è àêòè-
âîâ äëÿ òàêèõ ýìèòåíòîâ áûëè ñíèæåíû ñ 300 000 äî 200 000 ÌÐÏ, òðåáîâà-

6 Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ïîñòàíîâëåíèåì è Ëèñòèíãîâûìè ïðàâèëàìè.
7 Ìîæåò áûòü ïðîèçâåäåí çà÷åò ñðîêà ñóùåñòâîâàíèÿ îðãàíèçàöèè (îðãàíèçàöèé), â ðåçóëüòàòå

ðåîðãàíèçàöèè êîòîðîé (êîòîðûõ) áûë ñîçäàí ýìèòåíò, à òàêæå óñòàíîâëåí ìåíüøèé ñðîê
ñóùåñòâîâàíèÿ äëÿ ýìèòåíòîâ, åäèíñòâåííûì àêöèîíåðîì êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàðñòâî.

8 Êðèòåðèÿì Âñåìèðíîãî Áàíêà íà êîíåö 2005 ãîäà ñîîòâåòñòâîâàëè àóäèòîðû èç "Áîëüøîé
÷åòâåðêè" è ÒÎÎ "BDO Êàçàõñòàíàóäèò".

9 Ðàçìåð ÌÐÏ, óñòàíîâëåííûé çàêîíîäàòåëüñòâîì î ãîñóäàðñòâåííîì áþäæåòå íà 2005 ãîä,
ñîñòàâëÿë 971 òåíãå.

Òàá. 6. Ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ KASE ê àêöèÿì è êîðïîðàòèâíûì îáëèãàöèÿì êàçàõñòàíñêèõ ýìèòåíòîâ6

Ïðåäúÿâëÿåìûå òðåáîâàíèÿ
Êàòåãîðèÿ "À" îôèöèàëüíîãî ñïèñêà
Îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâàÿ ôîðìà

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ
Íàëè÷èå ÷èñòîãî äîõîäà
Ïðîñðî÷åííàÿ çàäîëæåííîñòü ïî íàõîäÿùèìñÿ
â îáðàùåíèè öåííûì áóìàãàì è èíûì îáÿçàòåëüñòâàì
ïðåâûøàþùèì 10% îò àêòèâîâ
Íàëè÷èå ìàðêåò�ìåéêåðà ïî àêöèÿì/îáëèãàöèÿì
Ñòàíäàðòû ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè

Àóäèò

Ïðè ëèñòèíãå àêöèé � êîëè÷åñòâî îáúÿâëåííûõ àêöèé

Ïðè ëèñòèíãå îáëèãàöèé � îáúåì âûïóñêà îáëèãàöèé
Ñîáñòâåííûé êàïèòàë

Ðàçìåð àêòèâîâ (ôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè)
Îáúåì ïðîäàæ çà ãîä (íåôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè)
Êàòåãîðèÿ "B" îôèöèàëüíîãî ñïèñêà
Îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâàÿ ôîðìà

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ
Íàëè÷èå ÷èñòîãî äîõîäà

Ñòàíäàðòû ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè

Àóäèò
Ïðè ëèñòèíãå àêöèé � êîëè÷åñòâî îáúÿâëåííûõ àêöèé

Ïðè ëèñòèíãå îáëèãàöèé � îáúåì âûïóñêà îáëèãàöèé
Ñîáñòâåííûé êàïèòàë

Ðàçìåð àêòèâîâ (ôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè)
Îáúåì ïðîäàæ çà ãîä (íåôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè)

Íà êîíåö 2005 ãîäà

ïðè ëèñòèíãå àêöèé � àêöèîíåðíîå îáùåñòâî,
ïðè ëèñòèíãå îáëèãàöèé � àêöèîíåðíîå îáùåñòâî èëè
òîâàðèùåñòâî ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ
íå ìåíåå òðåõ ëåò7

çà ïîñëåäíèé ãîä èëè çà äâà ëþáûõ ãîäà èç òðåõ ïîñëåäíèõ ëåò
äîëæíà îòñóòñòâîâàòü

îáÿçàòåëüíî
äëÿ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ � ÌÑÔÎ, äëÿ òîâàðèùåñòâ ñ
îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ � ÊÑÁÓ èëè ÌÑÔÎ
åæåãîäíî àóäèòîðñêîé îðãàíèçàöèåé, ñîîòâåòñòâóþùåé
êðèòåðèÿì Âñåìèðíîãî Áàíêà, êîòîðûå óñòàíîâëåíû èì äëÿ
àóäèòîðñêèõ îðãàíèçàöèé â öåëÿõ àóäèòà ïðîåêòîâ, ðåàëèçóåìûõ
â Ðåñïóáëèêå Êàçàõñòàí çà ñ÷åò êðåäèòîâ èëè ãðàíòîâ
Âñåìèðíîãî Áàíêà8

ïðîñòûõ � íå ìåíåå 100 000 øòóê,
ïðèâèëåãèðîâàííûõ � íå ìåíåå 10 000 øòóê
íå ìåíåå 300,0 ìëí òåíãå è 20,0 òûñ. øòóê îáëèãàöèé
íå ìåíåå 1 200 000 ÌÐÏ è íå ìîæåò áûòü ìåíüøå óñòàâíîãî
êàïèòàëà9

íå ìåíåå 5 000 000 ÌÐÏ
íå ìåíåå 1 200 000 ÌÐÏ

ïðè ëèñòèíãå àêöèé � àêöèîíåðíîå îáùåñòâî,
ïðè ëèñòèíãå îáëèãàöèé � íå óñòàíàâëèâàåòñÿ
íå ìåíåå îäíîãî ãîäà
çà ïîñëåäíèé ãîä � ïðè âêëþ÷åíèè, çà îäèí ëþáîé èç òðåõ
ïîñëåäíèõ ëåò � ïðè îáðàùåíèè
äëÿ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ � ÌÑÔÎ,
äëÿ äðóãèõ îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâûõ ôîðì � ÊÑÁÓ èëè ÌÑÔÎ
åæåãîäíî ëþáûì àóäèòîðîì
ïðîñòûõ � íå ìåíåå 100 000 øòóê,
ïðèâèëåãèðîâàííûõ � íå ìåíåå 10 000 øòóê
íå ìåíåå 50,0 ìëí òåíãå è 3 000 øòóê îáëèãàöèé
íå ìåíåå 200 000 ÌÐÏ è íå ìîæåò áûòü ìåíüøå óñòàâíîãî
êàïèòàëà
íå ìåíåå 1 000 000 ÌÐÏ
íå ìåíåå 50 000 ÌÐÏ
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íèÿ ïî îáúåìó ïðîäàæ ïî îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè � ñ 300 000 äî 50 000
ÌÐÏ. Ïîìèìî ýòîãî áûëî èçìåíåíî òðåáîâàíèå ïî íàëè÷èþ ÷èñòîãî äîõîäà
ó ýìèòåíòà, ÷üè öåííûå áóìàãè âêëþ÷àþòñÿ â îôèöèàëüíûé ñïèñîê áèðæè
ïî ñëåäóþùåé çà íàèâûñøåé êàòåãîðèåé è íàõîäÿòñÿ â íåé. Åñëè ðàíåå
ïðèìåíÿëîñü òðåáîâàíèå ê íàëè÷èþ ÷èñòîãî äîõîäà çà ïîñëåäíèé çàâåð-
øåííûé ôèíàíñîâûé ãîä èëè çà äâà ëþáûõ èç òðåõ ïîñëåäíèõ çàâåðøåííûõ
ôèíàíñîâûõ ãîäà, òî â ñîîòâåòñòâèè ñ âíåñåííûìè èçìåíåíèÿìè � çà ïîñ-
ëåäíèé çàâåðøåííûé ôèíàíñîâûé ãîä ïðè âêëþ÷åíèè öåííûõ áóìàã ýìè-
òåíòà â óêàçàííóþ êàòåãîðèþ è çà îäèí ëþáîé èç òðåõ ïîñëåäíèõ çàâåðøåí-
íûõ ôèíàíñîâûõ ãîäà � ïðè íàõîæäåíèè öåííûõ áóìàã â íåé.

Â 2005 ãîäó â Ïîñòàíîâëåíèå áûëà äîáàâëåíà íîðìà, êîòîðàÿ ðàçðåøàåò
âêëþ÷åíèå â îôèöèàëüíûé ñïèñîê áèðæè ïî íàèâûñøåé êàòåãîðèè è íàõîæ-
äåíèå â íåì îáëèãàöèé, âûïóùåííûõ òîâàðèùåñòâàìè ñ îãðàíè÷åííîé îò-
âåòñòâåííîñòüþ (ðàíåå � òîëüêî àêöèîíåðíûìè îáùåñòâàìè), à òàêæå òðå-
áîâàíèå ïî íàëè÷èþ ó ýìèòåíòîâ óòâåðæäåííîãî îáùèì ñîáðàíèåì àêöèî-
íåðîâ êîäåêñà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ (ñîäåðæàùåãî ïîëîæåíèÿ Êî-
äåêñà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ, îäîáðåííîãî íà çàñåäàíèè Ñîâåòà ýìè-
òåíòîâ 21 ôåâðàëÿ 2005 ãîäà), êîòîðîå ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà ýìèòåíòîâ,
÷üè öåííûå áóìàãè âêëþ÷àþòñÿ â îôèöèàëüíûé ñïèñîê áèðæè îáåèõ êàòåãî-
ðèé (çà èñêëþ÷åíèåì òîâàðèùåñòâ ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ).

Êðîìå òîãî, Ïîñòàíîâëåíèå áûëî äîïîëíåíî òðåáîâàíèÿìè ê ýìèòåíòàì
èíôðàñòðóêòóðíûõ îáëèãàöèé, êîòîðûå îãðàíè÷èâàþòñÿ òðåáîâàíèÿìè ê
àóäèòó ãîäîâîé ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè òàêèõ ýìèòåíòîâ, íàëè÷èþ ó íèõ êî-
äåêñà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ è ìàðêåò�ìåéêåðà ïî èõ öåííûì áóìà-
ãàì, îòñóòñòâèåì â èõ ó÷ðåäèòåëüíûõ è ýìèññèîííûõ äîêóìåíòàõ íîðì,
óùåìëÿþùèõ èëè îãðàíè÷èâàþùèõ ïðàâà ñîáñòâåííèêîâ öåííûõ áóìàã íà èõ
ïåðåäà÷ó (îò÷óæäåíèå). Äðóãèå èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ, âíåñåííûå â Ïî-

10 Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ïîñòàíîâëåíèåì è Ëèñòèíãîâûìè ïðàâèëàìè.
11 Â õîäå îáðàùåíèÿ äîïóñêàåòñÿ îòñóòñòâèå ÷èñòîãî äîõîäà íå áîëåå ÷åì çà îäèí ôèíàíñîâûé

ãîä.

Òàá. 7. Ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ KASE ê àêöèÿì è îáëèãàöèÿì èíîñòðàííûõ ýìèòåíòîâ, â òîì ÷èñëå ÿâëÿþùèìñÿ
áàçîâûì àêòèâîì ÊÄÐ10

Ïðåäúÿâëÿåìûå òðåáîâàíèÿ
Êàòåãîðèÿ "À" îôèöèàëüíîãî ñïèñêà
Îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâàÿ ôîðìà

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ ýìèòåíòà
Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
Íàëè÷èå ÷èñòîãî äîõîäà

Ñòàíäàðòû ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè
Àóäèò
Ïðè ëèñòèíãå àêöèé � äîëãîñðî÷íàÿ êðåäèòíàÿ
ðåéòèíãîâàÿ îöåíêà ýìèòåíòà â èíîñòðàííîé âàëþòå,
ïðè ëèñòèíãå îáëèãàöèé � ðåéòèíãîâàÿ îöåíêà
îáëèãàöèé
Ïðîñðî÷åííàÿ çàäîëæåííîñòü ïî íàõîäÿùèìñÿ
â îáðàùåíèè öåííûì áóìàãàì è èíûì îáÿçàòåëüñòâàì
ïðåâûøàþùèì 10% àêòèâîâ
Íàëè÷èå ìàðêåò�ìåéêåðà ïî àêöèÿì/îáëèãàöèÿì
íà KASE
Êàòåãîðèÿ "Â" îôèöèàëüíîãî ñïèñêà
Îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâàÿ ôîðìà

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ ýìèòåíòà
Ñîáñòâåííûé êàïèòàë
Íàëè÷èå ÷èñòîãî äîõîäà
Ñòàíäàðòû ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè
Àóäèò
Ïðè ëèñòèíãå àêöèé � äîëãîñðî÷íàÿ êðåäèòíàÿ
ðåéòèíãîâàÿ îöåíêà ýìèòåíòà â èíîñòðàííîé âàëþòå,
ïðè ëèñòèíãå îáëèãàöèé � ðåéòèíãîâàÿ îöåíêà
îáëèãàöèé
Ïðîñðî÷åííàÿ çàäîëæåííîñòü ïî íàõîäÿùèìñÿ
â îáðàùåíèè öåííûì áóìàãàì è èíûì îáÿçàòåëüñòâàì
ïðåâûøàþùèì 10% àêòèâîâ
Íàëè÷èå ìàðêåò�ìåéêåðà ïî àêöèÿì/îáëèãàöèÿì
íà KASE

Íà êîíåö 2005 ãîäà

ïðè ëèñòèíãå àêöèé � ïðåäóñìàòðèâàþùàÿ ñâîáîäíîå îáðàùåíèå
àêöèé, ïðè ëèñòèíãå îáëèãàöèé � íå óñòàíàâëèâàåòñÿ
íå ìåíåå òðåõ ëåò
íå ìåíåå 100 ìëí USD èëè ýêâèâàëåíòà ýòîé ñóììû
ïðè ëèñòèíãå � çà êàæäûé ãîä èç òðåõ ïîñëåäíèõ ëåò,
ïðè îáðàùåíèè � åæåãîäíî11

IAS èëè GAAP ÑØÀ
åæåãîäíî àóäèòîðîì èç "Áîëüøîé ÷åòâåðêè"
íå íèæå "À" ïî Standard & Poor�s è Fitch èëè "À2" ïî Moody�s

äîëæíà îòñóòñòâîâàòü

îáÿçàòåëüíî

ïðè ëèñòèíãå àêöèé � ïðåäóñìàòðèâàþùàÿ ñâîáîäíîå îáðàùåíèå
àêöèé, ïðè ëèñòèíãå îáëèãàöèé � íå óñòàíàâëèâàåòñÿ
íå ìåíåå òðåõ ëåò
íå ìåíåå 10 ìëí USD èëè ýêâèâàëåíòà ýòîé ñóììû
ïðè ëèñòèíãå � çà ïîñëåäíèé ãîä, ïðè îáðàùåíèè � åæåãîäíî11

IAS èëè GAAP ÑØÀ
åæåãîäíî àóäèòîðîì èç "Áîëüøîé ÷åòâåðêè"
íå íèæå "Â" ïî Standard & Poor�s è Fitch èëè "Â2" ïî Moody�s

äîëæíà îòñóòñòâîâàòü

îáÿçàòåëüíî
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ñòàíîâëåíèå è âñòóïèâøèå â äåéñòâèå â 2005 ãîäó, íîñèëè óòî÷íÿþùèé ëèáî
ðåäàêöèîííûé õàðàêòåð.

Â Ëèñòèíãîâûå ïðàâèëà èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ â òå÷åíèå 2005 ãîäà âíî-
ñèëèñü 3 ðàçà è â îñíîâíîì äóáëèðîâàëè ïîïðàâêè, êîòîðûå áûëè âíåñåíû
â Ïîñòàíîâëåíèå, â òîì ÷èñëå íîðìó, ðàçðåøàþùóþ âêëþ÷åíèå â îôèöè-
àëüíûé ñïèñîê KASE êàòåãîðèè "À" îáëèãàöèé òîâàðèùåñòâ ñ îãðàíè÷åííîé
îòâåòñòâåííîñòüþ, òðåáîâàíèå ïî íàëè÷èþ ó ýìèòåíòîâ, ÷üè öåííûå áóìàãè
âêëþ÷àþòñÿ â îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE îáåèõ êàòåãîðèé è íàõîäÿòñÿ â
íåì (çà èñêëþ÷åíèåì òîâàðèùåñòâ ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ), óò-
âåðæäåííîãî îáùèì ñîáðàíèåì èõ àêöèîíåðîâ êîäåêñà êîðïîðàòèâíîãî óï-
ðàâëåíèÿ, è òðåáîâàíèÿ ê ýìèòåíòàì èíôðàñòðóêòóðíûõ îáëèãàöèé (òî÷íåå
� ññûëêó íà òðåáîâàíèÿ, óñòàíîâëåííûå â Ïîñòàíîâëåíèè). Ïðî÷èå èçìåíå-
íèÿ è äîïîëíåíèÿ â Ëèñòèíãîâûå ïðàâèëà, êîòîðûå áûëè âíåñåíû â 2005
ãîäó, íîñèëè ðåäàêöèîííûé è óòî÷íÿþùèé õàðàêòåð.

Âî âíóòðåííèé äîêóìåíò áèðæè "Ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ ê èíîñòðàííûì
öåííûì áóìàãàì è êàçàõñòàíñêèì äåïîçèòàðíûì ðàñïèñêàì" â òå÷åíèå
2005 ãîäà ïîïðàâêè âíîñèëèñü òîëüêî îäèí ðàç è íîñèëè ðåäàêöèîííûé õà-
ðàêòåð.

Íà êîíåö 2005 ãîäà íà KASE ê öåííûì áóìàãàì ðåçèäåíòîâ Ðåñïóáëèêè Êà-
çàõñòàí ïðåäúÿâëÿëèñü ëèñòèíãîâûå òðåáîâàíèÿ, ïðèâåäåííûå â òàá. 6, ê
èíîñòðàííûì öåííûì áóìàãàì è ÊÄÐ � â òàá. 7.

ÒÎÐÃÎÂÛÅ ÑÏÈÑÊÈ KASE

Â 2005 ãîäó íà áèðæå ñóùåñòâîâàëî ÷åòûðå ñïèñêà ÍÖÁ, äîïóùåííûõ ê òîð-
ãîâëå íà KASE:

± îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã, êàòåãîðèÿ "À"

± îôèöèàëüíûé ñïèñîê öåííûõ áóìàã, êàòåãîðèÿ "Â"

± ñïèñîê "Íåëèñòèíãîâûå öåííûå áóìàãè"

± ñïèñîê ÃÏÀ

Êàæäûé èç ïåðâûõ òðåõ íàçâàííûõ ñåêòîðîâ äåëèëñÿ íà ñåêòîð àêöèé è ñåê-
òîð îáëèãàöèé, ïðè÷åì âî âñåõ ýòèõ ñåêòîðàõ ìîãëè òîðãîâàòüñÿ êàê öåííûå
áóìàãè ðåçèäåíòîâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí, òàê è èíîñòðàííûõ ýìèòåíòîâ.

Öåííûå áóìàãè

Âñåãî â òîðãîâûõ ñïèñêàõ KASE íà 01 ÿíâàðÿ 2006 ãîäà íàõîäèëîñü 243 íàè-
ìåíîâàíèÿ öåííûõ áóìàã 99 ýìèòåíòîâ. ×èñëî íàèìåíîâàíèé öåííûõ áóìàã
çà ãîä âûðîñëî íà 38,1% (â 2004 ãîäó íàáëþäàëîñü ïàäåíèå íà 2,2%), ýìè-
òåíòîâ � íà 23,8% (ðîñò íà 24,5%). Áîëåå ïîäðîáíàÿ èíôîðìàöèÿ îá èçìå-
íåíèè ñòðóêòóðû òîðãîâûõ ñïèñêîâ áåç ó÷åòà ÃÏÀ ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå 8
è íà äèàãðàììàõ (ðèñ. 4 è ðèñ. 5).

Äèíàìèêà îôèöèàëüíîãî ñïèñêà KASE ñîõðàíèëà îñíîâíóþ òåíäåíöèþ ïðå-
äûäóùèõ ëåò: ðàñøèðåíèå ÷èñëà äîïóùåííûõ ê òîðãàì ôèíàíñîâûõ èíñòðó-
ìåíòîâ ïðîèñõîäèëî â îñíîâíîì çà ñ÷åò ëèñòèíãà öåííûõ áóìàã ïî êàòåãî-
ðèè "À". Ïî èòîãàì 2005 ãîäà îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE âûðîñ íà 61 íàè-
ìåíîâàíèå öåííûõ áóìàã. Ïðè ýòîì ïî êàòåãîðèè "À" ÷èñëî èíñòðóìåíòîâ
óâåëè÷èëîñü íà 57, ïî êàòåãîðèè "Â" � ëèøü íà 4. Òà æå çàêîíîìåðíîñòü íà-
áëþäàåòñÿ è â îòíîøåíèè ÷èñëà ýìèòåíòîâ, ÷üè öåííûå áóìàãè áûëè äîïó-
ùåíû ê òîðãîâëå íà KASE â ðàìêàõ îôèöèàëüíîãî ñïèñêà. Èõ êîëè÷åñòâî
âûðîñëî çà ãîä ïî êàòåãîðèè "À" íà 12, ïî êàòåãîðèè "Â" � íà 3, ïî âñåìó
îôèöèàëüíîìó ñïèñêó � íà 15.

Ðåçóëüòàòû àíàëèçà èíñòðóìåíòàëüíîé ñòðóêòóðû îôèöèàëüíîãî ñïèñêà
KASE ïîêàçûâàþò, ÷òî ñïèñîê êàòåãîðèè "À" ðîñ â îñíîâíîì çà ñ÷åò âêëþ÷å-
íèÿ â íåãî, êàê è ïðåæäå, îáëèãàöèé (50 èç 57 íîâûõ íàèìåíîâàíèé öåííûõ
áóìàã). Â ñïèñêå êàòåãîðèè "Â" íàáëþäàëàñü îáðàòíàÿ ñèòóàöèÿ: ÷èñëî àê-
öèé óâåëè÷èëîñü íà ïÿòü íàèìåíîâàíèé, òîãäà êàê êîëè÷åñòâî îáëèãàöèé
ñíèçèëîñü íà îäèí (çà ñ÷åò ðåãëàìåíòíîãî ïîãàøåíèÿ âûïóñêà).

Êàïèòàëèçàöèÿ

Ìåòîäèêà ðàñ÷åòà êàïèòàëèçàöèè áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ â 2005 ãîäó íå èç-
ìåíèëàñü îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî îò÷åòíîãî ïåðèîäà. Ïî�ïðåæíåìó

Òàá. 8. Äèíàìèêà ñòðóêòóðû òîðãîâûõ
ñïèñêîâ KASE â 2005 ãîäó
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äëÿ îïðåäåëåíèÿ êàïèòàëèçàöèè ðûíêà àêöèé ó÷èòûâàëèñü ïîñëåäíèå ðû-
íî÷íûå öåíû àêöèé îôèöèàëüíîãî ñïèñêà KASE è ÷èñëî àêöèé, íàõîäÿùèõ-
ñÿ â îáðàùåíèè, ïîäòâåðæäåííîå äàííûìè ðåãèñòðàòîðîâ � âûïèñêàìè èç
ñèñòåì ðååñòðîâ äåðæàòåëåé öåííûõ áóìàã, ïðè èõ îòñóòñòâèè � ñâèäåòåëü-
ñòâàìè î ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè âûïóñêîâ öåííûõ áóìàã èëè èíôîð-
ìàöèåé ýìèòåíòîâ. Ïðè îòñóòñòâèè ðûíî÷íûõ öåí àêöèé (òî åñòü ïðè îòñóò-
ñòâèè ñäåëîê ñ íèìè) â ïîäñ÷åò ïðèíèìàëàñü èõ íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü.
Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî â çàêîíå Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí "Îá àêöèîíåðíûõ îáùå-
ñòâàõ" îò 13 ìàÿ 2003 ãîäà ïîíÿòèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè àêöèè ïðèìå-
íèòåëüíî êî âòîðè÷íîìó ðûíêó öåííûõ áóìàã èñêëþ÷åíî, íîâûå âûïóñêè àê-
öèé, çàðåãèñòðèðîâàííûå ïîñëå ââåäåíèÿ íàçâàííîãî çàêîíà â äåéñòâèå,
õàðàêòåðèçîâàëèñü ëèøü öåíàìè ðàçìåùåíèÿ àêöèé, êîòîðûå îïðåäåëÿ-
ëèñü ñîâåòàìè äèðåêòîðîâ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ è äîëæíû áûëè ïîëó÷èòü
ïîäòâåðæäåíèå íà ðûíêå â ïðîöåññå ïåðâè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ öåííûõ áó-
ìàã. Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå äàííîå îáñòîÿòåëüñòâî, â îò÷åòíîì ãîäó, êàê è
â ïðåäûäóùåì, ïðè îòñóòñòâèè ñäåëîê íà áèðæåâîì ðûíêå ñ àêöèÿìè îôè-
öèàëüíîãî ñïèñêà, âûïóùåííûìè â ðàìêàõ íîâîãî ïðàâîâîãî ïîëÿ, KASE
ïðèíèìàëî öåíó òàêèõ àêöèé ðàâíîé íóëþ è ôàêòè÷åñêè íå ó÷èòûâàëî åå
ïðè ðàñ÷åòå êàïèòàëèçàöèè ðûíêà àêöèé.

Êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà îáëèãàöèé, êàê è ðàíüøå, îòðàæàëà òåêóùóþ ñòî-
èìîñòü êîðïîðàòèâíîãî äîëãà, ïî âûïóñêàì îáëèãàöèé, êîòîðûå áûëè âêëþ-
÷åíû â îôèöèàëüíûé ñïèñîê KASE. Â ñëó÷àå îòñóòñòâèÿ ñäåëîê ñ êàêèìè-
ëèáî îáëèãàöèÿìè ïðè ïîäñ÷åòå êàïèòàëèçàöèè ó÷èòûâàëàñü èõ íîìèíàëü-
íàÿ ñòîèìîñòü.

È òîò, è äðóãîé ïîêàçàòåëè êàïèòàëèçàöèè âûðàæàëèñü â äîëëàðàõ ÑØÀ,
ïåðåñ÷åò îñóùåñòâëÿëñÿ ïî òåêóùåìó áèðæåâîìó êóðñó òåíãå ê äîëëàðó.

Êàïèòàëèçàöèÿ áèðæåâîãî ðûíêà àêöèé âûðîñëà â 2005 ãîäó â äîëëàðîâîì
âûðàæåíèè â 2,7 ðàçà ñ $ 3,941 ìëðä äî $ 10,521 ìëðä (â 2004 ãîäó äàííûé
ïîêàçàòåëü óâåëè÷èëñÿ íà 62,5%). Â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå ðîñò äàííîãî ïî-
êàçàòåëÿ îöåíèâàåòñÿ â 174,3% � ñ 512,3 ìëðä òåíãå íà íà÷àëî 2005 ãîäà
äî 1 407,4 ìëðä òåíãå íà åãî êîíåö.

Ôàêòîðàìè, âëèÿþùèìè íà èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè äàííîãî ñåãìåíòà
ðûíêà, ÿâëÿþòñÿ:

± èçìåíåíèÿ â òîðãîâûõ ñïèñêàõ (òî åñòü ðåçóëüòàò ëèñòèíãà íà KASE íî-
âûõ àêöèé è äåëèñòèíã ðàíåå âêëþ÷åííûõ)

± èçìåíåíèå âåëè÷èíû îïëà÷åííîãî óñòàâíîãî êàïèòàëà ëèñòèíãîâûõ êîì-
ïàíèé

± äèíàìèêà öåí òîðãîâàâøèõñÿ íà KASE â òå÷åíèå ãîäà àêöèé

± ïîëó÷åíèå íà KASE â òå÷åíèå ãîäà ðûíî÷íîé îöåíêè àêöèÿìè, êîòîðûå
íà íà÷àëî ãîäà åå íå èìåëè

Ðåçóëüòàòû ïðîâåäåííûõ èññëåäîâàíèé ïîêàçûâàþò, ÷òî èçìåíåíèÿ â òîð-
ãîâûõ ñïèñêàõ KASE â 2005 ãîäó îáóñëîâèëè ñíèæåíèå êàïèòàëèçàöèè ðûí-
êà àêöèé íà 60,9 ìëðä òåíãå (áîëåå $ 450 ìëí). Ëèñòèíã ïî êàòåãîðèè "À"
ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé òðåõ êàçàõñòàíñêèõ áàíêîâ � ÀÎ "Íàðîäíûé ñáå-
ðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà", ÀÎ "Àëüÿíñ Áàíê" è ÀÎ "Áàíê ÖåíòðÊðåäèò",
à òàêæå ïðîñòûõ àêöèé ÀÎ "GLOTUR" (ÃËÎÒÓÐ), ÀÎ "ÏÀÂËÎÄÀÐÝÍÅÐÃÎ-
ÑÅÐÂÈÑ" è ÀÎ "Ñòðàõîâàÿ êîìïàíèÿ "Åâðàçèÿ" íå ñìîã êîìïåíñèðîâàòü îò-
ðèöàòåëüíîé äèíàìèêè, îáóñëîâëåííîé äåëèñòèíãîì ïðèâèëåãèðîâàííûõ
àêöèé ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà", ïðîñòûõ àêöèé
ÀÎ "ÌÈÍÅÐÀË" è ÀÎ "Ñ.À.Ñ.", ïðè÷åì äåëèñòèíã ïîñëåäíåãî ñòàë ðåøàþ-
ùèì, ïîñêîëüêó êàïèòàëèçàöèÿ äàííîé êîìïàíèè íà ìîìåíò äåëèñòèíãà
ñîñòàâëÿëà ïîðÿäêà 78,8 ìëðä òåíãå ($ 589 ìëí). Ëèñòèíã, ðàâíî êàê è äåëè-
ñòèíã àêöèé äðóãèõ êîìïàíèé íå îêàçàë âëèÿíèÿ íà óðîâåíü êàïèòàëèçàöèè,
âñëåäñòâèå îòñóòñòâèÿ èõ ðûíî÷íîé îöåíêè.

Èçìåíåíèÿ âåëè÷èíû îïëà÷åííîãî óñòàâíîãî êàïèòàëà ëèñòèíãîâûõ êîìïà-
íèé è ïîëó÷åíèå èõ àêöèÿìè ïåðâîé ðûíî÷íîé îöåíêè îêàçàëè íåçíà÷è-
òåëüíîå (íåìíîãèì áîëåå 3% èëè 327,3 ìëðä òåíãå) ïîëîæèòåëüíîå âëèÿ-
íèå íà äèíàìèêó êàïèòàëèçàöèè. Èç ÷èñëà àêöèé, íå èìåâøèõ ðûíî÷íîé
îöåíêè íà íà÷àëî 2005 ãîäà, â òå÷åíèå ãîäà åå ïîëó÷èëè òîëüêî ïðîñòûå
àêöèè ÀÎ "KazTransCom". Èçìåíåíèå ðàçìåðà îïëà÷åííîãî óñòàâíîãî êà-
ïèòàëà â ñòîðîíó óâåëè÷åíèÿ ïðîèçîøëî ó 31 ëèñòèíãîâîé êîìïàíèè.
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Îñíîâíûì ôàêòîðîì (ñ âåñîì áîëåå 95%), äåéñòâèå êîòîðîãî ïðèâåëî ê ïî-
÷òè òðåõêðàòíîìó ðîñòó êàïèòàëèçàöèè â 2005 ãîäó, îêàçàëàñü ïîçèòèâíàÿ
äèíàìèêà öåí àêöèé ëèñòèíãîâûõ êîìïàíèé. Àáñîëþòíûìè ëèäåðàìè çäåñü
ñòàëè ïðîñòûå àêöèè ÀÎ "ÑÍÏÑ�Àêòîáåìóíàéãàç" ñ ðîñòîì íà 312,1%, ïðî-
ñòûå è ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì" � 212,5% è 180,5%
ñîîòâåòñòâåííî è ïðîñòûå àêöèè ÀÎ "Êàçàõòåëåêîì" � 271,1%. Ðåøàþùåå
âëèÿíèå óêàçàííîãî ôàêòîðà ïîäòâåðæäàåòñÿ è âûñîêîé êîððåëÿöèåé ïî-
êàçàòåëÿ êàïèòàëèçàöèè ñ ïîâåäåíèåì èíäåêñà KASE_Shares (ðèñ. 6), êî-
òîðûé ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïî ëó÷øèì êîòèðîâêàì ñïðîñà ìàðêåò�ìåéêåðîâ.

Îòðàñëåâàÿ ñòðóêòóðà îôèöèàëüíîãî ñïèñêà àêöèé KASE â 2005 ãîäó íå ïðå-
òåðïåëà ñåðüåçíûõ èçìåíåíèé (òàá. 9). Çäåñü, êàê è ðàíåå, ëèäèðóþò ôè-
íàíñîâûé ñåêòîð è íåôòåãàçîâûå êîìïàíèè. Èõ äîëÿ â êàïèòàëèçàöèè áèð-
æåâîãî ðûíêà àêöèé âûðîñëà çà ãîä íà 9,7% è 6,8% ñîîòâåòñòâåííî. Ðîñòîì
îòìå÷åíà òàêæå äîëÿ êîìïàíèé ñâÿçè, â òî âðåìÿ êàê ãîðíîðóäíûé êîìï-
ëåêñ è ïðåäïðèÿòèÿ òîðãîâëè ñäàëè ñâîè ïîçèöèè íà 6,1% è 15,4% ñîîòâåò-
ñòâåííî. Äîëÿ îñòàëüíûõ îòðàñëåé ýêîíîìèêè, ïðåäñòàâëåííûõ â îôèöè-
àëüíîì ñïèñêå KASE, ìàëî èçìåíèëàñü è ïî�ïðåæíåìó îñòàåòñÿ íåçíà÷è-
òåëüíîé.

Êàïèòàëèçàöèÿ áèðæåâîãî ðûíêà îáëèãàöèé â îò÷åòíîì ïåðèîäå (ðèñ. 7)
óâåëè÷èëàñü íà $ 2,972 ìëðä äî $ 8,248 ìëðä èëè â 1,6 ðàçà (â 2004 ãîäó
ðîñò îöåíèâàëñÿ â $ 2,674 ìëðä èëè â 2,1 ðàçà). Â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå
ðîñò îöåíèâàåòñÿ â 60,9% � ñ 685,9 ìëðä òåíãå íà íà÷àëî ãîäà äî 1 103,3
ìëðä òåíãå íà åãî êîíåö. Êàê â ïðåäûäóùèå ãîäû, îñíîâíîå âëèÿíèå íà äàí-
íûé ïîêàçàòåëü îêàçûâàëî ðàñøèðåíèå îôèöèàëüíîãî ñïèñêà KASE. Íå-
ñìîòðÿ íà òî, ÷òî èç ýòîãî ñïèñêà â 2005 ãîäó áûëè èñêëþ÷åíû (â ñâÿçè ñ èõ
ïîãàøåíèåì) îáëèãàöèè âîñüìè íàèìåíîâàíèé, ëèñòèíã íîâûõ öåííûõ áó-
ìàã ñ èçáûòêîì êîìïåíñèðîâàë ýòè ïîòåðè. Èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè
äàííîãî ñåãìåíòà ðûíêà ââèäó äèíàìèêè öåí, ðàâíî êàê è â ðåçóëüòàòå ÷àñ-
òè÷íîãî äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé, áûëî íåçíà÷èòåëüíûì.

Îòðàñëåâàÿ ñòðóêòóðà îôèöèàëüíîãî ñïèñêà îáëèãàöèé KASE â 2005 ãîäó îò-
íîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî ãîäà íå èçìåíèëàñü (òàá. 10). Êàê è ðàíüøå, àáñî-
ëþòíûì ëèäåðîì çäåñü ÿâëÿåòñÿ ôèíàíñîâûé ñåêòîð, íà äîëþ êîòîðîãî
ïðèõîäèòñÿ áîëåå 90% ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè äîëãà, â òî âðåìÿ êàê íà äîëþ
íåôòåãàçîâîãî êîìïëåêñà � âñåãî 3,3%, íà äîëþ îñòàëüíûõ ñåêòîðîâ � 5,0%.

ÒÎÐÃÈ ÍÅÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÌÈ ÝÌÈÑÑÈÎÍÍÛÌÈ
ÖÅÍÍÛÌÈ ÁÓÌÀÃÀÌÈ

Îáîðîò áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ â 2005 ãîäó ïðîäîëæàë ðàñòè ñ âûñîêîé ñêî-
ðîñòüþ. Îáùèé îáúåì ñäåëîê ñ àêöèÿìè è êîðïîðàòèâíûìè îáëèãàöèÿìè
îöåíèâàåòñÿ â 367,8 ìëðä òåíãå èëè â ýêâèâàëåíòå $ 2 756,3 ìëí. Îòíîñè-
òåëüíî 2004 ãîäà îáîðîò âûðîñ íà 119,8 ìëðä òåíãå ($ 926,3 ìëí) èëè íà
48,3% (50,6% â äîëëàðîâîì ýêâèâàëåíòå). Â 2004 ãîäó ñóììàðíûé îáúåì
ñäåëîê ñ ÍÖÁ íà KASE âûðîñ íà 95,3 ìëðä òåíãå ($ 804,8 ìëí), ñêîðîñòü ðî-
ñòà â öåëîì áûëà âûøå � 62,4% â òåíãå è 78,5% â äîëëàðîâîì ýêâèâàëåíòå.
Äåòàëüíûå äàííûå ïî îáúåìó è ñòðóêòóðå îáîðîòà ïðèâîäÿòñÿ
â òàáëèöå 11.

Ðèñ. 6. Êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà
àêöèé è äèíàìèêà èíäåêñà
KASE_Shares â 2005 ãîäó
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Ðèñ. 7. Êàïèòàëèçàöèÿ áèðæåâîãî
ðûíêà êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé
â 2005 ãîäó

 

Îòðàñëü
Ôèíàíñû
Íåôòÿíîé êîìïëåêñ
Ñâÿçü
Ãîðíîðóäíûé êîìïëåêñ
Ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü
Òîðãîâëÿ
Ýëåêòðîýíåðãåòèêà
Äðóãîå
Èòîãî

ìëí USD
7 561,1

272,3
32,7
79,5
87,5

111,2
33,7
69,8

8 247,7

Ðûíî÷íàÿ ñòî-
èìîñòü äîëãà

äîëÿ, %
91,7

3,3
0,4
1,0
1,1
1,3
0,4
0,8

100,0

2005 ãîä
Ðàçíèöà
ðûíîê /

íîìèíàë*
+2,7%
+3,2%
-0,9%
+1,1%
+1,6%
+0,5%
+3,0%
+3,2%
+2,6%

ìëí USD
4 751,1

249,2
37,6
66,4
50,6
57,9

9,3
53,7

5 275,8

Ðûíî÷íàÿ ñòî-
èìîñòü äîëãà

äîëÿ, %
90,1

4,7
0,7
1,3
1,0
1,1
0,2
1,0

100,0

2004 ãîä
Ðàçíèöà
ðûíîê /

íîìèíàë*
+3,2%
+5,4%
+0,3%
+1,4%
+2,0%
+0,3%
+2,7%
+5,8%
+3,2%

* Ðàçíèöà ìåæäó ðûíî÷íîé è íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ äîëãà.

Òàá. 10. Îòðàñëåâàÿ ñòðóêòóðà îôèöèàëüíîãî ñïèñêà KASE (îáëèãàöèè)

Òàá. 9. Îòðàñëåâàÿ ñòðóêòóðà
îôèöèàëüíîãî ñïèñêà KASE
(àêöèè ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè)
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êîìïëåêñ
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Ïèùåâàÿ
ïðîì-ñòü
Òîðãîâëÿ
Äðóãîå
Èòîãî

ìëí
USD

4 525,2

2 609,8
2 170,1

894,9

39,9
35,4

246,0
10 521,2

2005 ãîä

%
43,0

24,8
20,6

8,5

0,4
0,3
2,3

100,0

ìëí
USD

1 312,9

708,4
585,3

576,1

38,0
622,0
98,0

3 940,7

2004 ãîä

%
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Ïåðâè÷íûé ðûíîê

Íîðìàòèâíàÿ áàçà KASE, ðåãëàìåíòèðóþùàÿ ïðîâåäåíèå ðàçìåùåíèé
ÍÖÁ íà áèðæå, â 2005 ãîäó íå ìåíÿëàñü.

Äîëÿ ðàçìåùåíèé â îáùåì îáîðîòå ÍÖÁ íà KASE â îò÷åòíîì ïåðèîäå íå-
ñêîëüêî ñíèçèëàñü. Â 2001 ãîäó ýòîò ïîêàçàòåëü ñîñòàâëÿë 14,8%, â 2002
ãîäó � 5,5%, â 2003 ãîäó � 9,4%, â 2004 ãîäó � 8,5%, â 2005 ãîäó � 4,5%. Îòñþ-
äà ñëåäóåò, ÷òî KASE óäàëîñü â öåëîì ñîõðàíèòü ñâîè ïîçèöèè íà äàííîì
ðûíêå. Îäíàêî ïðîâåäåíèå ïóáëè÷íûõ ðàçìåùåíèé öåííûõ áóìàã â Êàçàõ-
ñòàíå ïî�ïðåæíåìó ÿâëÿåòñÿ èñêëþ÷åíèåì. Òðàäèöèîííî öåëåâîå ðàçìå-
ùåíèå ïî ïîäïèñêå îêàçûâàåòñÿ áîëåå ýôôåêòèâíûì, íåæåëè ïóáëè÷íîå.

Âñåãî â 2005 ãîäó íà KASE ïðîâåäåíî 21 (48)12  ðåçóëüòàòèâíîå ðàçìåùå-
íèå (äîðàçìåùåíèå) êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé âîñüìè íàèìåíîâàíèé è
àêöèé äâóõ íàèìåíîâàíèé. Ðàçìåùåíèÿ îñóùåñòâëÿëèñü ïóòåì ïðîâåäåíèÿ
ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãîâ ñ óäîâëåòâîðåíèåì êîíêóðåíòíûõ çàÿâîê ïî
ïîäàííîé öåíå èëè ïî öåíå îòñå÷åíèÿ. Çà ãîä áûëî ïðîâåäåíî 22 (13) ñïå-
öèàëèçèðîâàííûõ òîðãà. Ïðîäàâàÿ ñâîè àêöèè è îáëèãàöèè íà ïåðâè÷íîì
ðûíêå KASE, ýìèòåíòàì óäàëîñü ïðèâëå÷ü â 2005 ãîäó 16 616,6 (21 138,1)
ìëí òåíãå, ÷òî ïî òåêóùèì êóðñàì, äåéñòâóþùèì íà äàòû çàêëþ÷åíèÿ ñäå-
ëîê, ñîñòàâëÿåò ýêâèâàëåíò $ 124,7 ($ 156,3) ìëí. Âñåãî â äàííîì ñåêòîðå
ðûíêà òîðãîâîé ñèñòåìîé KASE çàðåãèñòðèðîâàíî 46 (119) ñäåëîê.

12 Â ýòîì àáçàöå â ñêîáêàõ ïðèâîäÿòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèå äàííûå 2004 ãîäà.

Ìåñÿö
ßíâàðü
Ôåâðàëü
Ìàðò
I êâàðòàë
Àïðåëü
Ìàé
Èþíü
II êâàðòàë
Èþëü
Àâãóñò
Ñåíòÿáðü
III êâàðòàë
Îêòÿáðü
Íîÿáðü
Äåêàáðü
IV êâàðòàë
ÂÑÅÃÎ 2005 ãîä
Ñòðóêòóðà

Ñïðàâî÷íî 2004 ãîä:
ÂÑÅÃÎ
Ñòðóêòóðà
Òðåíä 2005 ê 2004:

â äåíüãàõ
â ïðîöåíòàõ

òûñ. USD
18 554,4

�
�

18 554,4
4 547,9

14 822,9
�

19 370,7
�

7 235,4
10 137,7
17 373,1

4 086,4
32 928,1
32 429,4
69 443,9

124 742,2
4,5%

156 280,7
8,5%

-31 538,5
-20,2%

Ïåðâè÷íûé ðûíîê
ìëí KZT

2 415,8
�
�

2 415,8
597,8

1 947,2
�

2 544,9
�

978,8
1 368,7
2 347,5

547,2
4 424,5
4 336,6
9 308,3

16 616,6

21 138,1

-4 521,5
-21,4%

òûñ. USD
160 653,8
117 942,9
126 036,6
404 633,3
127 934,8
211 257,9
174 222,3
513 415,0
224 551,5
302 524,9
245 995,9
773 072,4
241 012,1
249 470,3
421 364,8
911 847,2

2 602 967,9
94,4%

1 663 308,3
90,9%

+939 659,6
+56,5%

 Êóïëÿ-ïðîäàæà
ìëí KZT
20 902,6
15 348,5
16 469,3
52 720,3
16 797,4
27 769,6
23 410,0
67 977,0
30 475,1
41 002,2
33 014,6

104 491,9
32 257,8
33 462,7
56 399,7

122 120,2
347 309,4

225 412,8

+121 896,7
+54,1%

òûñ. USD
�
�
�
0
�
�
�
�
�
�
�
0

2 186,6
26 382,6

�
28 569,2
28 569,2

1,0%

10 407,7
0,6%

+18 161,5
+174,5%

 Ñåêòîð áèðæåâîãî ðûíêà ÍÖÁ
Ñåêòîð ÃÏÀ

ìëí KZT
�
�
�
0
�
�
�
�
�
�
�
0

296,7
3 582,2

�
3 878,9
3 878,9

1 442,5

+2 436,5
+168,9%

òûñ. USD
179 208,2
117 942,9
126 036,6
423 187,7
132 482,7
226 080,8
174 222,3
532 785,8
224 551,5
309 760,3
256 133,7
790 445,5
247 285,0
308 781,1
453 794,3

1 009 860,4
2 756 279,3

100,0%

1 829 996,7
100,0%

+926 282,6
+50,6%

ÈÒÎÃÎ
ìëí KZT
23 318,4
15 348,5
16 469,3
55 136,1
17 395,1
29 716,8
23 410,0
70 521,9
30 475,1
41 981,1
34 383,3

106 839,4
33 101,7
41 469,5
60 736,3

135 307,5
367 804,9

247 993,3

+119 811,6
+48,3%

Òàá. 11. Îáúåì òîðãîâ ÍÖÁ íà KASE è ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà

Êîä
áóìàãè
ATFBe4
CSBNe1
HSBK
HSBKb10
HSBKb6
HSBKb7
HSBKb8
HSBKp1
KZIKb12
KZIKb13
Èòîãî

Ñóììà
ñäåëîê,

ìëí KZT
13,3

533,8
939,4

3,8
200,0

2 215,8
769,5

7 469,4
50,8

4 420,7
16 616,6

Äîëÿ ïåðâè÷-
íîãî ðûíêà

KASE, %
0,1
3,2
5,7
0,0
1,2

13,3
4,6

45,0
0,3

26,6
100,0

Ïðîöåíò îò
îáúåìà

ýìèññèè
îáëèãàöèé

0,1
2,7

X
0,1

100,0
57,0
19,4

X
1,0

90,0
48,1

ÁÂÓ
�
�
�
�
�

71,4
�
�

100,0
68,5
28,0

Áðîêåðû�
äèëåðû

100,0
�
�

100,0
�
�

0,5
0,1

�
1,5
0,6

Êëèåíòû áðî-
êåðîâ�äèëåðîâ

�
�

99,9
�
�
�

12,9
�
�

0,3
6,3

Äîëÿ ó÷àñòèÿ,
% îò îáúåìà ïîêóïêè

ÎÎÈÓÏÀ çà
ñ÷åò ÏÀ

�
100,0

0,1
�

100,0
26,4
86,5
99,9

�
29,8
64,8

Òàá. 12. Äîëÿ ó÷àñòèÿ îñíîâíûõ êàòåãîðèé èíâåñòîðîâ â ïîêóïêå ÍÖÁ íà KASE ïðè ðàçìåùåíèÿõ â 2005 ãîäó
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Ñóäÿ ïî ïðèâåäåííûì â òàáëèöå 12 äàííûì, îñíîâíûìè ó÷àñòíèêàìè áèð-
æåâûõ ðàçìåùåíèé ÍÖÁ ïî�ïðåæíåìó îñòàþòñÿ ñóáúåêòû ïåíñèîííîãî
ðûíêà. Ïî ñðàâíåíèþ ñ 2004 ãîäîì èõ äîëÿ â ñóììàðíîì îáúåìå ðàçìå-
ùåííûõ ÍÖÁ âûðîñëà íàðÿäó ñ ðîñòîì äîëè ÁÂÓ íà ôîíå ñîêðàùåíèÿ äîëè
áðîêåðîâ�äèëåðîâ è èõ êëèåíòîâ.

Äîëÿ ðàçìåùåííûõ íà îòêðûòîì ðûíêå îáëèãàöèé îò ñóììàðíîãî îáúåìà
èõ âûïóñêîâ âîçðîñëà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì ñ 23% äî 48,8%.

Íàèáîëåå àêòèâíûì ó÷àñòíèêîì ïåðâè÷íîãî ðûíêà ÍÖÁ íà KASE â 2005
ãîäó, ñóäÿ ïî îáúåìó êóïëåííûõ íà ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãàõ öåííûõ áó-
ìàã, ÿâëÿåòñÿ ÀÎ "ÎÎÈÓÏÀ "Æåòûñó". Íà åãî äîëþ ïðèõîäèòñÿ 34,9% îò ñòî-
èìîñòè êóïëåííûõ àêöèé è îáëèãàöèé. Íà âòîðîì ìåñòå � ÀÎ "ÍÏÔ Íàðîäíî-
ãî Áàíêà Êàçàõñòàíà" (21,5%), íà òðåòüåì � ÀÎ "ÀÒÔÁàíê" (8,6%). Âñåãî æå
íà ïåðâè÷íîì ðûíêå ÍÖÁ â êà÷åñòâå ïîêóïàòåëåé ðàáîòàëî â îò÷åòíîì ãîäó
îò ñâîåãî èìåíè è îò èìåíè ñâîèõ êëèåíòîâ 14 ÷ëåíîâ KASE êàòåãîðèè "Ð".

Âòîðè÷íûé ðûíîê

Âòîðè÷íûé ðûíîê ÍÖÁ â 2005 ãîäó áûë, êàê è ðàíüøå, ïðåäñòàâëåí ñåêòî-
ðîì êóïëè�ïðîäàæè àêöèé è êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé â ðàìêàõ èõ âòîðè÷-
íîãî îáðàùåíèÿ, à òàêæå ñåêòîðîì òîðãîâëè ÃÏÀ. Êàê âèäíî èç òàáëèöû 11,
îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà äîëè ñåêòîðîâ ðûíêà, ïðèíöèïèàëüíî íå èçìåíè-
ëèñü.

Êàê è ðàíüøå, òîðãè ÍÖÁ íà KASE ïðîâîäèëèñü ïî ðàáî÷èì äíÿì â ÒÑ ñ
11:30 äî 17:00 ALT â ðàìêàõ åäèíñòâåííîé ñåññèè. Ïðîäàæà ÃÏÀ îñóùåñòâ-
ëÿëàñü óïîëíîìî÷åííûìè áðîêåðàìè�äèëåðàìè â ýòîì æå âðåìåííîì
ïðîìåæóòêå ñ èñïîëüçîâàíèåì îñíîâíîãî òîðãîâîãî ìåòîäà KASE.

Ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà ñäåëîê êóïëè�ïðîäàæè ÍÖÁ ïî ìåñÿöàì â 2005
ãîäó áûëî íåðàâíîìåðíûì (ðèñ. 8) è çàâèñåëî îò äåéñòâèÿ ñàìûõ ðàçëè÷-
íûõ ôàêòîðîâ. Îñîáåííî àêòèâíûìè áûëè:

±  àâãóñò (áëàãîäàðÿ ïðîäàæå íà KASE ÃÏÀ ÀÎ "ÊÀÇÖÈÍÊ", ïðîâåäåíèÿ îä-
íîé êðóïíîé ðûíî÷íîé ñäåëêè ñ ïðèâèëåãèðîâàííûìè àêöèÿìè è îáëè-
ãàöèÿìè ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà")

±  äåêàáðü (â ðåçóëüòàòå àêòèâèçàöèè òîðãîâëè àêöèÿìè îôèöèàëüíîãî
ñïèñêà êàòåãîðèè "A" ââèäó ðåçêîãî óâåëè÷åíèÿ èõ ñòîèìîñòè)

Ñòðóêòóðà îáîðîòà âòîðè÷íîãî ðûíêà ÍÖÁ îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà íå ïðå-
òåðïåëà çíà÷èòåëüíûõ èçìåíåíèé (ðèñ. 9). Áèðæåâîé ðûíîê ÍÖÁ ñîõðàíèë
ñâîþ îðèåíòàöèþ íà ðàáîòó ñ èíñòðóìåíòàìè íàèáîëåå âûñîêîãî èíâåñòè-
öèîííîãî êà÷åñòâà (êàòåãîðèè "À" îôèöèàëüíîãî ñïèñêà KASE) è óãëóáèë åå.

Âñåãî â 2005 ãîäó íà áèðæåâîì âòîðè÷íîì ðûíêå ÍÖÁ áûëè çàêëþ÷åíû
ñäåëêè ñî 180 (140)13  ðàçëè÷íûìè èíñòðóìåíòàìè, â òîì ÷èñëå ñ àêöèÿìè
42 (35) íàèìåíîâàíèé è îáëèãàöèÿìè 115 (75) íàèìåíîâàíèé îôèöèàëüíî-
ãî ñïèñêà êàòåãîðèè "À", àêöèÿìè 15 (16) íàèìåíîâàíèé è îáëèãàöèÿìè 7 (9)
íàèìåíîâàíèé îôèöèàëüíîãî ñïèñêà êàòåãîðèè "Â", íåëèñòèíãîâûìè àêöèÿ-
ìè 6 (3) íàèìåíîâàíèé è 3 (8) ÃÏÀ.

Â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ãîäà ÒÑ KASE íà âòîðè÷íîì ðûíêå ÍÖÁ çàðåãèñòðèðî-
âàíî 6 189 (4 555) ñäåëîê14  ñ 54 190 770 458 (43 289 790 215) öåííûìè áó-
ìàãàìè. Âñå 250 (252) ïðîâåäåííûõ òîðãîâ (252) áûëè ðåçóëüòàòèâíûìè.
Îáúåì òîðãîâ çà äåíü âàðüèðîâàë îò $ 93,7 òûñ. ($ 3,6 òûñ.) äî $ 77,3 ìëí
($ 176,5 ìëí) è â ñðåäíåì çà ãîä îöåíèâàåòñÿ â $ 10,5 ìëí ($ 6,7 ìëí).
Ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà � $ 219,3 ìëí ($ 139,5 ìëí) èëè 29,3
ìëðä (18,9 ìëðä) òåíãå. Äàííûå ïî ìåñÿöàì è êâàðòàëàì ïðåäñòàâëåíû â
òàáëèöå 11.

Ïîëîæèòåëüíîé òåíäåíöèåé ãîäà ñòàëî ñíèæåíèå äîëè ïðÿìûõ ñäåëîê ñ
ÍÖÁ, çàêëþ÷åííûõ íà áèðæå (ðèñ. 10). Ïî ðåçóëüòàòàì 2002 ãîäà íà ïðÿ-
ìûå ñäåëêè ïðèøëîñü 12,1% îò îáùåãî îáúåìà çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê
(23,7% îò îáùåãî êîëè÷åñòâà ñäåëîê), â 2003 ãîäó íà íèõ ïðèøëîñü 41,1%
(39,9%), â 2004 ãîäó � 58,3% (59,0%), à â 2005 ãîäó � 34,1% (33,4%).
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Ðèñ. 8. Àêòèâíîñòü ðûíêà
è ñòðóêòóðà îáîðîòà ÍÖÁ â ñåêòîðå
êóïëè-ïðîäàæè â 2005 ãîäó,
âêëþ÷àÿ ÃÏÀ

Ðèñ. 9. Ðàñïðåäåëåíèå îáúåìà
ñäåëîê âòîðè÷íîãî áèðæåâîãî
ðûíêà ïî òèïó öåííûõ áóìàã è
êàòåãîðèÿì ñïèñêîâ (âêëþ÷àÿ ÃÏÀ)

2005 ãîä
2 756,3 ìëí

USD

N (àêöèè)
0,2%

À (àêöèè)
33,0%

Â (àêöèè)
4,6%

B (îáëè-
ãàöèè)

1,9%

À (îáëèãàöèè)
60,4%

2004 ãîä
1 673,7 ìëí

USD

Â (àêöèè) 
3,4%

B (îáëè-
ãàöèè) 

2,0%

À (îáëèãàöèè)
41,7%

N (àêöèè)
0,1% âíå ìàñøòàáà

À
(àêöèè)
52,8%

13 Â ýòîì è ñëåäóþùåì àáçàöàõ â ñêîáêàõ ïðèâîäÿòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè 2004 ãîäà.
14 Ó÷èòûâàþòñÿ òîëüêî ñäåëêè, ïî êîòîðûì ïðîâåäåíû ðàñ÷åòû, ñ ó÷åòîì ÃÏÀ.
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Âñåãî â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê êóïëè�ïðîäàæè ÍÖÁ íà KASE â îò÷åòíîì ãîäó
ïðèíèìàëî ó÷àñòèå 46 (40)15  ÷ëåíîâ áèðæè êàòåãîðèé "Ð" è "Í": 27 (21) áðî-
êåðñêî�äèëåðñêèõ êîìïàíèé, 10 (12) ÁÂÓ, 7 (6) ñóáúåêòîâ ïåíñèîííîãî ðûí-
êà, ÀÎ "Áàíê Ðàçâèòèÿ Êàçàõñòàíà" è ÍÁÊ. Íà äîëþ áàíêîâ è èõ êëèåíòîâ
ïðèøëîñü 8,2% (4,6%) áðóòòî�îáîðîòà ñåêòîðà, íà äîëþ áðîêåðñêî�äèëåð-
ñêèõ êîìïàíèé è èõ êëèåíòîâ � 78,3% (83,9%), íà äîëþ ÎÎÈÓÏÀ � 13,1%
(7,7%). Íàèáîëåå àêòèâíûé ó÷àñòíèê êîíòðîëèðîâàë 22,2% (27,5%) âñåãî
îáúåìà ñäåëîê, äâà � 32,8% (37,5%), òðè � 39,2% (45,8%), ïÿòü � 50,7%
(60,5%). Ïî ñäåëêàì îòêðûòîãî ðûíêà íàèáîëåå àêòèâíûé ó÷àñòíèê êîíòðî-
ëèðîâàë 12,7% (13,0%) âñåãî îáúåìà ñäåëîê, äâà � 21,0% (25,7%), òðè �
28,4% (37,2%), ïÿòü � 40,4% (53,3%). Íàèáîëåå àêòèâíûì ó÷àñòíèêîì ñåê-
òîðà ïî ðûíî÷íûì ñäåëêàì â 2005 ãîäó ñòàëî ÀÎ "ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèc",
íà âòîðîì ìåñòå � ÀÎ "RG Securities" (8,4% áðóòòî�îáîðîòà), íà òðåòüåì �
ÀÎ "KG Securities" (7,3%).

Ñåêòîð êóïëè�ïðîäàæè àêöèé

Îáúåì ñäåëîê ñ àêöèÿìè âûðîñ çà 2005 ãîä íà $ 6,6 ìëí (íà 0,7%) èëè íà
659,5 ìëðä òåíãå (íà 0,5%) äî $ 948,9 ìëí (126,8 ìëðä òåíãå). ×èñëî ñäåëîê
ñíèçèëîñü ñ 2 837 äî 2 638. Ïðè ýòîì ÷èñëî íàèìåíîâàíèé àêöèé, âîâëå-
÷åííûõ â ñäåëêè, âûðîñëî îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà ñ 54 äî 62.

Äèíàìèêà èíäåêñà KASE_Shares ïðåäñòàâëåíà ðèñ. 11. Ïîêàçàòåëü, êàê è â
2004 ãîäó, ðàññ÷èòûâàëñÿ íå ïî öåíàì ñäåëîê, à ïî ëó÷øèì êîòèðîâêàì
ñïðîñà ïðè ó÷åòå ðûíî÷íîé êàïèòàëèçàöèè ýìèòåíòîâ àêöèé. Çà îò÷åòíûé
ãîä èíäåêñ KASE_Shares âûðîñ íà 203% ñ 213,37 äî 646,42 (+433,05 ïóíê-
òà). Êàê ïîêàçûâàþò ðåçóëüòàòû ïðîâåäåííîãî àíàëèçà, ðîñò ýòîò áûë îáåñ-
ïå÷åí ãîäîâûì ïîçèòèâíûì èçìåíåíèåì öåí ñïðîñà íà: UTMKp
(+59 900,0%), KZZN (+331,0%), AMGZ (+309,8%), CSBN (+309,4%), ATFB
(+300,0%), KZTK (+261,8%), BTAS (+201,2%), KKGB (+195,9%), KZTKp
(+149,2%), BTASp (+117,4%)16.

Â òå÷åíèå 2005 ãîäà ðîñòîì ñðåäíåâçâåøåííûõ äíåâíûõ öåí õàðàêòåðèçî-
âàëîñü 55% íàèìåíîâàíèÿ àêöèé, âîâëå÷åííûõ â ñäåëêè, ïàäåíèåì � 21%,
íåèçìåííûì êóðñîì � 3%. Îñòàëüíûå èíñòðóìåíòû â 2005 ãîäó íå òîðãîâà-
ëèñü. Ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè 2004 ãîäà: 44%, 20%, 9%. Ïîçèòèâíîå
èçìåíåíèå öåí àêöèé â 2005 ãîäó íàáëþäàëîñü â äèàïàçîíå îò 1,5%
(VTBNp) äî 506,2% (CSBN) è â ñðåäíåì ñîñòàâèëî 121,9%, íåãàòèâíîå � îò
0,3% (NFBN) äî 99,4% (HSBK), â ñðåäíåì � 38,7%.

Ðåçóëüòàòû àíàëèçà èçìåíåíèÿ ñòîèìîñòè ëèñòèíãîâûõ àêöèé, òîðãóþùèõñÿ
íà KASE íà îòêðûòîì ðûíêå â 2005 ãîäó, ïðèâîäèòñÿ â òàáëèöå 13. Äàííûå
ðûíî÷íîé îöåíêè KASE ÿâëÿþòñÿ îäíîâðåìåííî íàèáîëåå ðåïðåçåíòàòèâ-
íûìè è êîíñåðâàòèâíûìè íà êàçàõñòàíñêîì ôîíäîâîì ðûíêå, êîòîðûé íå
îòëè÷àåòñÿ ëèêâèäíîñòüþ òîðãóåìûõ íà íåì àêöèé è õàðàêòåðèçóåòñÿ áîëü-
øîé âîëàòèëüíîñòüþ öåí è êîòèðîâîê. Â ìåõàíèçìå ðûíî÷íîé îöåíêè ó÷è-
òûâàåòñÿ ìåòîä ñãëàæèâàíèÿ êîëåáàíèé êîòèðîâîê, ÷òî íå ïîçâîëÿåò àíî-
ìàëüíûì çíà÷åíèÿì îòäåëüíûõ öåí ñïðîñà ñóùåñòâåííî âëèÿòü íà ðåçóëü-

15 Â ñêîáêàõ � ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü 2004 ãîäà.
16 Ðàñøèôðîâêà êîäîâ àêöèé ïðèâîäèòñÿ ïî http://www.kase.kz/instruments/nzb_code.html

Ðèñ. 10. Îáúåìû (ñëåâà) è äîëÿ
(ñïðàâà) ðàçëè÷íîãî òèïà
ñäåëîê ñ ÍÖÁ â ñåêòîðå êóïëè-
ïðîäàæè â 2005 ãîäó

Ðèñ. 11. Äèíàìèêà èçìåíåíèÿ èíäåêñà KASE_Shares â 2004 è 2005 ãîäàõ

0

100

200

300

400

I II III IV V VI VIIVIII IX X XI XII

-100

-74

-48

-22

4

30

56

82

Îáúåì ïðÿìûõ ñäåëîê ñ àêöèÿìè

Îáúåì ðûíî÷íûõ ñäåëîê ñ àêöèÿìè

Îáúåì ïðÿìûõ ñäåëîê ñ îáëèãàöèÿìè

Îáúåì ðûíî÷íûõ ñäåëîê ñ îáëèãàöèÿìè

Î
á
ú

å
ì

,
ì

ë
í

U
S

D

Ä
î
ë
ÿ

ï
ð
ÿ
ì

û
õ

ñ
ä
å
ë

î
ê,

%

Äîëÿ ïðÿìûõ ñäåëîê

ñ àêöèÿìè

Äîëÿ ïðÿìûõ

ñäåëîê ñ

îáëèãàöèÿìè

30

100

170

240

310

380

450

520

590

660

730

0
1
.0
1
.
0
4

0
1
.0
3
.
0
4

0
1
.0
5
.
0
4

0
1
.0
7
.
0
4

0
1
.0
9
.
0
4

0
1
.1
1
.
0
4

0
1
.0
1
.
0
5

0
1
.0
3
.
0
5

0
1
.0
5
.
0
5

0
1
.0
7
.
0
5

0
1
.0
9
.
0
5

0
1
.1
1
.
0
5

0
1
.0
1
.
0
6



 www.kase.kz20

Ðèñ. 12. Èíñòðóìåíòàëüíàÿ
ñòðóêòóðà îáîðîòà îáëèãàöèé íà
KASE â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè
â 2005 ãîäó

òàòû îöåíêè. Èìåííî ïî ýòîé ïðè÷èíå â îñíîâó ïðèâåäåííîãî â òàáëèöå
ðýíêèíãà ïîëîæåíî èçìåíåíèå öåí àêöèé, ðàññ÷èòàííûõ â ñîîòâåòñòâèè ñ
âíóòðåííèì äîêóìåíòîì KASE "Ìåòîäèêà îöåíêè öåííûõ áóìàã", à àêöèè â
òàáëèöàõ îòñîðòèðîâàíû â îñíîâíîì ïî óáûâàíèþ äàííîãî ïîêàçàòåëÿ.
Ïðîáëåìû ñ ëèêâèäíîñòüþ àêöèé íà KASE, õîðîøî èëëþñòðèðóåìûå ðýí-
êèíãîì, çíà÷èòåëüíî ñíèæàþò èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü òîðãóå-
ìûõ íà KASE äîëåâûõ èíñòðóìåíòîâ. Â òî æå âðåìÿ, ðåçóëüòàòû ïðîâåäåí-
íûõ èññëåäîâàíèé ïîçâîëÿþò ãîâîðèòü î âûõîäå êàçàõñòàíñêîãî îðãàíèçî-
âàííîãî ðûíêà àêöèé â 2005 ãîäó íà êà÷åñòâåííî íîâûé óðîâåíü, áëàãîäàðÿ
÷åìó îí ñòàë áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûì äëÿ ðîçíè÷íîãî èíâåñòîðà � ôèçè-
÷åñêèõ ëèö, êîòîðûå æåëàþò âêëþ÷èòüñÿ â áèðæåâóþ èãðó àêöèÿìè îòíîñè-
òåëüíî íåáîëüøèì îáúåìîì äåíåã, ñîïîñòàâèìûì ñ îáúåìàìè îáÿçàòåëü-
íûõ êîòèðîâîê ìàðêåò�ìåéêåðîâ.

Ñåêòîð êóïëè�ïðîäàæè îáëèãàöèé

×èñëî ñäåëîê â 2005 ãîäó îòíîñèòåëüíî ïðîøëîãî ãîäà âûðîñëî çäåñü áî-
ëåå ÷åì â äâà ðàçà äî 2 638. Îáúåì îïåðàöèé óâåëè÷èëñÿ íà $ 933,0 ìëí (â
2,29 ðàçà) èëè íà 122,6 ìëðä òåíãå (â 2,25 ðàçà) äî $ 1 654,0 ìëí èëè 220,5
ìëðä òåíãå. ×èñëî íàèìåíîâàíèé îáëèãàöèé, âîâëå÷åííûõ â ñäåëêè, äîñòèã-
ëî 115, òîãäà êàê â 2004 ãîäó ýòîò ïîêàçàòåëü íå ïðåâûñèë 83 íàèìåíîâà-
íèé öåííûõ áóìàã.

Äàííûé ñåêòîð áèðæåâîãî ðûíêà â îò÷åòíîì ãîäó ðàçâèâàëñÿ â òîì æå êëþ-
÷å, ÷òî è ðàíåå. Èíâåñòîðû îòäàâàëè ïðåäïî÷òåíèå ðàáîòå ñ áóìàãàìè íàè-
áîëåå âûñîêîãî èíâåñòèöèîííîãî êà÷åñòâà, òî åñòü ñ îáëèãàöèÿìè îôèöè-
àëüíîãî ñïèñêà KASE êàòåãîðèè "À" (ðèñ. 9).

Íåèíäåêñ. äîëëàðîâûå

Èíäåêñèðîâàííûå ïî äåâàëüâàöèè òåíãå

Èíäåêñ. ïî äåâàëüâàöèè òåíãå ñ çàùèòîé îò ðåâàëüâàöèè

Íåèíäåêñèðîâàííûå òåíãîâûå

Èíäåêñèðîâàííûå ïî èíôëÿöèè

Èíäåêñèðîâàííûå ïî èíôëÿöèè è äåâàëüâàöèè òåíãå

2,5%

0,8%

14,6%

4,6%

20,6%

56,9%

$ 1 654,0
ìëí

Êîä
àêöèè
HSBK
KZZN
AMGZ
KZTK
CSBN
BTAS
KZTKp
KKGB
NRBN
ASFI
KANT
NRBNp6
TEBNp
ORDB
ORDBp
CCBN
CSBNp
BTASp
ATFB
ATFBp
KKGBp
ALKS
TSBNp
HSBKp
HSBKp7
ATFBp8
TXBN
VTBNp
VTBN
TEBN
ROSA
ALKSp
ALKSp3
TSBN
UTMKp
UTMK
HRLT
ASBN

Êðàòêîå
íàèìåíîâàíèå
ýìèòåíòà
ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà"
ÀÎ "ÊÀÇÖÈÍÊ"
ÀÎ "ÑÍÏÑ-Àêòîáåìóíàéãàç"
ÀÎ "Êàçàõòåëåêîì"
ÀÎ "ÁÀÍÊ "ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ"
ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì"
ÀÎ "Êàçàõòåëåêîì"
ÀÎ "Êàçêîììåðöáàíê"
ÀÎ "Íóðáàíê"
ÀÎ "Àñòàíà-ôèíàíñ"
ÀÎ "Êàíò"
ÀÎ "Íóðáàíê"
ÀÎ "Òåìiðáàíê"
ÀÎ "Êîðïîðàöèÿ "Îðäàáàñû"
ÀÎ "Êîðïîðàöèÿ "Îðäàáàñû"
ÀÎ "Áàíê ÖåíòðÊðåäèò"
ÀÎ "ÁÀÍÊ "ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ"
ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì"
ÀÎ "ÀÒÔÁàíê"
ÀÎ "ÀÒÔÁàíê"
ÀÎ "Êàçêîììåðöáàíê"
ÀÎ "ÀËÌÀÒÛ ÊÓÑ"
ÀÎ "Öåñíàáàíê"
ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà"
ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà"
ÀÎ "ÀÒÔÁàíê"
ÀÎ "TEXAKABANK"
ÀÎ "Âàëþò-Òðàíçèò-Áàíê"
ÀÎ "Âàëþò-Òðàíçèò-Áàíê"
ÀÎ "Òåìiðáàíê"
ÀÎ "ÐÎÑÀ"
ÀÎ "ÀËÌÀÒÛ ÊÓÑ"
ÀÎ "ÀËÌÀÒÛ ÊÓÑ"
ÀÎ "Öåñíàáàíê"
ÀÎ "Óñòü-Êàìåíîãîðñêèé òèòàíî-ìàãíèåâûé êîìáèíàò"
ÀÎ "Óñòü-Êàìåíîãîðñêèé òèòàíî-ìàãíèåâûé êîìáèíàò"
ÀÎ "×ÀÐÀËÒÛÍ"
ÀÎ "Àëüÿíñ Áàíê"

ïî ðûíî÷íîé
îöåíêå KASE

1 113,9
368,8
294,8
205,7
189,7
141,9
127,7
119,9
100,7
91,4
75,0
68,9
65,6
59,3
58,0
56,5
49,1
47,9
38,9
38,3
27,1
20,0
16,7
16,7
16,7
15,7

7,4
2,2
1,0
0,6
0,5

0
0
0
0

-0,9
-5,5
-6,8

Èçìåíåíèå öåíû, % ãîäîâûõ
ïî ñðåäíåâçâ.
äíåâíîé öåíå

1 442,7
261,9
312,1
271,1
506,2
427,3
145,7
212,5

39,7
70,0

Õ
41,3

Õ
51,8
82,9
97,0
75,4

180,5
350,0

23,7
9,3

66,7
25,0
16,3

Õ
10,6

Õ
1,5
9,4

0
12,0

Õ
Õ
0

120,0
0

52,3
41,7

Îáúåì
ñäåëîê,

òûñ. USD
7 592,5
3 028,4

284,0
4 772,6

237,1
3 568,7

188,2
42,3

369,2
2 146,0

6,1
7,8

70 452,8
5 510,0
6 858,7

11 232,3
6,8

15,7
3 037,1
1 221,6

10 776,6
3 152,8

7,4
198,6

0
27 246,1

0
3 414,3

12 821,1
24 509,1
5 551,0

1,2
0,038

1 187,6
22,7

136,4
10 680,0
2 499,3

×èñëî
ñäåëîê

32
72
46
59
35
28
10
16
1

148
1
1

178
7

12
68
10
2
6

10
242

14
1
6
0

13
0

35
48
53
28
1
1
9
2
2

22
8

Òàá. 13. Ðýíêèíã àêöèé, ñîñòàâëåííûé íà îñíîâå èçìåíåíèÿ èõ ðûíî÷íîãî êóðñà â 2005 ãîäó

HSBK � ñ ó÷åòîì ñïëèòà; TEBNp � ðûíî÷íûå ñäåëêè äî èþíÿ 2005 ãîäà îòñóòñòâîâàëè.
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Ñòðóêòóðà îáîðîòà, ïðåäñòàâëåííàÿ íà ðèñ. 12, ïî�ïðåæíåìó íå îòâå÷àåò
ñòðóêòóðå äîñòóïíîãî íà KASE êîðïîðàòèâíîãî äîëãà (ðèñ. 13). Ïðè÷èíà ýòî-
ãî, êàê è ðàíåå, � óêðåïëåíèå òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ, è êàê ñëåäñòâèå, íèçêàÿ
ëèêâèäíîñòü íà âòîðè÷íîì ðûíêå îáëèãàöèé, íîìèíèðîâàííûõ â äîëëàðàõ,
à òàêæå èíäåêñèðîâàííûõ ïî èçìåíåíèþ êóðñà òåíãå ê äîëëàðó. Íàèáîëü-
øèé èíòåðåñ ó÷àñòíèêè ðûíêà ïðîÿâèëè ê îáëèãàöèÿì, ñòàâêà êóïîíà êîòî-
ðûõ çàâèñåëà îò óðîâíÿ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â Êàçàõñòàíå (ðèñ. 12). Îòíî-
ñèòåëüíîé ïîïóëÿðíîñòüþ ïîëüçîâàëèñü òàêæå íåèíäåêñèðîâàííûå òåíãî-
âûå îáÿçàòåëüñòâà è îáëèãàöèè, èíäåêñèðîâàííûå ïî äåâàëüâàöèè òåíãå
(ñåðûé è ñâåòëî�çåëåíûé òîíà íà äèàãðàììå).

Â öåíîâîì îòíîøåíèè ðûíîê êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé íà KASE â 2005 ãî-
äó îòëè÷àëñÿ îò ïðåäûäóùåãî ïåðèîäà. Èçìåíåíèÿ "÷èñòûõ" öåí îáëèãàöèé
íà KASE è õàðàêòåðèçóþùåãî èõ èíäåêñà KASE_BC ïî èòîãàì 2005 ãîäà ïî-
êàçàíû íà ðèñ. 14. Äîõîäíîñòü êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé ñîãëàñíî ïîâåäå-
íèþ èíäåêñà KASE_BY ïî èòîãàì ãîäà ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëàñü (ðèñ. 15).

Ñåêòîð òîðãîâëè ÃÏÀ

Â òå÷åíèå 2005 ãîäà Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ ðåàëèçîâàëî íà KASE ÃÏÀ
äâóõ êîìïàíèé � ÀÎ "Ñîâìåñòíîå ïðåäïðèÿòèå "Âàñèëüêîâñêîå çîëîòî" (Àë-
ìàòû) è ÀÎ "ÊÀÇÖÈÍÊ" (Óñòü�Êàìåíîãîðñê). Óïîëíîìî÷åííûì áðîêåðîì ïî
ïðîäàæå ýòèõ ïàêåòîâ âûñòóïèëî ÀÎ "Èíôîðìàöèîííî�ó÷åòíûé öåíòð".

ÃÏÀ ÀÎ "Ñîâìåñòíîå ïðåäïðèÿòèå "Âàñèëüêîâñêîå çîëîòî" áûë âûñòàâëåí
íà ïðîäàæó íåäåëèìûì ëîòîì 28 èþëÿ 2005 ãîäà. Îí ñîñòîÿë èç 107 906
ïðîñòûõ àêöèé KZ1Ñ49770015 (5,0% îò îáùåãî êîëè÷åñòâà ðàçìåùåííûõ íà
äàòó ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ àêöèé êîìïàíèè) è èìåë òîðãîâûé êîä NZ_VGOK_5.
Â òîò æå äåíü � 28 èþëÿ � ëîò áûë ïðîäàí çà 296 741 500,00 òåíãå èëè
$ 2 186 585,37 ïî òåêóùåìó áèðæåâîìó êóðñó òåíãå ê äîëëàðó, óñòàíîâëåííî-
ìó íà KASE â ýòîò äåíü (135,71 òåíãå çà äîëëàð). Öåíà ñäåëêè ñîñòàâèëà
2 750 òåíãå çà àêöèþ ($ 20,26). Âñå çàÿâêè íà ïîêóïêó áûëè ïîäàíû îäíèì
÷ëåíîì KASE, öåíà çàÿâîê âàðüèðîâàëà îò 2 710,00 äî 2 750,00 òåíãå çà àê-
öèþ.

Äëÿ îðãàíèçàöèè ïðîäàæè íà KASE ÃÏÀ ÀÎ "ÊÀÇÖÈÍÊ", ñîñòîÿùåãî èç
1 032 183 ïðîñòûõ àêöèé KZ1C23420017 (5,0% îò îáùåãî êîëè÷åñòâà ðàç-
ìåùåííûõ íà òîò ìîìåíò àêöèé êîìïàíèè), áûë ðàçäåëåí íà äâà íåäåëè-
ìûõ ëîòà:

±  825 747 àêöèé (80,0% îò ïðîäàâàåìîãî ÃÏÀ èëè 4,0% îò îáùåãî êîëè÷å-
ñòâà ðàçìåùåííûõ àêöèé ÀÎ "ÊÀÇÖÈÍÊ", òîðãîâûé êîä NZ_KZZN_4)

±  206 436 àêöèé (20,0% îò ïðîäàâàåìîãî ÃÏÀ èëè 1,0% îò îáùåãî êîëè÷å-
ñòâà ðàçìåùåííûõ àêöèé êîìïàíèè, òîðãîâûé êîä NZ_KZZN_1)

Îáà ëîòà áûëè âûñòàâëåíû íà ïðîäàæó 05 àâãóñòà 2005 ãîäà. Òîðãè ïî
NZ_KZZN_4 ïðîõîäèëè â ðàìêàõ ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãîâ, ïîðÿäîê êî-
òîðûõ ðåãëàìåíòèðóåòñÿ ñòàòüåé 9 âíóòðåííåãî äîêóìåíòà KASE "Ïîëîæå-
íèå î ìåòîäàõ ïðîâåäåíèÿ òîðãîâ". Òîðãè ïî NZ_KZZN_1 áûëè ïðîâåäåíû â
ðàìêàõ òîðãîâîé ñåññèè íåãîñóäàðñòâåííûìè öåííûìè áóìàãàìè ìåòîäîì
íåïðåðûâíîãî âñòðå÷íîãî àóêöèîíà â ñîîòâåòñòâèè ñî ñòàòüåé 4 íàçâàííîãî
äîêóìåíòà.

Ëîò NZ_KZZN_1 áûë âûêóïëåí 05 àâãóñòà çà 682 993 506,00 òåíãå èëè
$ 5 038 311,49 ïî òåêóùåìó áèðæåâîìó êóðñó òåíãå ê äîëëàðó, óñòàíîâëåííî-
ìó íà KASE â ýòîò äåíü (135,56 òåíãå çà äîëëàð), ÷òî ñîîòâåòñòâóåò öåíå
3 308,50 òåíãå çà àêöèþ ($ 24,41). NZ_KZZN_4 áûë âûêóïëåí íà ñëåäóþùèé
ðàáî÷èé äåíü � 08 àâãóñòà � çà 2 899 197 717,00 òåíãå èëè $ 21 344 310,66
ïî òåêóùåìó áèðæåâîìó êóðñó òåíãå ê äîëëàðó, óñòàíîâëåííîìó íà KASE â
ýòîò äåíü (135,83 òåíãå çà äîëëàð), ÷òî ñîîòâåòñòâóåò öåíå 3 511,00 òåíãå çà
àêöèþ ($ 25,85). Íà ïîêóïêó îáîèõ ëîòîâ áûëî ïîäàíî 89 çàÿâîê äâóìÿ ÷ëå-
íàìè KASE. Öåíà çàÿâîê âàðüèðîâàëà îò 1 950,00 äî 3 511,00 òåíãå çà àê-
öèþ.

Ðèñ. 13. Èíñòðóìåíòàëüíàÿ
ñòðóêòóðà îôèöèàëüíîãî ñïèñêà
îáëèãàöèé KASE íà 01.01.06
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KASE_BC

Ñð-âçâåøåííûå

"÷èñòûå" öåíû (ñêîëüçÿùåå

ñðåäíåå 7 äíåé)
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Ðèñ. 14. Èçìåíåíèå èíäåêñà
KASE_BC è ñðåäíåâçâåøåííûõ
"÷èñòûõ" öåí êîðïîðàòèâíûõ
îáëèãàöèé íà KASE â 2005 ãîäó
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Ðèñ. 15. Èçìåíåíèå èíäåêñà
äîõîäíîñòè êîðïîðàòèâíûõ
îáëèãàöèé KASE_BY â 2005 ãîäó
(% ãîäîâûõ)

Èíäåêñ. ïî äåâàëüâàöèè òåíãå ñ çàùèòîé îò ðåâàëüâàöèè

Èíäåêñ. ïî äåâàëüâàöèè òåíãå

Èíäåêñèðîâàííûå ïî èíôëÿöèè

Íåèíäåêñèðîâàííûå òåíãîâûå

Íåèíäåêñ. äîëëàðîâûå

Èíäåêñèðîâàííûå ïî èíôëÿöèè è äåâàëüâàöèè òåíãå

20,5%

3,1%

1,5%

4
,2

%

58,4%

12,2%

$ 8 036,1
ìëí ïî

íîìèíàëó
äîëãà
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ÐÛÍÎÊ ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ ÖÅÍÍÛÕ
ÁÓÌÀÃ

ÊÐÀÒÊÀß ÕÀÐÀÊÒÅÐÈÑÒÈÊÀ ÐÛÍÊÀ

Îò÷åòíûé ãîä íà êàçàõñòàíñêîì ðûíêå ÃÖÁ õàðàêòåðèçîâàëñÿ íîâûìè òåí-
äåíöèÿìè. Âïåðâûå çà âñþ åãî èñòîðèþ êàïèòàëèçàöèÿ ýòîãî ðûíêà ñóùå-
ñòâåííî ñíèçèëàñü. Â äîëëàðîâîì ýêâèâàëåíòå ýòî ñíèæåíèå îöåíèâàåòñÿ
â $ 1,532 ìëðä èëè â 28,6% (ðèñ. 16). Â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå îáúåì ÃÖÁ â
îáðàùåíèè, âêëþ÷àÿ îáëèãàöèè ìåñòíûõ èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ, óïàë â
íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè íà 184,8 ìëðä èëè íà 26,5%.

Îñíîâíóþ ëåïòó â ïàäåíèå êàïèòàëèçàöèè äàííîãî ñåêòîðà ðûíêà âíåñ Íà-
öèîíàëüíûé Áàíê, êîòîðûé ñ ñåðåäèíû ãîäà çíà÷èòåëüíî ìåíüøåå âíèìà-
íèå óäåëÿë ñòåðèëèçàöèè ðûíêà îò "ëèøíèõ" äåíåã ÷åðåç âûïóñê ñâîèõ êðàò-
êîñðî÷íûõ íîò. Îáóñëîâëåíî ýòî áûëî äâóìÿ îáñòîÿòåëüñòâàìè.

Âî�ïåðâûõ, èçìåíèâøàÿñÿ ëåòîì 2005 ãîäà êîíúþíêòóðà âíóòðåííåãî ðûí-
êà äîëëàðà ÑØÀ óæå íå òðåáîâàëà îò ÍÁÊ îáúåìíûõ èíòåðâåíöèé òåíãå íà
òîðãàõ àìåðèêàíñêîé âàëþòîé. Ýòî ïîçâîëèëî ÍÁÊ âðåìåííî íå ðàññìàò-
ðèâàòü ñâîè êðàòêîñðî÷íûå íîòû â êà÷åñòâå îäíîãî èç îñíîâíûõ èíñòðóìåí-
òîâ ñòåðèëèçàöèè èçáûòî÷íîé òåíãîâîé ëèêâèäíîñòè è ïîïðîáîâàòü ðåãóëè-
ðîâàòü ðûíîê â ýòîé ÷àñòè ÷åðåç ó÷åòíûå ñòàâêè, ðåàëüíûå ñòàâêè íà äå-
íåæíîì ðûíêå, à òàêæå ÷åðåç èçìåíåíèå ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé ê ÁÂÓ. Ïî
óêàçàííîé ïðè÷èíå îáúåì íîò â îáðàùåíèè ëåòîì 2005 ãîäà ñòàë áûñòðî
ïàäàòü è ñòàáèëèçèðîâàëñÿ ëèøü ê êîíöó òðåòüåãî êâàðòàëà (ðèñ. 17), êîãäà
òåíäåíöèÿ óêðåïëåíèÿ òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ íà ðàñòóùåì îáúåìå ïðåäëî-
æåíèÿ ïîñëåäíåãî âíîâü ñòàëà àêòóàëüíîé. Ñîãëàñíî äàííûì, êîòîðûìè
ðàñïîëàãàåò ÈÐÁÈÑ, îáúåì âûïóñêà ÃÖÁ Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà â 2005 ãîäó
ïî ñóììàì ðàçìåùåíèÿ ñîñòàâèë 1 960,2 ìëðä òåíãå (â 2004 ãîäó � 561,9
ìëðä òåíãå). Ïðè ýòîì ýìèòåíò ïîãàñèë îáÿçàòåëüñòâ, â òîì ÷èñëå äîñðî÷-
íî, íà ñóììó 2 210,3 ìëðä òåíãå (374,8 ìëðä òåíãå). Òàêèì îáðàçîì, ñàëüäî
íåòòî�çàèìñòâîâàíèÿ ÍÁÊ íà ðûíêå ÃÖÁ â àíàëèçèðóåìîì ïåðèîäå ñîñòà-
âèëî ìèíóñ 250,0 ìëðä òåíãå, òîãäà êàê ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü 2004
ãîäà ðîâíÿëñÿ ïëþñ 181,1 ìëðä òåíãå18.

Âî�âòîðûõ, Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Êàçàõñòàíà ñäåðæàëî ñâîè îáåùàíèÿ,
äàííûå â 2004 ãîäó, ïî âûâîäó íà ðûíîê íîâûõ äîëãîñðî÷íûõ îáëèãàöèé,
ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ ÍÏÔ, äîõîä ïî êîòîðûì çàâèñåë îò óðîâíÿ èíôëÿ-
öèè. Â ñîîòâåòñòâèè ñ íîâûìè Ïðàâèëàìè âûïóñêà, ðàçìåùåíèÿ, îáðàùå-
íèÿ, îáñëóæèâàíèÿ è ïîãàøåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçà-
òåëüñòâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí, î êîòîðûõ áóäåò ñêàçàíî íèæå, â îáðàùåíèè
ïîÿâèëèñü ÌÅÓÆÊÀÌ. Ýòî ïîçâîëèëî ÌÔ, íåñìîòðÿ íà îòñóòñòâèå îáúåê-
òèâíîé íåîáõîäèìîñòè â ôèíàíñèðîâàíèè ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ÷åðåç
âûïóñê ÃÖÁ, ñîõðàíèòü ñêîðîñòü ðîñòà ñâîåãî äîëãà ïåðåä èíâåñòîðàìè íà
óðîâíå ïðåäûäóùèõ òðåõ ëåò (ðèñ. 16). Ñàëüäî íåòòî�çàèìñòâîâàíèÿ ÌÔ â
2005 ãîäó îöåíèâàåòñÿ ÈÐÁÈÑ â ïëþñ 41 407,7 ìëí òåíãå, òîãäà êàê â 2004
ãîäó îíî ðîâíÿëîñü ïëþñ 838,3 ìëí òåíãå.

Ðîñò ýìèññèîííîé àêòèâíîñòè ÌÔ âûñòóïèë äîïîëíèòåëüíûì ôàêòîðîì,
äåéñòâèå êîòîðîãî ïîçâîëèëî ÍÁÊ ñíèçèòü îáúåì ñâîåãî äîëãà.

Òàêèì îáðàçîì, íàñûùåíèå ðûíêà áîëåå äëèííûìè è, ñîîòâåòñòâåííî, áî-
ëåå äîõîäíûìè ÃÖÁ ïðèâåëî ê ðîñòó ñðîêà íàõîäÿùåãîñÿ â îáðàùåíèè äîë-
ãà. Íîâûå ÌÅÊÀÌ ñòàëè îáúåêòîì èíâåñòèðîâàíèÿ â îñíîâíîì ñóáúåêòîâ
ïåíñèîííîãî ðûíêà, êîòîðûå, êàê èçâåñòíî, ïðåäïî÷èòàþò äåðæàòü èíòå-
ðåñíûå áóìàãè â ñâîèõ ïîðòôåëÿõ äî ïîãàøåíèÿ. Íîòû ÍÁÊ âñå ìåíüøå èí-
òåðåñîâàëè ÎÎÈÓÏÀ è ÍÏÔ ââèäó íåçíà÷èòåëüíîãî ñðîêà îáðàùåíèÿ è
î÷åíü íèçêîé äîõîäíîñòè. Ïåðåïðîäàæà âûêóïëåííûõ áàíêàìè íà àóêöèî-
íàõ íîò óïðàâëÿþùèì ÏÀ áîëåå íå ÿâëÿëàñü îñíîâíîé ñõåìîé âòîðè÷íîãî
ðûíêà ÃÖÁ. Âñå ýòî ïðèâåëî â 2005 ãîäó ê ðåçêîìó ïàäåíèþ ëèêâèäíîñòè
ÃÖÁ íà âòîðè÷íîì ðûíêå è íåãàòèâíî îòðàçèëîñü íà îáúåìå ñîîòâåòñòâóþ-
ùèõ áèðæåâûõ òîðãîâ â îò÷åòíîì ïåðèîäå19.

17 Îöåíêà KASE ïî îôèöèàëüíîìó êóðñó.
18 Çíàê "ìèíóñ" â ïîêàçàòåëå ñàëüäî îçíà÷àåò, ÷òî óêàçàííàÿ ñóììà áûëà èçúÿòà èç áþäæåòà

ýìèòåíòà è îñòàëàñü ó èíâåñòîðîâ, çíàê "ïëþñ" � íà óêàçàííóþ ñóììó ýìèòåíò çàíÿë áîëüøå,
÷åì ïîãàñèë.

19 Ñì. ãëàâó "Áèðæåâîé ðûíîê Êàçàõñòàíà â 2005 ãîäó".

Ðèñ. 16. Äèíàìèêà êàçàõñòàíñêîãî
äîëãà, âûïóùåííîãî â âèäå ÃÖÁ,
çà ïîñëåäíèå 8 ëåò17

Ðèñ. 17. Èçìåíåíèå êàïèòàëèçàöèè
è èíñòðóìåíòàëüíîé ñòðóêòóðû
ðûíêà ÃÖÁ â 2005 ãîäó
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ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÑÎÁÛÒÈß

Íèæå ïåðå÷èñëåíû îñíîâíûå ñîáûòèÿ, îêàçàâøèå íàèáîëüøåå âëèÿíèå íà
êîíúþíêòóðó è îðãàíèçàöèþ ðûíêà ÃÖÁ íà KASE â 2005 ãîäó.

Ñ 01 ÿíâàðÿ ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâèòåëüñòâà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí "Îá óò-
âåðæäåíèè Ïðàâèë âûïóñêà, ðàçìåùåíèÿ, îáðàùåíèÿ, îáñëóæèâàíèÿ è ïî-
ãàøåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõ-
ñòàí" îò 08 ñåíòÿáðÿ 2004 ãîäà ¹ 941 ââåäåíû â äåéñòâèå óêàçàííûå â çà-
ãîëîâêå ïîñòàíîâëåíèÿ ïðàâèëà. Ñîãëàñíî èì ñ íà÷àëà 2005 ãîäà Ìèíè-
ñòåðñòâî ôèíàíñîâ ïîëó÷èëî âîçìîæíîñòü âûïóñêàòü ñëåäóþùèå ÃÖÁ: ÌÅÊ-
ÊÀÌ, ÌÅÎÊÀÌ, ÌÅÓÊÀÌ, ÌÎÈÊÀÌ, ÌÓÈÊÀÌ, ÌÅÓÆÊÀÌ20.

Íîâûå ÌÅÊÊÀÌ íå îòëè÷àëèñü îò âûïóñêàåìûõ ðàíåå. Êàê è ïðåæäå, ýòî �
äèñêîíòíûå íåèíäåêñèðîâàííûå îáëèãàöèè íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ 100
òåíãå ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ äî 12 ìåñÿöåâ, êðàòíûì 3 ìåñÿöàì. Âðåìåí-
íîé áàçèñ îáëèãàöèè � actual/actual.

Íîâûå ÌÅÎÊÀÌ îòëè÷àëèñü îò íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè îäíîèìåííûõ áó-
ìàã ñðîêîì îáðàùåíèÿ, êîòîðûé îãðàíè÷åí ïÿòüþ ãîäàìè, è âðåìåííûì
áàçèñîì � 30/360. Íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü îñòàëàñü â ðàçìåðå 1 000 òåí-
ãå. Äåðæàòåëÿì îáëèãàöèé äîëæåí âûïëà÷èâàòüñÿ ïîëóãîäîâîé êóïîí ñ
ôèêñèðîâàííîé ñòàâêîé, ñëóæàùåé ïðåäìåòîì òîðãà ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìå-
ùåíèè îáÿçàòåëüñòâ.

ÌÅÓÊÀÌ � ïðèíöèïèàëüíî íîâûå îáëèãàöèè. Èõ íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü
ñîñòàâëÿåò 1 000 òåíãå, à ñðîê îáðàùåíèÿ ïðåâûøàåò ïÿòü ëåò è äîëæåí
áûòü êðàòåí îäíîìó ãîäó. Îáëèãàöèè õàðàêòåðèçóþòñÿ ôèêñèðîâàííûì çíà-
÷åíèåì êóïîííîé ñòàâêè âîçíàãðàæäåíèÿ, êîòîðàÿ âûïëà÷èâàåòñÿ îäèí ðàç
â ãîä è äîëæíà ÿâëÿòüñÿ ïðåäìåòîì òîðãà ïðè ðàçìåùåíèè îáëèãàöèé.
Âðåìåííîé áàçèñ áóìàãè � 30/360.

ÌÎÈÊÀÌ âî ìíîãîì ïîõîæè íà îáðàùàþùèåñÿ íà ðûíêå ÌÅÈÊÀÌ. Â îòëè-
÷èå îò íèõ ñðîê îáðàùåíèÿ ÌÎÈÊÀÌ äîëæåí áûòü êðàòåí øåñòè ìåñÿöàì,
áûòü áîëüøå îäíîãî ãîäà è íå áîëåå ïÿòè ëåò, ðàñ÷åòíûé áàçèñ îáëèãàöèè
ñîñòàâëÿåò 30/360, à êóïîííîå âîçíàãðàæäåíèå âûïëà÷èâàåòñÿ èíâåñòîðàì
îäèí ðàç â ïîëãîäà. Ìåõàíèçì ðàñ÷åòà âîçíàãðàæäåíèÿ çà èíôëÿöèþ àíà-
ëîãè÷åí ÌÅÈÊÀÌ (õîòÿ â ïðàâèëàõ ïðèìåíÿþòñÿ íåñêîëüêî èíûå ôîðìóëû),
à ïðåäìåòîì òîðãà ïðè ðûíî÷íîì ðàçìåùåíèè îáëèãàöèé äîëæíî áûòü
çíà÷åíèå ôèêñèðîâàííîé (ìèíèìàëüíî ãàðàíòèðîâàííîé) êóïîííîé ñòàâêè.

Àíàëîãè÷íûì îáðàçîì ñïðîåêòèðîâàíû è ÌÓÈÊÀÌ. Â îòëè÷èå îò ÌÎÈÊÀÌ
ñðîê îáðàùåíèÿ äàííûõ îáëèãàöèé � ñâûøå ïÿòè ëåò ïðè óñëîâèè êðàòíîñ-
òè 12 ìåñÿöàì, à âîçíàãðàæäåíèå èíâåñòîð áóäåò ïîëó÷àòü îäèí ðàç â ãîä.

Îäíî èç íàèáîëåå èíòåðåñíûõ íîâøåñòâ, ïðåäóñìîòðåííûõ íîâûìè ïðàâè-
ëàìè � ÌÅÓÆÊÀÌ. Áóìàãè àíàëîãè÷íû ïî ñâîåé ñòðóêòóðå, íîìèíàëüíîé
ñòîèìîñòè è ìåòîäèêå îáñëóæèâàíèÿ äîëãà ÌÓÈÊÀÌ, îäíàêî îíè äîëæíû
ðàçìåùàòüñÿ â îáÿçàòåëüíîì ïîðÿäêå òîëüêî ñðåäè ÍÏÔ Êàçàõñòàíà è îá-
ðàùàòüñÿ â òå÷åíèå ïîëîâèíû óñòàíîâëåííîãî ñòðóêòóðîé îáëèãàöèé ñðîêà
îáðàùåíèÿ òîëüêî ñðåäè èíâåñòîðîâ ýòîé êàòåãîðèè. Âòîðóþ ïîëîâèíó óñòà-
íîâëåííîãî ñðîêà îáðàùåíèÿ îáëèãàöèè ìîãóò òîðãîâàòüñÿ áåç îãðàíè÷å-
íèé. Ïðàâèëàìè óñòàíîâëåíî, ÷òî îáúåì âûïóñêà ÌÅÓÆÊÀÌ íå äîëæåí
ïðåâûøàòü 30% îò îáùåãî îáúåìà âûïóñêîâ ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ
îáÿçàòåëüñòâ íà ñîîòâåòñòâóþùèé ãîä.

Ñîãëàñíî íîâûì ïðàâèëàì êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà äîëæíû ðàçìå-
ùàòüñÿ ïóòåì ïðîâåäåíèÿ àóêöèîíà, äîðàçìåùåíèÿ, ïîâòîðíîãî îòêðûòèÿ,
ïîäïèñêè è äðóãèìè ñïîñîáàìè, óñòàíîâëåííûìè âíóòðåííèìè ïðàâèëàìè
ðàçìåùåíèÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ.

Ê äðóãèì ïðèíöèïèàëüíûì íîâøåñòâàì ïðàâèë, êîòîðûå çàñëóæèâàþò âíè-
ìàíèÿ, îòíîñÿòñÿ ñëåäóþùèå.

Ïîíÿòèå ôèíàíñîâîãî àãåíòà ýìèòåíòà ÃÖÁ ñôîðìóëèðîâàíî êàê "þðèäè-
÷åñêîå ëèöî, îò èìåíè è ïî ïîðó÷åíèþ ýìèòåíòà îñóùåñòâëÿþùåå ðàçìå-
ùåíèå êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ, íà îñíîâàíèè çàêëþ÷åííîãî ñ ýìèòåí-
òîì àãåíòñêîãî ñîãëàøåíèÿ î ðàçìåùåíèè êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ". Èç
ýòîãî ñëåäóåò, ÷òî â êà÷åñòâå ôèíàíñîâîãî àãåíòà ýìèòåíòà òåïåðü ìîãëî
âûñòóïàòü KASE, è ïåðâè÷íûå ðàçìåùåíèÿ ÃÖÁ ÌÔ ìîãóò ïðîâîäèòüñÿ íà

20 Ðàñøèôðîâêà àááðåâèàòóð ïðèâîäèòñÿ â ñïèñêå ñîêðàùåíèé íàñòîÿùåãî îò÷åòà.
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áèðæåâîé ïëîùàäêå ïî ñîîòâåòñòâóþùèì áèðæåâûì ïðàâèëàì. Â 2005 ãîäó
òàê è ïðîèçîøëî. Âïåðâûå â èñòîðèè Êàçàõñòàíà âñå ÃÖÁ Ìèíèñòåðñòâà
ôèíàíñîâ â îò÷åòíîì ãîäó áûëè ðàçìåùåíû ÷åðåç ïðîâåäåíèå òîðãîâ íà
KASE.

Âûçûâàåò èíòåðåñ è îïðåäåëåíèå ïåðâè÷íîãî äèëåðà. Â íîâûõ ïðàâèëàõ
ýòî � "ïðîôåññèîíàëüíûé ó÷àñòíèê ðûíêà öåííûõ áóìàã, äîïóùåííûé â óñ-
òàíîâëåííîì ïîðÿäêå ê ó÷àñòèþ â ðàçìåùåíèè êàçíà÷åéñêèõ îáÿçà-
òåëüñòâ". Äàííîå ïîëîæåíèå ïîçâîëèëî ðàññìàòðèâàòü â êà÷åñòâå ïåðâè÷-
íûõ äèëåðîâ ÌÔ ïðè áèðæåâûõ ðàçìåùåíèÿõ âñåõ ÷ëåíîâ KASE êàòåãîðèè
"Ê". Òî åñòü òåïåðü ïîëó÷åíèå ñòàòóñà ïåðâè÷íîãî äèëåðà íå áûëî ñâÿçàíî ñ
êàêèìè�òî îáÿçàòåëüñòâàìè è ïðîöåäóðàìè. Ñîîòâåòñòâåííî, ñïèñîê ïåð-
âè÷íûõ äèëåðîâ ñóùåñòâåííî ðàñøèðèëñÿ. Åñëè ðàíüøå îí âêëþ÷àë â îñ-
íîâíîì êðóïíûå áàíêè (óïðàâëÿþùèì ïåíñèîííûìè àêòèâàìè çàêîíîäà-
òåëüñòâî çàïðåùàåò áðàòü îáÿçàòåëüñòâà), òî ñ ââåäåíèåì â äåéñòâèå íî-
âûõ ïðàâèë âñå ÷ëåíû áèðæè êàòåãîðèè "Ê" ïîëó÷èëè âîçìîæíîñòü ó÷àñòâî-
âàòü íàïðÿìóþ â ðàçìåùåíèÿõ öåííûõ áóìàã ÌÔ.

Ñ 01 ÿíâàðÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ íîâûìè Ïðàâèëàìè âûïóñêà, ðàçìåùåíèÿ, îá-
ðàùåíèÿ, îáñëóæèâàíèÿ è ïîãàøåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçà-
òåëüñòâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí âíåñåíû èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ ¹ 2 âî
âíóòðåííèé äîêóìåíò KASE "Ìåòîäèêà ðàñ÷åòà äîõîäíîñòè îáëèãàöèé è
ñóìì ñäåëîê ñ îáëèãàöèÿìè". Äàííûìè ïîïðàâêàìè ïåðå÷åíü âèäîâ öåí-
íûõ áóìàã Ïðàâèòåëüñòâà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí, óêàçàííûõ â ìåòîäèêå,
ïðèâåäåí â ñîîòâåòñòâèå ñ âûøåíàçâàííûìè ïðàâèëàìè.

Ñ 01 ÿíâàðÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èçìåíåíèÿ ¹ 3 âî âíóòðåííèé äîêóìåíò
KASE "Ðåãëàìåíò òîðãîâ è ðàáîòû Ñèñòåìû ïîäòâåðæäåíèÿ". Ïîïðàâêàìè
óñòàíîâëåíî, ÷òî ðåæèìû êîòèðîâàíèÿ (â "÷èñòûõ" èëè "ãðÿçíûõ" öåíàõ) ÃÖÁ
íà KASE îïðåäåëÿþòñÿ âíóòðåííèìè äîêóìåíòàìè è ðåøåíèÿìè ïðàâëå-
íèÿ KASE, ïðèíèìàåìûìè â ñâÿçè ñ íà÷àëîì îáðàùåíèÿ äàííûõ îáëèãà-
öèé íà KASE.

Ñ 24 ÿíâàðÿ ââåäåí â äåéñòâèå âíóòðåííèé äîêóìåíò KASE "Ïðàâèëà ðàçìå-
ùåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí",
óòâåðæäåííûé ðåøåíèåì Áèðæåâîãî ñîâåòà 29 äåêàáðÿ 2004 ãîäà è ñîãëà-
ñîâàííûé ñ ÍÁÊ 20 ÿíâàðÿ 2005 ãîäà, ñ ÀÔÍ � 21 ÿíâàðÿ 2005 ãîäà. Ââåäå-
íèå â äåéñòâèå ýòèõ ïðàâèë ïîçâîëèëî KASE 27 ÿíâàðÿ ïðîâåñòè íà ñâîåé
ïëîùàäêå ïåðâîå áèðæåâîå ðàçìåùåíèå ÃÖÁ Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ.

27 ÿíâàðÿ Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ ïðîâåëî íà KASE ïåðâîå îòêðûòîå ðàç-
ìåùåíèå ÌÅÓÆÊÀÌ, ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ ÍÏÔ.

Ñ 16 ôåâðàëÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ ¹ 4 âî âíóò-
ðåííèé äîêóìåíò KASE "Ìåòîäèêà îöåíêè öåííûõ áóìàã". Äàííûìè ïîïðàâ-
êàìè ÌÅÓÆÊÀÌ, äî îêîí÷àíèÿ ñðîêà îáðàùåíèÿ êîòîðûõ ñ äàòû èõ îöåíêè
îñòàëîñü áîëåå 1 460 äíåé, èñêëþ÷åíû èç ÷åòâåðòîé ãðóïïû îöåíêè è ïåðå-
âåäåíû â íîâóþ ãðóïïó ìåòîäèêè � ïÿòóþ.

Ñ 01 àïðåëÿ ÍÁÊ ïåðåõîäèò ê ðàçìåùåíèþ íîò òîëüêî ñ îäíèì ñðîêîì îá-
ðàùåíèÿ � 28 äíåé. Èñêëþ÷åíèÿ ñîñòàâèëè ðàçìåùåíèÿ îò 18 íîÿáðÿ (27
äíåé) è 15 äåêàáðÿ (29 äíåé).

29 àïðåëÿ íà ñïåöèàëèçèðîâàííûõ áèðæåâûõ òîðãàõ ïî ðàçìåùåíèþ
ÌÅÓÆÊÀÌ KASE âïåðâûå ïðåäîñòàâèëî ó÷àñòíèêàì ðûíêà âîçìîæíîñòü
ïîäàâàòü çàÿâêè ñ îòðèöàòåëüíîé ôèêñèðîâàííîé ñòàâêîé êóïîíà. Ñóäÿ ïî
ïàðàìåòðàì ñïðîñà, ýòà âîçìîæíîñòü áûëà èñïîëüçîâàíà ó÷àñòíèêàìè â
ïîëíîé ìåðå.

Ñ 01 èþëÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èçìåíåíèÿ â Ïðèëîæåíèå 2 ê âíóòðåííåìó
äîêóìåíòó KASE "Ïðàâèëà äåÿòåëüíîñòè ìàðêåò�ìåéêåðîâ" � "Ñïåöèôèêà-
öèÿ ñòàòóñà ìàðêåò�ìåéêåðà äëÿ ÷ëåíîâ áèðæè ïî êàòåãîðèè "Ê"". Óêàçàí-
íûìè èçìåíåíèÿìè äëÿ ìàðêåò�ìåéêåðîâ ïî ÃÖÁ çíà÷åíèå ñïðýäà ìåæäó
îáÿçàòåëüíûìè êîòèðîâêàìè íà ïîêóïêó è ïðîäàæó (ïî ðàçíèöå â àáñîëþò-
íîì âûðàæåíèè ìåæäó çíà÷åíèÿìè äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ êîòèðîâîê íà
ïîêóïêó è ïðîäàæó) ñíèæåíî ñ òðåõ äî äâóõ ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ. Íîâîââåäå-
íèå íå ïîëó÷èëî ðåàëüíîãî âîïëîùåíèÿ íà ðûíêå, òàê êàê â 2005 ãîäó ìàð-
êåò�ìåéêåðû ïî ÃÖÁ íà KASE îòñóòñòâîâàëè.

Ñ 01 èþëÿ Íàöèîíàëüíûé Áàíê ïðè îáúÿâëåíèè ïàðàìåòðîâ ðàçìåùåíèÿ
ñâîèõ êðàòêîñðî÷íûõ íîò ñòàë óêàçûâàòü íå èíäèêàòèâíûé îáúåì ïðèâëå÷å-
íèÿ, à ðåàëüíûé îáúåì äåíåã, êîòîðûé ýìèòåíò õîòåë áû ïîëó÷èòü â ðå-
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çóëüòàòå ïðîäàæè íîò. Íà÷èíàÿ ñ 29 èþëÿ ýòîò ïîêàçàòåëü, êàê ïðàâèëî,
íåçíà÷èòåëüíî îòëè÷àëñÿ îò ôàêòè÷åñêîãî îáúåìà ïðèâëå÷åíèÿ.

ÏÅÐÂÈ×ÍÛÉ ÐÛÍÎÊ

Ìåòîäèêà âûâîäà íîò ÍÁÊ íà ðûíîê â 2005 ãîäó íå ïðåòåðïåëà èçìåíåíèé.
Ðàçìåùåíèå ýòèõ îáëèãàöèé ïî�ïðåæíåìó îñóùåñòâëÿëîñü íà çàî÷íûõ àóê-
öèîíàõ, ïðîâîäèìûõ Íàöèîíàëüíûì Áàíêîì ïðè ïîñðåäíè÷åñòâå ñâîèõ
Ïåðâè÷íûõ àãåíòîâ. Àóêöèîíû ïðîâîäèëèñü îäèí ðàç â íåäåëþ, ïî ïÿòíè-
öàì, åñëè ïåðåíîñ âûõîäíûõ äíåé è ïðàçäíèêè íå ìåøàëè ýòîìó ãðàôèêó.
Âñåãî â 2005 ãîäó ÍÁÊ ïðîâåë 52 ðàçìåùåíèÿ, èç êîòîðûõ 51 áûëî ðåçóëü-
òàòèâíûì (ðàçìåùåíèå íîò�35 28 ÿíâàðÿ ïðèçíàíî íåñîñòîÿâøèìñÿ).
Ñðîê îáëèãàöèé âàðüèðîâàë îò 14 äíåé (25.03.05) äî 182 äíåé (07.01.05).
Íà àóêöèîíàõ áûëî ïðèâëå÷åíî 1 960,2 ìëðä òåíãå, â ñðåäíåì ïî 37,7 ìëðä
òåíãå íà îäíî ðàçìåùåíèå. Íàèáîëüøèé îáúåì çàôèêñèðîâàí íà àóêöèîíå
27.05.05 (89,7 ìëðä òåíãå), íàèìåíüøèé � 21.01.05 (6,7 ìëðä òåíãå). Áîëåå
äåòàëüíûå äàííûå ïðèâîäÿòñÿ â òàáëèöå 14 è íà ðèñ. 18.

Áèðæåâîé ïåðâè÷íûé ðûíîê

Êàê áûëî ñêàçàíî âûøå, îñîáåííîñòü 2005 ãîäà ñîñòîèò â òîì, ÷òî âñå ðàç-
ìåùåíèÿ îáëèãàöèé Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ áûëè ïðîâåäåíû íà KASE. Ïî-
ðÿäîê ýòèõ ðàçìåùåíèé ðåãëàìåíòèðîâàëñÿ óïîìÿíóòûì âûøå âíóòðåííèì
äîêóìåíòîì áèðæè "Ïðàâèëà ðàçìåùåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ
îáÿçàòåëüñòâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí". Â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ãîäà äàííûå
ïðàâèëà íå ïîäâåðãàëèñü äîïîëíåíèþ èëè èçìåíåíèþ.

Âñåãî â 2005 ãîäó íà KASE áûëî ïðîâåäåíî 8 ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãîâ
ïî ðàçìåùåíèþ ÌÅÊÀÌ, â òîì ÷èñëå îäèí ïîâòîðíûé àóêöèîí ïî äîðàçìå-
ùåíèþ ðàíåå âûïóùåííûõ îáëèãàöèé. Îáùàÿ ñóììà, êîòîðóþ ÌÔ ïðèâëåê-
ëî â áþäæåò áëàãîäàðÿ ïðîâåäåííûì ñïåöèàëèçèðîâàííûì òîðãàì, ñîñòà-
âèëà 122 778 850 137,69 òåíãå (ýêâèâàëåíò 928 858 027,29 äîëëàðîâ ÑØÀ
ïî òåêóùåìó áèðæåâîìó êóðñó íà äàòû çàêëþ÷åíèÿ ñäåëîê). Ïàðàìåòðû
òîðãîâ è ïðîäàííûõ íà íèõ îáëèãàöèé ïðèâîäÿòñÿ â òàáëèöàõ 15 è 16.

Â ïîêóïêå ÃÖÁ ÌÔ íà áèðæå â îò÷åòíîì ãîäó ïðèíèìàëî ó÷àñòèå 32 ÷ëåíà
KASE, êîòîðûå ðàáîòàëè íà ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãàõ îò ñâîåãî èìåíè è
îò èìåíè ñâîèõ êëèåíòîâ, ÿâëÿÿñü, ñîãëàñíî íîâûì ïðàâèëàì, ïåðâè÷íûìè
äèëåðàìè Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ. Ïðè ýòîì íà äîëþ ÎÎÈÓÏÀ (âêëþ÷àÿ
ÍÏÔ) ïðèøëîñü 54,05% îáúåìà ñäåëîê ïåðâè÷íîãî ðûíêà, íà äîëþ êàçàõ-
ñòàíñêèõ áàíêîâ21  �  36,67%, áðîêåðñêî�äèëåðñêèõ êîìïàíèé � 9,27%, äðó-
ãèõ îðãàíèçàöèé � 0,01%.

Ñóäÿ ïî ñ÷åòàì äåïî, êîòîðûìè îïåðèðîâàëè íà KASE ïåðâè÷íûå äèëåðû,
35,29% ïðîäàííûõ íà ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãàõ îáëèãàöèé áûëè âûêóï-
ëåíû áàíêàìè, 1,37% � èõ êëèåíòàìè, 62,03% � ÎÎÈÓÏÀ çà ñ÷åò ÏÀ, 0,09%
� áðîêåðñêî�äèëåðñêèìè êîìïàíèÿìè, 1,22% � èõ êëèåíòàìè22.

Íàèáîëåå àêòèâíûì ïåðâè÷íûì äèëåðîì ÌÔ íà KASE â 2005 ãîäó ñòàëî
ÀÎ "ÎÎÈÓÏÀ "Æåòûñó", íà äîëþ êîòîðîãî ïðèøëîñü 21,5% âûêóïëåííûõ íà
ñïåöèàëèçèðîâàííûõ òîðãàõ îáëèãàöèé. Íà âòîðîì ìåñòå � ÀÎ "ÍÏÔ Íàðîä-

21 Âêëþ÷àÿ Íàöèîíàëüíûé Áàíê, êîòîðûé âûïîëíÿë çàÿâêè ñâîèõ êëèåíòîâ, è ÀÎ "Áàíê Ðàçâèòèÿ
Êàçàõñòàíà".

22 Äîëè ðàññ÷èòàíû ïî ñóììàì èñïîëíåííûõ ñäåëîê.

Òàá. 14. Îñíîâíûå ïàðàìåòðû ïåðâè÷íîãî ðûíêà íîò ÍÁÊ â 2005 ãîäó

Ñðîê
îáðàùå-
íèÿ, äí.

14
27
28
29
35
42
49
56

182
ÈÒÎÃÎ

×èñëî
àóêöè-

îíîâ
1
1

40
1
3
1
2
1
1

51

Îáúåì, ìëí
òåíãå ïî

íîìèíàëó
16 894,3
55 092,3

1 702 302,5
43 072,8
58 008,7
6 667,5

54 075,6
13 307,3
14 499,2

1 963 920,2

Îáúåì ïðè-
âëå÷åíèÿ,
ìëí òåíãå

16 879,1
55 000,0

1 699 424,7
43 000,0
57 875,3

6 648,2
53 894,4
13 255,4
14 261,4

1 960 238,4

ìèíè-
ìàëüíàÿ

2,35
2,30
1,96
2,14
2,40
2,53
2,47
2,55
3,34
1,96

ìàêñè-
ìàëüíàÿ

2,35
2,30
2,35
2,14
2,40
2,53
2,54
2,55
3,34
3,34

Ñð.-âçâ. äîõîäíîñòü, % ãîäîâûõ
ñðåäíå-

âçâåø.
2,35
2,30
2,21
2,14
2,40
2,53
2,50
2,55
3,34
2,24

Ðèñ. 18. Îñíîâíûå ïàðàìåòðû
ïåðâè÷íîãî ðûíêà íîò ÍÁÊ â 2005
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íîãî Áàíêà Êàçàõñòàíà" (19,4%), íà òðåòüåì � ÀÎ "Áàíê Ðàçâèòèÿ Êàçàõñòà-
íà" (14,5%).

ÂÒÎÐÈ×ÍÛÉ ÐÛÍÎÊ23

Êàê è â ïðåæíèå ãîäû, ñäåëêè âòîðè÷íîãî ðûíêà ÃÖÁ çàêëþ÷àëèñü íà KASE
è âíå áèðæè. Îáúåì áèðæåâûõ è âíåáèðæåâûõ îïåðàöèé êóïëè�ïðîäàæè
ÃÖÁ ïî äàííûì ÖÄ è KASE íå ïðåâûñèë â 2005 ãîäó 647,6 ìëðä òåíãå è ñíè-
çèëñÿ îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà ïî óêàçàííûì âûøå ïðè÷èíàì íà 137,1
ìëðä òåíãå èëè íà 26,7%. Äîëÿ áèðæåâîãî îáîðîòà ïðè ýòîì ïîñòåïåííî
ïàäàëà (ðèñ. 19). Ïîñëåäíåå îáúÿñíÿåòñÿ â îñíîâíîì ñëåäóþùèì. Êàê áó-
äåò ïîêàçàíî íèæå, îñíîâíîé îáîðîò âòîðè÷íîãî ðûíêà ïðèõîäèòñÿ íà íîòû
ÍÁÊ. Â îò÷åòíîì ãîäó èíòåðåñ ê ýòèì áóìàãàì ñî ñòîðîíû óïðàâëÿþùèõ ÏÀ
çíà÷èòåëüíî ñíèçèëñÿ. ÍÏÔ è ÎÎÈÓÏÀ îòêóïàëè íîòû ó Ïåðâè÷íûõ àãåíòîâ
Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà êóäà ìåíåå îõîòíî, ÷åì â 2004 ãîäó. Â òî æå âðåìÿ,
âñå ñäåëêè ñ ó÷àñòèåì ïåíñèîííûõ àêòèâîâ ñîãëàñíî äåéñòâóþùåìó çàêîíî-
äàòåëüñòâó äîëæíû çàêëþ÷àòüñÿ íà îòêðûòîì îðãàíèçîâàííîì ðûíêå. Ïî-
ýòîìó ïàäåíèå èíòåðåñà "ïåíñèîíùèêîâ" ê íîòàì è âûçâàëî ñíèæåíèå äîëè
áèðæåâîãî îáîðîòà íà ðûíêå ÃÖÁ.

Ñëåäóåò òàêæå îòìåòèòü, ÷òî â ñèëó ïàäàþùåé ëèêâèäíîñòè ÃÖÁ îáëèãàöèè
ýòîãî òèïà ãîðàçäî ðåæå èñïîëüçîâàëèñü â îò÷åòíîì ãîäó äëÿ ïðîâåäåíèÿ

Òàá. 15. Ðåçóëüòàòû ðàçìåùåíèÿ íà KASE êóïîííûõ ÃÖÁ Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Êàçàõñòàíà â 2005 ãîäó

Äàòà òîðãîâ
Òèï áóìàãè
ÍÈÍ
Íîìåð âûïóñêà
Êîä KASE
Âðåìåííàÿ áàçà
Äàòà íà÷àëà îáðàùåíèÿ
Äàòà ïîãàøåíèÿ
Ñðîê îáðàùåíèÿ
Êóïîíîâ â ãîä
Êóïîííàÿ ñòàâêà
Äàòû êóïîííûõ âûïëàò
Îáúÿâëåííûé îáúåì, ìëí òåíãå
Ïðåäìåò òîðãà ("öåíà" â çàÿâêàõ)
Öåíà ðàçìåùåíèÿ, òåíãå çà îáëèãàöèþ
Ñïîñîá ïîäà÷è çàÿâîê
Óäîâëåòâîðåíèå çàÿâîê ïî öåíå
Ëèìèò ðûíî÷íûõ çàÿâîê, %
×èñëî ïåðâè÷íûõ äèëåðîâ
Ïîäàííûõ çàÿâîê (âñåãî / ïîäòâåðæäåííûõ):
ëèìèòèðîâàííûõ
ðûíî÷íûõ
Îáúåì ïîäòâåðæäåííûõ çàÿâîê, ìëí òåíãå:
ëèìèòèðîâàííûõ
÷èñëå ðûíî÷íûõ
Ñïðîñ ê ïðåäëîæåíèþ, %
Öåíû ñïðîñà:
ìèíèìàëüíàÿ
ìàêñèìàëüíàÿ
ñðåäíåâçâåøåííàÿ
Äîõîäíîñòü ñïðîñà, % ãîäîâûõ:
ìèíèìàëüíàÿ
ìàêñèìàëüíàÿ
ñðåäíåâçâåøåííàÿ
Îáúåì óäîâëåòâîðåííûõ çàÿâîê, òåíãå
Îáúåì óäîâëåòâîðåííûõ çàÿâîê, îáëèãàöèé
Óñòàíîâëåííàÿ ñòàâêà êóïîíà, % ãîäîâûõ
×èñòûå öåíû ðàçìåùåíèÿ, %:
ìèíèìàëüíàÿ (îòñå÷åíèÿ):
ìàêñèìàëüíàÿ
ñðåäíåâçâåøåííàÿ:
Äîõîäíîñòü ðàçìåùåííûõ îáëèãàöèé ê ïîãàøåíèþ äëÿ ïîêóïàòåëÿ, % ãîäîâûõ:
ìèíèìàëüíàÿ
ìàêñèìàëüíàÿ
ñðåäíåâçâåøåííàÿ

27.01.05
ÌÅÓÆÊÀÌ-120
KZKAKY100014
1
MUJ120_0001
30/360
27.01.05
27.01.15
10 ëåò
1
ïðåäìåò òîðãà
**
18 000,0
ôèêñ. ñòàâêà êóïîíà
1 000,00
îòêðûòûé
îòñå÷åíèÿ
30
8
84 / 39
58 / 23
26 / 16
45 690,0
27 275,0
18 415,0
253,8

+0,01% ãîäîâûõ
+0,50% ãîäîâûõ
+0,1984% ãîäîâûõ

7,02***
7,51***
7,21***
22 190 000 000,00
22 190 000
ÈÏÖ + 0,01

100,0000
100,0000
100,0000

7,02***
7,02***
7,02***

23.02.05
ÌÅÎÊÀÌ-36
KZK2KY030627
62
MOM036_0062
30/360
23.02.05
23.02.08
3 ãîäà
2
ïðåäìåò òîðãà
23.02 è 23.08
18 000,0
ñòàâêà êóïîíà
1 000,00
îòêðûòûé
îòñå÷åíèÿ
30
26
159 / 75
127 / 53
32 / 22
55 521,7
42 394,5
13 127,2
308,5

3,50% ãîäîâûõ
7,00% ãîäîâûõ
3,1891% ãîäîâûõ

3,50
7,00
3,1891
18 777 117 000,00
18 777 117
3,78

100,0000
100,0000
100,0000

3,78
3,78
3,78

29.04.05
ÌÅÓÆÊÀÌ-180
KZKAKY150019
1
MUJ180_0001
30/360
29.04.05
29.04.20
15 ëåò
1
ïðåäìåò òîðãà
**
14 000,0
ôèêñ. ñòàâêà êóïîíà
1 000,00
çàêðûòûé
îòñå÷åíèÿ
10
9
103 / 69
93 / 59
10 / 10
59 965,0
45 340,0
14 625,0
428,3

-0,64% ãîäîâûõ
+0,30% ãîäîâûõ
+0,0361% ãîäîâûõ

6,80***
7,74***
7,4761***
14 000 000 000,00
14 000 000
ÈÏÖ + 0,00

100,0000
100,0000
100,0000

7,44***
7,44***
7,44***

25.05.05
ÌÅÎÊÀÌ-60
KZK2KY050260
26
MOM060_0026
30/360
25.05.05
25.05.10
5 ëåò
2
ïðåäìåò òîðãà
25.05 è 25.11
16 000,0
ñòàâêà êóïîíà
1 000,00
çàêðûòûé
îòñå÷åíèÿ
10
20
147 / 99
120 / 81
27 / 18
51 238,3
39 323,3
11 915,0
320,2

3,85% ãîäîâûõ
6,00% ãîäîâûõ
4,2795 ãîäîâûõ

3,85
6,00
4,2795
16 000 000 000,00
16 000 000
4,05

100,0000
100,0000
100,0000

4,05
4,05
4,05

27.12.05
ÌÅÎÊÀÌ-48
KZK2KY040345
34
MOM048_0034
30/360
27.12.05
27.12.09
4 ãîäà
2
ïðåäìåò òîðãà
27.06 è 27.12
12 000,0
ñòàâêà êóïîíà
1 000,00
çàêðûòûé
îòñå÷åíèÿ
10
20
84 / 68
72 / 59
12 / 9
39 713,1
33 363,1
6 350,0
330,9

2,80% ãîäîâûõ
6,00% ãîäîâûõ
3,8590% ãîäîâûõ

2,80
6,00
3,8590
12 000 000 000,00
12 000 000
3,50

100,0000
100,0000
100,0000

3,50
3,50
3,50

30.12.05*
ÌÅÎÊÀÌ-48
KZK2KY040345
34
MOM048_0034
30/360
27.12.05
27.12.09
4 ãîäà
2
3,50% ãîäîâûõ
27.06 è 27.12
10 000,0
÷èñòàÿ öåíà

çàêðûòûé
ïîäàííîé
10
12
41 / 31
37 / 29
4 / 2
13 583,4
12 253,7
1 329,7
724,8

96,0100%
101,6900%
98,4657%

3,05
4,61
3,9159
5 811 733 277,90
5 807 778

99,9998
101,6900
100,0389

3,05
3,50
3,4894

Îáùèå õàðàêòåðèñòèêè: íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü îáëèãàöèé � 1 000,00 òåíãå; ñõåìà îïëàòû Ò+0
Ïðèìå÷àíèÿ:
* òàê íàçûâàåìûé "ïîâòîðíûé àóêöèîí", òî åñòü äîðàçìåùåíèå ðàíåå âûïóùåííûõ îáëèãàöèé
** â ïÿòûé ðàáî÷èé äåíü ìåñÿöà ÷åðåç êàæäûå 12 ïîëíûõ êàëåíäàðíûõ ìåñÿöåâ îáðàùåíèÿ
*** ïðîãíîçíàÿ äîõîäíîñòü, ðàññ÷èòàííàÿ ïî òåêóùåìó íà ìîìåíò ðàçìåùåíèÿ óðîâíþ èíôëÿöèè
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Îáúåì íà KASE, ìëðä òåíãå (ñëåâà)

Äîëÿ áèðæè, % (ñïðàâà)

Ðèñ. 19. Îáúåì ñäåëîê êóïëè-
ïðîäàæè ÃÖÁ íà âòîðè÷íîì
ðûíêàå è äîëÿ áèðæåâîãî
îáîðîòà â 2005 ãîäó

23 Âñå äàííûå ýòîãî ðàçäåëà ïðèâîäÿòñÿ ñ ó÷åòîì áèðæåâîãî îáîðîòà îáëèãàöèé ìåñòíûõ
èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ âëàñòè, êîòîðûå èìåþò â Êàçàõñòàíå ñòàòóñ ãîñóäàðñòâåííûõ. Áîëåå
äåòàëüíî ðûíîê ýòèõ îáÿçàòåëüñòâ ðàññìàòðèâàåòñÿ â ñïåöèàëüíîé ãëàâå íàñòîÿùåãî îò÷åòà.
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òàê íàçûâàåìûõ çàêëþ÷èòåëüíûõ ïðîâîäîê ãîäà è êâàðòàëîâ, è ïî÷òè íå
áûëè çàäåéñòâîâàíû âî "âíóòðåííèõ" ñäåëêàõ24.

Áèðæåâîé âòîðè÷íûé ðûíîê

Âñåãî â 2005 ãîäó íà KASE áûëî ïðîâåäåíî 249 ñåññèé ïî êóïëå�ïðîäàæå
ÃÖÁ. Òîðãè ïðîâîäèëèñü ñ 11:30 äî 18:00 ALT è âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ ÿâëÿ-
ëèñü ðåçóëüòàòèâíûìè. Òîðãîâîé ñèñòåìîé KASE â äàííîì ñåêòîðå çàðåãè-
ñòðèðîâàíî 2 110 (3 688) ñäåëîê25 ñ 4 326 212 031 (5 868 232 990) îáëèãàöè-
åé. Îáúåì òîðãîâ çà äåíü âàðüèðîâàë îò 2,2 ìëí òåíãå èëè $ 17,1 òûñ. (47,8
ìëí òåíãå èëè $ 366,9 òûñ.) äî 18,4 ìëðä òåíãå èëè $ 138,7 ìëí (36,2 ìëðä
òåíãå èëè $ 278,3 ìëí), ñîñòàâèâ â ñðåäíåì çà ãîä 2,0 ìëðä òåíãå èëè $ 15,4
ìëí (3,0 ìëðä òåíãå èëè $ 22,1 ìëí). Ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà
� 42,4 ìëðä òåíãå èëè $ 318,8 ìëí (62,8 ìëðä òåíãå èëè $ 1 389,9 ìëí).
Ñâîäíàÿ èíôîðìàöèÿ ïî îáîðîòó â äàííîì ñåêòîðå ðûíêà ïðèâîäèòñÿ â
òàáëèöå 17.

Èíñòðóìåíòàëüíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà äàííîãî ñåêòîðà ðûíêà â 2005 ãîäó
îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëàñü (ðèñ. 20). Âî ìíîãîì
îíà ôîðìèðîâàëàñü ñîîòâåòñòâóþùåé ñòðóêòóðîé íàõîäÿùåãîñÿ â îáðàùå-
íèè äîëãà (ðèñ. 17). Ïîäàâëÿþùèé îáúåì áèðæåâûõ îïåðàöèé áûë îñóùå-
ñòâëåí ñ íîòàìè Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà, êîòîðûå èñïîëüçîâàëèñü ó÷àñòíè-
êàìè ðûíêà â êà÷åñòâå "èíñòðóìåíòà îæèäàíèÿ". Äåíüãè â òàêîé èíñòðóìåíò
âêëàäûâàþòñÿ íà êîðîòêèé ñðîê ïðè íåâîçìîæíîñòè áîëåå ýôôåêòèâíûõ
èíâåñòèöèé. Êàê è â 2004 ãîäó, âîâëå÷åíèå â ñäåëêè âòîðè÷íîãî ðûíêà

24 Ñäåëêè, ïðè êîòîðûõ â êà÷åñòâå ïîêóïàòåëÿ è ïðîäàâöà âûñòóïàåò îäèí è òîò æå ÷ëåí KASE.
25 Ó÷èòûâàþòñÿ òîëüêî ñäåëêè, ïî êîòîðûì ïðîâåäåíû ðàñ÷åòû; â ñêîáêàõ � äàííûå ïðåäûäóùåãî

ãîäà.

Òàá. 16. Ðåçóëüòàòû ðàçìåùåíèÿ íà KASE äèñêîíòíûõ ÃÖÁ Ìèíèñòåðñòâà
ôèíàíñîâ Êàçàõñòàíà â 2005 ãîäó

Äàòà òîðãîâ
Òèï áóìàãè
ÍÈÍ
Ïîðÿäêîâûé íîìåð ýìèññèè
Òîðãîâûé êîä KASE
Äàòà ðàçìåùåíèÿ
Äàòà ïîãàøåíèÿ
Îáúÿâëåíí. îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ, ìëí òåíãå
×èñëî ó÷àñòíèêîâ - ïåðâè÷íûõ äèëåðîâ
×èñëî ïîäàííûõ çàÿâîê (âñåãî / àêòèâíûõ)
ëèìèòèðîâàííûõ
ðûíî÷íûõ
Îáúåì àêòèâíûõ çàÿâîê, ìëí òåíãå
ëèìèòèðîâàííûõ
ðûíî÷íûõ
Ñïðîñ ê ïðåäëîæåíèþ, %
Öåíû ñïðîñà, òåíãå çà áóìàãó:
ìèíèìàëüíàÿ
ìàêñèìàëüíàÿ
ñðåäíåâçâåøåííàÿ
Äîõîäíîñòü ñïðîñà, % ãîäîâûõ:
ìèíèìàëüíàÿ
ìàêñèìàëüíàÿ
ñðåäíåâçâåøåííàÿ
Îáúåì óäîâëåòâîðåííûõ çàÿâîê, òåíãå:
Îáúåì óäîâëåòâîðåííûõ çàÿâîê, îáëèãàöèé:
Öåíû ðàçìåùåíèÿ, òåíãå:
ìèíèìàëüíàÿ (îòñå÷åíèÿ)
ìàêñèìàëüíàÿ
ñðåäíåâçâåøåííàÿ
Äîõîäíîñòü ðàçìåùåííûõ îáëèãàöèé ê ïîãàøåíèþ äëÿ ïîêóïàòåëÿ, % ãîäîâûõ:
ìèíèìàëüíàÿ
ìàêñèìàëüíàÿ
ñðåäíåâçâåøåííàÿ

30.03.05
ÌÅÊÊÀÌ-12
KZK1KM120836
83
MKM012_0083
30.03.05
30.03.06
16 000,0
22
91 / 83
72 / 66
19 / 17
26 473,7
17 343,7
9 130,0
165,5

94,5000
97,1440
96,7947

2,94
5,82
3,31
15 999 999 938,23
165 060 928

96,6184
97,1440
96,9339

2,94
3,50
3,16

29.06.05
ÌÅÊÊÀÌ-12
KZK1KM120844
84
MKM012_0084
29.06.05
29.06.06
18 000,0
27
166 / 123
143 / 107
23 / 16
54 325,5
48 355,2
5 970,3
310,3

93,0233
97,5610
96,9335

2,50
7,50
3,1635
17 999 999 921,56
184 949 867

97,2000
97,5610
97,3237

2,50
2,88
2,75

Îáùèå õàðàêòåðèñòèêè: íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü îáëèãàöèé � 100,00 òåíãå; âðåìåííàÿ áàçà �
actual/actual; ñðîê îáðàùåíèÿ � 1 ãîä (365 äíåé); ïðåäìåò òîðãà � öåíà; ñïîñîá ïîäà÷è çàÿâîê �
çàêðûòûé; ìåòîä óäîâëåòâîðåíèÿ çàÿâîê � ïî ïîäàííîé öåíå; äîëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ðûíî÷íûõ
çàÿâîê � 10%; ñõåìà îïëàòû Ò+0

Ðèñ. 20. Èçìåíåíèå ñòðóêòóðû
îáîðîòà ÃÖÁ â ñåêòîðå êóïëè-
ïðîäàæè â 2004 è 2005 ãîäàõ

Ìå-
ñÿö
I
II
III
I êâ.
IV
V
VI
II êâ.
VII
VIII
IX
III êâ.
X
XI
XII
IV êâ.
ÂÑÅÃÎ
2005 ã.

Ñïðàâî÷íî:
ÂÑÅÃÎ
2004 ã.
Òðåíä:
%

×èñëî
ñäåëîê

290
181
219
690
202
191
187
580
161
117
173
451
165
113
111
389

2 110

3 688
-1 578
-42,8

ìëí
USD

362,0
195,2
283,9
841,0
258,0
442,3
305,7

1 006,1
308,5
384,7
440,9

1 134,1
482,5
192,4
169,3
844,2

3 825,3

5 558,6
-1 733,2

-31,2

Îáúåì,
ìëðä

KZT
47,121
25,391
37,133

109,645
33,955
58,263
40,906

133,123
41,835
52,130
59,190

153,155
64,585
25,809
22,655

113,049

508,972

753,103
-244,1
-32,4

Äîëÿ
KASE,

%
98,0
88,6
92,2
93,7
74,1
81,6
75,8
77,8
76,6
75,3
84,9
79,1
80,0
58,3
55,5
68,2

78,6

96,0
-17,4
-18,1

Òàá. 17. Îáúåì òîðãîâ ÃÖÁ íà KASE
â ñåêòîðå êóïëè-ïðîäàæè è äîëÿ
áèðæåâîãî ðûíêà

2005 ãîä
509,0 ìëðä

òåíãå

Åâðîíîòû (USD),
ÌÔ, 0,1%

Íîòû (KZT),
ÍÁÊ, 78,2%

ÌÅÎÊÀÌ (KZT),
ÌÔ, 16,7%

Ìóíèöèïàëüíûå
ÃÖÁ

(USD/KZT),
0,1%

ÌÅÊÊÀÌ
(KZT), ÌÔ,

4,9%

2004 ãîä
753,1 ìëðä

òåíãå

Íîòû (KZT),
ÍÁÊ, 69,1%

ÌÅÎÊÀÌ (KZT),
ÌÔ, 24,4%

Ìóíèöè-
ïàëüíûå

ÃÖÁ
(USD/KZT),

0,8%

Åâðîíîòû
(USD),

ÌÔ,
16,6%

ÌÅÊÊÀÌ
(KZT),

ÌÔ,
3,1%

ÌÅÈÊÀÌ
(KZT), ÌÔ, 025%
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ÌÅÎÊÀÌ ïðîèñõîäèëî âíå âçàèìîñâÿçè ñ îáúåìîì èõ ðàçìåùåíèÿ (ðèñ.
21), òàê êàê ýòè áóìàãè âûêóïàëèñü íà ïåðâè÷íîì ðûíêå â îñíîâíîì óïðàâ-
ëÿþùèìè ÏÀ, êîòîðûå ïðåäïî÷èòàþò äåðæàòü ÌÅÎÊÀÌ â ïîðòôåëÿõ äî ïî-
ãàøåíèÿ.

Ñêàçàòü ÷òî�ëèáî íîâîå îòíîñèòåëüíî äèíàìèêè äîõîäíîñòè ÃÖÁ ê ïîãàøå-
íèþ äëÿ ïîêóïàòåëÿ íà âòîðè÷íîì ðûíêå 2005 ãîäà íåëüçÿ. Êàê è â ïðåäøå-
ñòâóþùåì ãîäó, äëÿ âíóòðåííèõ áóìàã îíà â îñíîâíîì îïðåäåëÿëàñü öåíà-
ìè ïåðâè÷íîãî ðûíêà, ãäå èíèöèàòèâà ôîðìèðîâàíèÿ äîõîäíîñòè ïîëíîñ-
òüþ ïðèíàäëåæàëà ýìèòåíòàì. Òàê êàê è ÌÔ, è ÍÁÊ áûëè çàèíòåðåñîâàíû â
óäåøåâëåíèè îáñëóæèâàíèÿ ñâîåãî äîëãà, äîõîäíîñòü èõ îáÿçàòåëüñòâ ïî-
ñòåïåííî ñíèæàëàñü êàê íà ïåðâè÷íîì (òàáëèöû 15 è 16, ðèñ. 18), òàê è íà
âòîðè÷íîì ðûíêàõ (ðèñ. 22).

Äîõîäíîñòü ìåæäóíàðîäíûõ îáëèãàöèé Êàçàõñòàíà ïî èòîãàì 2005 ãîäà
ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëàñü. Â îáðàùåíèè íàõîäèëèñü îáëèãàöèè îäíîãî
âûïóñêà (XS0111078183, òîðãîâûé êîä KASE � ENU07.05, $ 350,0 ìëí,
11.05.00 � 11.05.07, ïîëóãîäîâîé êóïîí 11,125% ãîäîâûõ), ñ êîòîðûìè íà
KASE áûëî çàêëþ÷åíî 13 ñäåëîê íà ñóììó $ 3 350 891,00 â íîìèíàëüíîì
âûðàæåíèè äîëãà. Îáúåì ñäåëîê ñîñòàâèë 501 281 009,75 òåíãå � ìåíåå
0,005% âñåãî áèðæåâîãî îáîðîòà îò÷åòíîãî ãîäà èëè 0,099% îáîðîòà âòî-
ðè÷íîãî ðûíêà ÃÖÁ íà KASE. Äîëÿ ïðÿìûõ ñäåëîê â óêàçàííîì îáîðîòå ñî-
ñòàâèëà 38% â êîëè÷åñòâåííîì è 18% â îáúåìíîì âûðàæåíèè. Ñäåëêè çàê-
ëþ÷àëèñü â ìàðòå (1), àïðåëå (7), ìàå (2), íîÿáðå (1) è äåêàáðå (2). Äîõîä-
íîñòü îáëèãàöèé äëÿ ïîêóïàòåëÿ ê ïîãàøåíèþ âàðüèðîâàëà îò 4,11% ãîäî-
âûõ äî 5,01% ãîäîâûõ è â ñðåäíåâçâåøåííîì âûðàæåíèè çà ãîä ñîñòàâèëà
4,61% ãîäîâûõ.

Ïðèâåäåííûå äàííûå ïîçâîëÿþò ãîâîðèòü î òîì, ÷òî ëèêâèäíîñòü íà áèð-
æåâîì ðûíêå ìåæäóíàðîäíûõ îáëèãàöèé Êàçàõñòàíà â 2005 ãîäó ïðàêòè÷åñ-
êè îòñóòñòâîâàëà.

Áèðæåâîé âòîðè÷íûé ðûíîê ÃÖÁ â 2005 ãîäó ïî�ïðåæíåìó êîíòðîëèðîâàë-
ñÿ â îñíîâíîì áàíêàìè26. Íà äîëþ ýòèõ ÷ëåíîâ KASE ïðèøëîñü 61,9% áðóò-
òî�îáîðîòà (â 2004 ãîäó � 60,3%). Áðîêåðñêî�äèëåðñêèå êîìïàíèè â îò÷åò-
íîì ãîäó êîíòðîëèðîâàëè ëèøü 8,5% áðóòòî�îáîðîòà (â 2003 ãîäó � 20,9%),
à íà ñóáúåêòîâ ïåíñèîííîãî ðûíêà ïðèøëîñü 29,5% (â 2004 ãîäó � 18,5%).
Äîëÿ äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ íå ïðåâûñèëà 0,1%. Èç ïðèâåäåííûõ äàííûõ
ñëåäóåò âûâîä î òîì, ÷òî "äâèãàòåëåì" âòîðè÷íîãî ðûíêà ÃÖÁ â Êàçàõñòàíå
ïî�ïðåæíåìó ÿâëÿþòñÿ áàíêè, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò ëèêâèäíîñòü ãîñó-
äàðñòâåííûõ îáëèãàöèé â îòëè÷èè îò ÍÏÔ, ïðåäïî÷èòàþùèõ äåðæàòü ÃÖÁ â
ñâîèõ ïîðòôåëÿõ äî ïîãàøåíèÿ.

Âñåãî â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê â ñåêòîðå êóïëè�ïðîäàæè ÃÖÁ íà KASE â 2005
ãîäó ïðèíèìàëî ó÷àñòèå 45 ÷ëåíîâ áèðæè (â 2004 ãîäó � 46) êàòåãîðèè "Ê".
Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè ñåêòîðà â 2005 ãîäó õàðàêòåðèçóåòñÿ ñëåäóþùèìè
äàííûìè. Íà äîëþ ñàìîãî àêòèâíîãî ó÷àñòíèêà òîðãîâ ïðèøëîñü 14,5%
(33,5%)27 áðóòòî�îáîðîòà, íà äîëþ äâóõ � 27,3% (46,0%), òðåõ � 37,7%
(53,8%), ïÿòè � 53,2% (65,7%). Òàêèì îáðàçîì, îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà ñòå-
ïåíü ìîíîïîëèçàöèè áèðæåâîãî âòîðè÷íîãî ðûíêà ÃÖÁ çàìåòíî ñíèçè-
ëàñü.

Íàèáîëåå àêòèâíûì ó÷àñòíèêîì òîðãîâ ÃÖÁ â ñåêòîðå êóïëè�ïðîäàæè ïî
èòîãàì 2005 ãîäà ñòàëî ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà"
(14,5% îáúåìà ñäåëîê). Íà âòîðîì ìåñòå � ÀÎ "ÍÏÔ Íàðîäíîãî Áàíêà Êà-
çàõñòàíà" (12,7%), íà òðåòüåì � ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì" (10,4%).

26 Ðå÷ü èäåò â äàííîì àáçàöå îá ó÷àñòíèêàõ òîðãîâ � ÷ëåíàõ KASE, à íå î ðåàëüíûõ èíâåñòîðàõ,
çàÿâêè êîòîðûõ âûïîëíÿëè ýòè ó÷àñòíèêè.

27 Â ñêîáêàõ � ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü ïðåäûäóùåãî ãîäà.
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Ðèñ. 22. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ
äîõîäíîñòü ÌÅÊÀÌ è íîò ÍÁÊ
íà âòîðè÷íîì ðûíêå KASE â 2005
ãîäó
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ÐÛÍÎÊ ÌÓÍÈÖÈÏÀËÜÍÛÕ ÎÁËÈÃÀÖÈÉ

Êàê ñîîáùàëîñü â ïðåäûäóùåì ãîäîâîì îò÷åòå KASE, ñ 01 ÿíâàðÿ 2005
ãîäà âñòóïèë â ñèëó íîâûé Áþäæåòíûé êîäåêñ Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí. Ñî-
ãëàñíî ýòîìó íîðìàòèâíî�ïðàâîâîìó àêòó çàèìñòâîâàíèå ìåñòíûìè èñïîë-
íèòåëüíûìè îðãàíàìè îáëàñòåé, ãîðîäîâ ðåñïóáëèêàíñêîãî çíà÷åíèÿ è
ñòîëèöû äîëæíî îñóùåñòâëÿòüñÿ òîëüêî â âèäå ïîëó÷åíèÿ çàéìîâ îò Ïðà-
âèòåëüñòâà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí. Äðóãèõ ñïîñîáîâ çàèìñòâîâàíèÿ êîäåêñ
íå ïðåäóñìàòðèâàåò, ÷òî àäåêâàòíî çàïðåòó íà âûïóñê ìóíèöèïàëüíûõ îá-
ëèãàöèé.

Ïî óêàçàííîé ïðè÷èíå íîâûõ ìóíèöèïàëüíûõ öåííûõ áóìàã â îò÷åòíîì ïå-
ðèîäå íå âûïóñêàëîñü. Íà ðûíêå îáðàùàëèñü ëèøü ðàíåå ðàçìåùåííûå
îáëèãàöèè øåñòè âûïóñêîâ (òàá. 18). Áóìàãè äâóõ âûïóñêîâ � îáëèãàöèè Àêè-
ìàòà Âîñòî÷íî�Êàçàõñòàíñêîé îáëàñòè KZF2KY030021 (êîä KASE �
VKU036.002) è îáëèãàöèè Àêèìàòà ã. Àñòàíà KZZ4KY030048 (AST036.004) �
áûëè â 2005 ãîäó ïîãàøåíû. Ñîãëàñíî ñîîáùåíèÿì èõ ýìèòåíòîâ ïîãàøåíèÿ
îñóùåñòâëåíû â óñòàíîâëåííûå ñðîêè è â ïîëíûõ îáúåìàõ. Â ðåçóëüòàòå îá-
ùàÿ êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé óìåíüøèëàñü â 2005
ãîäó íà 25,8% (ðèñ. 23).

Â íîðìàòèâíóþ áàçó KASE, ðåãóëèðóþùóþ ðûíîê ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãà-
öèé, â òå÷åíèå 2005 ãîäó ïîïðàâêè âíîñèëèñü ëèøü îäíàæäû. Ñ 01 èþëÿ
ââåäåíî â äåéñòâèå äîïîëíåíèå è èçìåíåíèå ¹ 2 âî âíóòðåííèé äîêóìåíò
áèðæè "Îáÿçàííîñòè è ïðàâà ÷ëåíîâ ÀÎ "Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà"
êàòåãîðèè "Ê", èìåþùèõ ñòàòóñ ìàðêåò�ìåéêåðà îáëèãàöèé ìåñòíûõ èñïîë-
íèòåëüíûõ îðãàíîâ". Óêàçàííûìè ïîïðàâêàìè ïðåäóñìîòðåíî ñóæåíèå öå-
íîâîãî ñïðýäà ìåæäó îáÿçàòåëüíûìè êîòèðîâêàìè ñïåöèàëèñòîâ è ìàð-
êåò�ìåéêåðîâ íà ïîêóïêó è ïðîäàæó îáëèãàöèé. Â ÷àñòíîñòè, äëÿ ìàðêåò�
ìåéêåðîâ ïî îáëèãàöèÿì ìåñòíûõ èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ çíà÷åíèå ñïðý-
äà ìåæäó îáÿçàòåëüíûìè êîòèðîâêàìè íà ïîêóïêó è ïðîäàæó (ïî ðàçíèöå â
àáñîëþòíîì âûðàæåíèè ìåæäó çíà÷åíèÿìè äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ êîòè-
ðîâîê íà ïîêóïêó è ïðîäàæó) ñíèæåíî ñ òðåõ äî äâóõ ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ.
Ïîïðàâêè âíåñåíû â öåëÿõ ïîâûøåíèÿ ëèêâèäíîñòè òîðãóåìûõ íà KASE îá-
ëèãàöèé ñ ó÷åòîì ïðåäëîæåíèé ó÷àñòíèêîâ ðûíêà öåííûõ áóìàã.

Òîðãè ìóíèöèïàëüíûìè îáëèãàöèÿìè íà KASE, êàê è ðàíåå, ïðîâîäèëèñü â
ðàìêàõ îäíîé ñåññèè, íà êîòîðîé òîðãîâàëèñü âñå ÃÖÁ, åæåäíåâíî ñ 11:30
äî 18:00 ALT. Íàëè÷èå ìàðêåò�ìåéêåðîâ ïî ìóíèöèïàëüíûì îáëèãàöèÿì
ïî�ïðåæíåìó ÿâëÿëîñü îáÿçàòåëüíûì óñëîâèåì òîðãîâëè ýòèìè áóìàãàìè.

Ïðèíöèïèàëüíî ðûíîê îò÷åòíîãî ïåðèîäà íå îòëè÷àëñÿ îò ðûíêà 2004
ãîäà. Ñîãëàñíî äàííûì ÖÄ, â 2005 ãîäó âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ ñäåëêè ñ ìóíè-
öèïàëüíûìè îáëèãàöèÿìè â Êàçàõñòàíå áûëè áèðæåâûìè. Çà âñå âðåìÿ
òîðãîâ îò÷åòíîãî ïåðèîäà áûëî çàêëþ÷åíî 15 ñäåëîê íà îáùóþ ñóììó 257,4
ìëí òåíãå èëè ýêâèâàëåíòà $ 1 934,3 òûñ. Ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè
2004 ãîäà � 5 878,1 ìëí òåíãå èëè $ 42 081,1 òûñ. Â ñäåëêè áûëè âîâëå÷åíû
îáëèãàöèè ïÿòè âûïóñêîâ èç øåñòè äîñòóïíûõ. Áîëåå äåòàëüíûå ïàðàìåòðû
òîðãîâ ïðèâîäÿòñÿ â òàáëèöå 19.

Ïðèâåäåííûå ïàðàìåòðû ñâèäåòåëüñòâóþò î êðàéíåé óçîñòè îïèñûâàåìîãî
ñåãìåíòà áèðæåâîãî ðûíêà. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ýòî áûëî îáóñëîâëåíî íåçíà-
÷èòåëüíûì îáúåìîì åãî êàïèòàëèçàöèè, ñ äðóãîé � îòíîñèòåëüíî âûñîêèìè
ðèñêàìè, ïðèñóùèìè ìóíèöèïàëüíûì îáëèãàöèÿì, ñ òðåòüåé � óêðåïëåíèåì
òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ, ïî èçìåíåíèþ êóðñà êîòîðîãî èíäåêñèðóåòñÿ íîìè-
íàëüíàÿ ñòîèìîñòü âñåõ ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé, ñ ÷åòâåðòîé � íåáîëü-

Òàá. 18. Îñíîâíûå ïàðàìåòðû ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé, äîïóùåííûõ ê îáðàùåíèþ íà KASE â 2005 ãîäó

Êîä
íà KASE
VKU036.002
AST036.004
ARU060.003
AST048.005
AST048.006
ART060.004

ÍÈÍ
KZF2KY030021
KZZ4KY030048
KZE4KY050038
KZZ4KY040054
KZZ4KY040062
KZE4KY050046

Âàëþòà
âûïóñêà

USD
KZT
USD
KZT
KZT
KZT

ýìèññèè
09.08.02
11.10.02
25.09.01
11.10.02
26.06.03
15.05.03

Äàòà
ïîãàøåíèÿ

08.08.05
09.10.05
24.09.06
09.10.06
24.06.07
13.05.08

Îáúåì ýìèññèè
â âàëþòå âûïóñêà

4 511 600
1 633 000 000

5 887 100
967 000 000

1 299 978 300
3 393 000 000

Ñòàâêà
êóïîíà, % ãîä.

8,50
8,31
8,60
8,50
8,50
8,50

Ïåðâûå äâå áóêâû â êîäå KASE � êîä ýìèòåíòà: AS � Àêèìàò ã.Àñòàíà, AR � Àêèìàò Àòûðàóñêîé îáë., VK � Àêèìàò ÂÊÎ. Ó
âñåõ � ïîëóãîäîâîé êóïîí, áàçà actual/365. Íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü òåíãîâûõ îáëèãàöèé èíäåêñèðîâàíà ïî èçìåíåíèþ
êóðñà äîëëàðà ÑØÀ ê òåíãå.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Âîñòî÷íî-Êàçàõñòàíñêàÿ îáë.

Ìàíãèñòàóñêàÿ îáë.

Àòûðàóñêàÿ îáë.

ã.Àñòàíà

ã.Àëìàòû

7,824
4,555

38,666

53,803

72,243

58,395

43,314

Ðèñ. 23. Äèíàìèêà êàïèòàëèçàöèè
è ñòðóêòóðû ðûíêà êàçàõñòàíñêèõ
ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé çà
ïîñëåäíèå 7 ëåò (ìëí USD íà
êîíåö ïåðèîäà)
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øèì ó÷àñòèåì ÏÀ íà ðûíêå ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé. Íà áèðæåâîì âòîðè÷-
íîì ðûíêå äîëÿ ó÷àñòèÿ ÏÀ â ñäåëêàõ ñ ìóíèöèïàëüíûìè îáëèãàöèÿìè ñî-
ñòàâèëà â 2005 ãîäó 17,3% îò èõ áðóòòî�îáîðîòà. Êîíúþíêòóðó ðûíêà çäåñü
îïðåäåëÿëè â îñíîâíîì áðîêåðñêî�äèëåðñêèå êîìïàíèè è èõ êëèåíòû.

Íàèáîëåå àêòèâíûì ó÷àñòíèêîì òîðãîâ ìóíèöèïàëüíûìè îáëèãàöèÿìè íà
KASE â ñåêòîðå êóïëè�ïðîäàæè ïî èòîãàì 2005 ãîäà ñòàëî ÀÎ "Àëìàòû Èí-
âåñòìåíò Ìåíåäæìåíò" (37,1% îò ñóììàðíîãî áðóòòî�îáîðîòà ñäåëîê). Íà
âòîðîì ìåñòå � ÃÍÏÔ (19,0%), íà òðåòüåì � ÀÎ "ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèc"
(18,0%).

Òàá. 19. Ïàðàìåòðû îáîðîòà âòîðè÷íîãî ðûíêà ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé
â 2005 ãîäó

Êîä
îáëèãàöèè
íà KASE
VKU036.002
AST036.004
ARU060.003
AST048.006
ÂÑÅÃÎ 2005 ãîä

Ñïðàâî÷íî 2004 ãîä ïî ñîïîñòàâèìûì áèðæåâûì îïåðàöèÿì:
ÂÑÅÃÎ

ìëí KZT
3,5

2
200,6

51
257,4

5 878,1

Îáúåì ñäåëîê
òûñ. USD

25,9
18

1 499,4
391

1 934,3

42 081,1

ìèí.
3,00
6,00
4,75

10,05
3,00

5,74

ìàêñ.
6,50
7,01

10,17
10,05
10,17

9,66

Äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ
äëÿ ïîêóïàòåëÿ, % ãîäîâûõ

ñð-âçâ.
5,20
6,60
7,73

10,05
8,14

8,12

Äîëÿ
ðûíêà,

%
1,4
0,9

77,9
19,7

100,0

100,0
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ÐÛÍÎÊ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÕ ÃÖÁ

Äàííûé ñåêòîð ðûíêà ÿâëÿåòñÿ ñàìûì ìîëîäûì íà KASE, òàê êàê
âíóòðåííèé äîêóìåíò áèðæè "Ïðàâèëà äîïóñêà èíîñòðàííûõ
ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã ê îáðàùåíèþ" áûë óòâåðæäåí ðåøåíèåì
Áèðæåâîãî ñîâåòà 06 àâãóñòà 2003 ãîäà è ââåäåí â äåéñòâèå ñ 07 àâãóñòà
ýòîãî æå ãîäà.

Ðåàëüíî ðûíîê íà÷àë ôóíêöèîíèðîâàòü ñ 11 àâãóñòà 2004 ãîäà, êîãäà íà
îñíîâàíèè çàÿâëåíèÿ ÀÎ "ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ" è ïèñüìà ÖÄ ðåøåíèåì
Ïðàâëåíèÿ KASE ê îáðàùåíèþ íà áèðæå áûëè äîïóùåíû ãîñóäàðñòâåííûå
îáëèãàöèè âíåøíåãî çàéìà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè äâóõ ýìèññèé: "Ðîññèÿ�
2028" (XS0088543193, òîðãîâûé êîä KASE � RU_01_2806) è "Ðîññèÿ-2030"
(XS0114288789, RU_02_3003). Ìàðêåò�ìåéêåðîì ïî óêàçàííûì
îáëèãàöèÿì âûñòóïèëî ÀÎ "ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ" ñ îáúåìîì
îáÿçàòåëüíûõ êîòèðîâîê â ðàçìåðå 10 000 äîëëàðîâ ÑØÀ â íîìèíàëüíîì
âûðàæåíèè äîëãà. Òîðãè áûëè îòêðûòû 11 àâãóñòà 2004 ãîäà, äëÿ ÷åãî â ÒÑ
áûë ñîçäàí íîâûé ñåêòîð � "Ñåêòîð òîðãîâëè èíîñòðàííûìè
ãîñóäàðñòâåííûìè îáëèãàöèÿìè". Òîðãè ïðîâîäèëèñü åæåäíåâíî ïî
ðàáî÷èì äíÿì ñ 11:30 äî 17:00 ALT. Â 2005 ãîäó ýòîò ðåãëàìåíò íå ìåíÿëñÿ.
Çàÿâîê íà äîïóñê ê îáðàùåíèþ íà KASE äðóãèõ îáëèãàöèé íå ïîñòóïàëî.

Áèðæåâûå ïðàâèëà äîïóñêà ÈÃÖÁ ê îáðàùåíèþ â 2005 ãîäó
ìîäèôèöèðîâàëèñü îäíàæäû. Ðåøåíèåì Áèðæåâîãî ñîâåòà KASE îò 14
àïðåëÿ èç òåêñòà ïðàâèë èñêëþ÷åíû íîðìû î òîì, ÷òî ïðîöåäóðà äîïóñêà
ÈÃÖÁ ê îáðàùåíèþ íà KASE ïðèðàâíèâàåòñÿ ê ïðîöåäóðå âêëþ÷åíèÿ ÍÖÁ
â îôèöèàëüíûé ñïèñîê áèðæè. Íåîáõîäèìîñòü íàëè÷èÿ â ïðàâèëàõ
îòìå÷åííûõ íîðì îòïàëà ïîñëå âíåñåíèÿ â 2003 ãîäó ïîïðàâîê â çàêîí
Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí "Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè â Ðåñïóáëèêå
Êàçàõñòàí", â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè ÁÂÓ ïîëó÷èëè âîçìîæíîñòü
îñóùåñòâëåíèÿ ñäåëîê ñ öåííûìè áóìàãàìè ÌÔÎ è ÈÃÖÁ. Èçìåíåíèÿ áûëè
ââåäåíû â äåéñòâèå ïîñëå ñîãëàñîâàíèÿ ñ ÀÔÍ 25 ìàÿ 2005 ãîäà.

Â îòëè÷èå îò 2004 ãîäà, îò÷åòíûé ïåðèîä áûë îçíàìåíîâàí áèðæåâûìè
ñäåëêàìè ñ ÈÃÖÁ. Âñåãî èõ áûëî ÷åòûðå, è âñå îíè ïðîâîäèëèñü ìåòîäîì
çàêëþ÷åíèÿ ïðÿìûõ ñäåëîê ñ ó÷àñòèåì òîëüêî îäíîãî ÷ëåíà áèðæè �
ìàðêåò�ìåéêåðà ïî óïîìÿíóòûì âûøå îáëèãàöèÿì. Ïîýòîìó ãîâîðèòü î
ðûíêå çäåñü ïîêà íå ïðèõîäèòñÿ. Ïàðàìåòðû ñäåëîê ïðèâîäÿòñÿ â
òàáëèöå 20.

Ïðè÷èíû îòñóòñòâèÿ èíòåðåñà êàçàõñòàíñêèõ èíâåñòîðîâ ê âûâåäåííûì íà
KASE ÈÃÖÁ îñòàþòñÿ ïðåæíèìè è êðîþòñÿ â èõ äîëëàðîâîé äåíîìèíàöèè,
øèðîêîì ñïðýäå ìàðêåò�ìåéêåðà, à òàêæå â îòíîñèòåëüíî íèçêîé
äîõîäíîñòè, â ðåçóëüòàòå ÷åãî ýòè öåííûå áóìàãè íå ñìîòðÿòñÿ
ïðèâëåêàòåëüíî íà ôîíå îáëèãàöèé êàçàõñòàíñêèõ ýìèòåíòîâ àíàëîãè÷íîãî
èíâåñòèöèîííîãî êà÷åñòâà.

Òàá. 20. Ïàðàìåòðû ñäåëîê ñ ÈÃÖÁ íà KASE â 2005 ãîäó

Äàòà
ñäåëêè
07.11.05
07.11.05
24.11.05
24.11.05
ÈÒÎÃÎ

Òîðãîâûé
êîä KASE

RU_01_2806
RU_02_3003
RU_02_3003
RU_01_2806

Îáúåì äîëãà ïî
íîìèíàëó, USD

100 000
100 000
100 000
100 000
400 000

×èñòàÿ
öåíà, %
178,0000
108,4861
109,1950
178,9819

Ïðîãíîçíàÿ äî-
õîäíîñòü, % ãîä.

6,26
6,53
6,54
6,20

Ñóììà
ñäåëêè, KZT
24 512 429,50
14 623 440,00
14 732 630,00
24 695 449,60
78 563 949,10

Ñóììà
ñäåëêè, USD

182 996,86
109 170,88
109 945,00
184 294,40
586 407,15
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ÐÛÍÎÊ ÎÁËÈÃÀÖÈÉ ÌÔÎ

Óñëîâèÿ è ïîðÿäîê äîïóñêà îáëèãàöèé ÌÔÎ ê îáðàùåíèþ íà KASE ðåãëà-
ìåíòèðóþòñÿ âíóòðåííèì äîêóìåíòîì áèðæè "Ïðàâèëà äîïóñêà öåííûõ áó-
ìàã ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé ê îáðàùåíèþ"28, êîòîðûé
âñòóïèë â ñèëó 07 èþëÿ 2003 ãîäà. Èçìåíåíèÿ â ýòè ïðàâèëà âíîñèëèñü íà
ïðîòÿæåíèè 2003 � 2004 ãîäîâ è â îñíîâíîì äèêòîâàëèñü íåîáõîäèìîñòüþ
óñòðàíåíèÿ íåñîîòâåòñòâèÿ âíóòðåííèõ äîêóìåíòîâ KASE è äåéñòâóþùåãî
çàêîíîäàòåëüñòâà.

Â 2005 ãîäó èçìåíåíèÿ â íîðìàòèâíóþ áàçó KASE ïðèìåíèòåëüíî ê ðûíêó
îáëèãàöèé ÌÔÎ âíîñèëèñü äâàæäû.

Ñ 25 ìàÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èçìåíåíèÿ, â ðåçóëüòàòå êîòîðûõ èç òåêñòà
íàçâàííûõ ïðàâèë áûëè èñêëþ÷åíû íîðìû î òîì, ÷òî ïðîöåäóðà äîïóñêà
öåííûõ áóìàã ÌÔÎ è ÈÃÖÁ ê îáðàùåíèþ íà KASE ïðèðàâíèâàåòñÿ ê ïðîöå-
äóðå âêëþ÷åíèÿ ÍÖÁ â îôèöèàëüíûé ñïèñîê áèðæè. Íåîáõîäèìîñòü íàëè-
÷èÿ â Ïðàâèëàõ îòìå÷åííûõ íîðì îòïàëà ïîñëå âíåñåíèÿ â 2003 ãîäó ïî-
ïðàâîê â çàêîí Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí "Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè
â Ðåñïóáëèêå Êàçàõñòàí", â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè áàíêè âòîðîãî óðîâíÿ
ïîëó÷èëè âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëåíèÿ ñäåëîê ñ öåííûìè áóìàãàìè ÌÔÎ è
ÈÃÖÁ.

Ñ 01 èþëÿ ââåäåíû â äåéñòâèå èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ â "Îáÿçàííîñòè è
ïðàâà ÷ëåíîâ ÀÎ "Êàçàõñòàíñêàÿ ôîíäîâàÿ áèðæà" êàòåãîðèè "Ê", èìåþùèõ
ñòàòóñ ìàðêåò�ìåéêåðà îáëèãàöèé ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçà-
öèé", ñîãëàñíî êîòîðûì îáúåìû îáÿçàòåëüíûõ êîòèðîâîê, âûñòàâëÿåìûõ
ìàðêåò�ìåéêåðàìè â òîðãîâîé ñèñòåìå áèðæè, äîëæíû ñîñòàâëÿòü íå ìå-
íåå 10 000 åäèíèö âàëþòû, â êîòîðîé íîìèíèðîâàíû îáëèãàöèè, â íîìè-
íàëüíîì âûðàæåíèè äîëãà. Ïðè ýòîì ñïðýä ìåæäó îáÿçàòåëüíûìè êîòè-
ðîâêàìè íà ïîêóïêó è ïðîäàæó (ïî ðàçíèöå â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè ìåæ-
äó çíà÷åíèÿìè äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ êîòèðîâîê íà ïîêóïêó è ïðîäàæó)
ñíèæåí ñ òðåõ äî äâóõ ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ. Óêàçàííàÿ ïîïðàâêà áûëà âíå-
ñåíà â öåëÿõ ïîâûøåíèÿ ëèêâèäíîñòè òîðãóåìûõ íà KASE îáëèãàöèé ñ ó÷å-
òîì ïðåäëîæåíèé ó÷àñòíèêîâ ðûíêà öåííûõ áóìàã.

Îïèñàííûå èçìåíåíèÿ íîðìàòèâíîé áàçû íå ïîâëèÿëè íà àêòèâíîñòü ðûí-
êà îáëèãàöèé ÌÔÎ íà KASE.

Òîðãè ýòèìè îáëèãàöèÿìè â 2005 ãîäó ïðîâîäèëèñü åæåäíåâíî ïî ðàáî÷èì
äíÿì ñ 11:30 äî 17:00 ALT â ýëåêòðîííîé ÒÑ ìåòîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ. Âñå
ó÷àñòíèêè òîðãîâ ðàáîòàëè ñ ÒÑ â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.

Â ñåêòîðå öåííûõ áóìàã ÌÔÎ â îò÷åòíîì ãîäó ìîãëè òîðãîâàòüñÿ öåííûå áó-
ìàãè ñëåäóþùèõ îðãàíèçàöèé: Ìåæäóíàðîäíîãî áàíêà ðåêîíñòðóêöèè è ðàç-
âèòèÿ (IBRD); Ìåæäóíàðîäíîé ôèíàíñîâîé êîðïîðàöèè; Åâðîïåéñêîãî áàí-
êà ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ; Ìåæàìåðèêàíñêîãî áàíêà ðàçâèòèÿ (IADB);
Áàíêà ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòîâ; Àçèàòñêîãî áàíêà ðàçâèòèÿ (ASDB); Àôðè-
êàíñêîãî áàíêà ðàçâèòèÿ; Èñëàìñêîãî áàíêà ðàçâèòèÿ; Åâðîïåéñêîãî èíâåñ-
òèöèîííîãî áàíêà; Ñêàíäèíàâñêîãî èíâåñòèöèîííîãî áàíêà; Áàíêà ðàçâè-
òèÿ Åâðîïåéñêîãî Ñîâåòà.

Òèï áóìàãè
Ýìèòåíò
ISIN
Êîä KASE
Âàëþòà âûïóñêà
Îáúåì ýìèññèè
Äàòà çàïóñêà
Ñðîê îáðàùåíèÿ
Äàòà ïîãàøåíèÿ
Ñòàâêà èíòåðåñà
Âûïëàòà êóïîíà
Âðåìåííàÿ áàçà
Ìàðêåò�ìåéêåð

ãëîáàëüíàÿ íîòà
IBRD
XS0092711802
IBRDU251113
USD
500 ìëí
25.11.98
15 ëåò
25.11.13
5,500% ãîäîâûõ
25.11 åæåãîäíî
30/360

ãëîáàëüíàÿ íîòà
IADB
US4581X0AD07
IADBU200912
USD
2 000 ìëí
20.09.02
10 ëåò
20.09.12
4,375% ãîäîâûõ
20.03 è 20.09 åæåãîäíî
30/360

debentures29

IBRD
DE0001282705
IBRDD120405
DEM
3 ìëí
12.04.95
10 ëåò
12.04.05
7,125% ãîäîâûõ
12 àïðåëÿ åæåãîäíî
30/360
ÃÍÏÔ

ãëîáàëüíàÿ íîòà
ASDB
US045167BH53
ADB_U040912
USD
500 ìëí
04.09.02
10 ëåò
04.09.12
4,500% ãîäîâûõ
04.03 è 04.09 åæåãîäíî
30/360

Òàá. 21. Îñíîâíûå ïàðàìåòðû îáëèãàöèé ÌÔÎ, äîïóùåííûõ ê îáðàùåíèþ íà KASE â 2005 ãîäó

ÀÎ "ÒóðàíÀëåì Ñåêüþðèòèñ"

28 Äàëåå â òåêñòå ýòîé ãëàâû � Ïðàâèëà.
29 Ñïåöèôè÷åñêèå äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà.
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Ïî èòîãàì ãîäà ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî áèðæåâîé ðûíîê îáëèãàöèé ÌÔÎ ïî�
ïðåæíåìó îñòàåòñÿ ìàëîïðèâëåêàòåëüíûì äëÿ èíâåñòîðîâ. Â òå÷åíèå îò-
÷åòíîãî ïåðèîäà ÷ëåíû áèðæè íå âûâåëè íà KASE íè îäíîé íîâîé îáëèãà-
öèè ÌÔÎ. Ïîýòîìó â 2005 ãîäó íà áèðæå òîðãîâàëèñü òå æå áóìàãè, ÷òî è â
2004 ãîäó (òàáëèöà 21). Îäíè èç íèõ � åâðîîáëèãàöèé IBRD (ISIN �
DE0001282705) � áûëè ïîãàøåíû 12 àïðåëÿ 2005 ãîäà.

Çà âåñü 2005 ãîäà â òîðãîâîé ñèñòåìå KASE áûëî çàðåãèñòðèðîâàíî âñåãî
äâå ñäåëêè ñ îáëèãàöèÿìè ÌÔÎ íà îáùóþ ñóììó 2,2 ìëí òåíãå èëè
ýêâèâàëåíò $ 17,2 òûñ. (òàáëèöà 22).

Òàá. 22. Ïàðàìåòðû ñäåëîê ñ îáëèãàöèÿìè ÌÔÎ íà KASE â 2005 ãîäó (IBRDD120405, ISIN � DE0001282705)

Äàòà
ñäåëêè
04.03.05
04.03.05

Êîëè÷åñòâî
îáëèãàöèé

12 000
12 000

Öåíà, òåíãå
çà îáëèãàöèþ

139,3948
139,2643

×èñòàÿ öåíà,
% îò íîìèíàëà

100,6152
100,5150

Äîõîäíîñòü ê
ïîãàøåíèþ, % ãîä-õ

1,22
2,12

â KZT
1 120 729,19
1 119 679,57

Ñóììà ñäåëêè
â USD

8 601,81
8 593,75
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ÐÛÍÎÊ ÐÅÏÎ

ÊÐÀÒÊÀß ÕÀÐÀÊÒÅÐÈÑÒÈÊÀ ÐÛÍÊÀ

Ñåêòîð ðåïî â 2005 ãîäó ïðîäîëæàë ëèäèðîâàòü íà ôèíàíñîâîì ðûíêå Êà-
çàõñòàíà ïî îáúåìó îïåðàöèé. Îí ïî�ïðåæíåìó îñòàâàëñÿ, ñ îäíîé ñòîðî-
íû, îñíîâíûì èñòî÷íèêîì "êîðîòêèõ äåíåã" ïðè âîçíèêíîâåíèè ïðîáëåì
êðàòêîñðî÷íîé ëèêâèäíîñòè, ñ äðóãîé � ñôåðîé èíâåñòèðîâàíèÿ âðåìåííî
ñâîáîäíûõ ñðåäñòâ, ñ òðåòüåé � èíñòðóìåíòîì ðåãóëèðîâàíèÿ äåíåæíîãî
îáðàùåíèÿ ñî ñòîðîíû Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà.

Êàê è â 2004 ãîäó, íà ôèíàíñîâîì ðûíêå Êàçàõñòàíà â òå÷åíèå âñåãî îò÷åò-
íîãî ãîäà ñóùåñòâîâàëà èçáûòî÷íàÿ ëèêâèäíîñòü ïî òåíãå, êîòîðàÿ ïîääåð-
æèâàëà ñòîèìîñòü ñàìûõ "êîðîòêèõ" äåíåã íà î÷åíü íèçêîì óðîâíå. Ïîâåäå-
íèå èíäåêñà TONIA30  (ðèñ. 24) ïîêàçûâàëî, êàê ïðàâèëî, õîðîøî âûðàæåí-
íóþ ìåñÿ÷íóþ ðèòìè÷íîñòü, îáóñëîâëåííóþ ãðàôèêîì áþäæåòíûõ ïëàòå-
æåé. Õàðàêòåðíûì îòëè÷èåì 2005 ãîäà îò ïðåäûäóùåãî ñòàëî îòñóòñòâèå
äàëüíåéøåãî ñíèæåíèÿ ñòàâîê ðåïî "îâåðíàéò". Ñ îäíîé ñòîðîíû, ýòî áûëî
îáóñëîâëåíî óæåñòî÷åíèåì äåíåæíî�êðåäèòíîé ïîëèòèêè Íàöèîíàëüíîãî
Áàíêà, ñ äðóãîé � î÷åíü íèçêèì óðîâíåì ñòàâîê. Äîñòàòî÷íî çàìåòèòü, ÷òî â
îò÷åòíîì ïåðèîäå äåíüãè íåðåäêî ðàçìåùàëèñü íà ñóòêè ïîä 0,001 �
0,01% ãîäîâûõ.

Ê âàæíûì ñîáûòèÿì 2005 ãîäà ñëåäóåò îòíåñòè îòêàç Íàöèîíàëüíîãî Áàí-
êà ñ 01 èþëÿ îò ïðîâåäåíèÿ îïåðàöèé ïðÿìîãî ðåïî, î ÷åì áûëî îôèöè-
àëüíî îáúÿâëåíî ïðåäñåäàòåëåì ÍÁÊ Àíâàðîì Ñàéäåíîâûì. Â êà÷åñòâå
ïðè÷èí óêàçàíû íåäîñòàòîê öåííûõ áóìàã â ïîðòôåëå Íàöèîíàëüíîãî Áàí-
êà è ñëàáîå âëèÿíèå òàêèõ îïåðàöèé íà ñòàâêó ðåïî.

Â öåëîì íà êàçàõñòàíñêîì ôèíàíñîâîì ðûíêå îïåðàöèè ðåïî ñ öåííûìè
áóìàãàìè îñóùåñòâëÿëèñü êàê íà KASE, òàê è âíå áèðæè.

Íà KASE â îò÷åòíîì ãîäó, êàê è ðàíüøå, ðàáîòàëî äâà ñåêòîðà: ñåêòîð òàê
íàçûâàåìîãî "ïðÿìîãî" ðåïî, äëÿ çàêëþ÷åíèÿ ñäåëîê â êîòîðîì ó÷àñòíèêè
òîðãîâ ïðåäâàðèòåëüíî ñîãëàñîâûâàþò ïàðàìåòðû ñäåëêè è çàòåì çàêëþ-
÷àþò åå ÷åðåç KASE, è ñåêòîð àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî, ãäå íà îòêðûòûé òîðã
âûñòàâëÿþòñÿ ëîòû äåíåã, à â êà÷åñòâå öåí ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ âûñòóïà-
þò ñòàâêè äîõîäíîñòè îïåðàöèé ðåïî. Â êà÷åñòâå ïðåäìåòîâ îïåðàöèé ðåïî
íà KASE ìîãëè èñïîëüçîâàòüñÿ ÃÖÁ è ÍÖÁ. Áîëåå äåòàëüíî óïîìÿíóòûå
ñåêòîðû îïèñàíû â ïðåäûäóùèõ ãîäîâûõ îò÷åòàõ KASE.

Âíå áèðæè îïåðàöèè ðåïî ñ ÃÖÁ ïðîâîäèëèñü ó÷àñòíèêàìè â ïðåæíåì ðå-
æèìå ïóòåì çàêëþ÷åíèÿ ïðÿìûõ ñäåëîê ñ ðåãèñòðàöèåé èõ â ÖÄ. Îïåðàöèè
ýòîãî òèïà äåêëàðèðîâàëèñü ñòîðîíàìè ñäåëîê è ðåãèñòðèðîâàëèñü ÖÄ êàê
ñîáñòâåííî îïåðàöèè ðåïî, îïåðàöèè ñ èïîòåêîé (ñäåëêè ïî îòêðûòèþ è
çàêðûòèþ èïîòåêè), à òàêæå çàëîãîâûå îïåðàöèè.

Ñîãëàñíî äàííûì, êîòîðûìè ðàñïîëàãàåò KASE, îáùèé îáúåì êàçàõñòàíñ-
êîãî ðûíêà ðåïî â 2005 ãîäó äîñòèã 8 189,0 ìëðä òåíãå è âûðîñ îòíîñèòåëü-
íî 2004 ãîäà íà 40,3%31. Â ñèëó òîãî, ÷òî äîñòîâåðíàÿ èíôîðìàöèÿ ïî âíå-
áèðæåâîìó ðûíêó ðåïî ñ ÍÖÁ, ïî âñåé âèäèìîñòè, â Êàçàõñòàíå îòñóòñòâóåò,
îáúåì ýòèõ ñäåëîê â ïðèâåäåííûõ ïîêàçàòåëÿõ íå ó÷èòûâàåòñÿ.

Äîëÿ áèðæåâîãî îáîðîòà íà ðûíêå ðåïî â 2005 ãîäó ïðîäîëæàëà óâåëè÷è-
âàòüñÿ. Ïî èòîãàì ïåðèîäà ýòîò ïîêàçàòåëü äîñòèã 98,8%, òîãäà êàê â 2004
ãîäó îí ñîñòàâëÿë 97,3%, â 2003 ãîäó � 94,6% (ðèñ. 25, òàá. 23).

ÁÈÐÆÅÂÎÉ ÐÛÍÎÊ ÐÅÏÎ

Ýòîò ñåãìåíò ðûíêà â 2005 ãîäó ðåãóëèðîâàëñÿ âíóòðåííèìè äîêóìåíòàìè
KASE "Ïðàâèëà îñóùåñòâëåíèÿ îïåðàöèé ðåïî" è "Ñïåöèôèêàöèÿ ðûíêà àâ-
òîìàòè÷åñêîãî ðåïî", ââåäåííûìè â äåéñòâèå ñ 24 äåêàáðÿ 2002 ãîäà.
Îöåíêà àêöèé è îáëèãàöèé, èñïîëüçóåìûõ â êà÷åñòâå ïðåäìåòà ðåïî, îñó-
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Ðèñ. 25. Îáúåì ðûíêà ðåïî,
ñòðóêòóðà îáîðîòà è äîëÿ KASE
â 2005 ãîäó

30 Tenge OverNight Index Average � ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòàâêà ðåïî "îâåðíàéò", ñêëàäûâàþùàÿñÿ

íà áèðæåâîì ðûíêå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî ñ ÃÖÁ.

31 Èñïîëüçîâàíû äàííûå ÖÄ ïî âíåáèðæåâîìó ðûíêó ðåïî ñ ÃÖÁ, à òàêæå ïîëíûé îáîðîò ðûíêà
ðåïî ñ ÍÖÁ è ÃÖÁ íà KASE.
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ùåñòâëÿëàñü â ñîîòâåòñòâèè ñ âíóòðåííèì äîêóìåíòîì KASE "Ìåòîäèêà
îöåíêè öåííûõ áóìàã".

Çà îò÷åòíûé ãîä â Ñïåöèôèêàöèþ ðûíêà àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî èçìåíåíèÿ
âíîñèëèñü äâàæäû.

Ñ 28 ÿíâàðÿ âñòóïèëî â ñèëó äîïîëíåíèå ¹ 2, óòâåðæäåííîå Ïðàâëåíèåì
KASE 07 ôåâðàëÿ 2005 ãîäà. Äîïîëíåíèåì èç ïåðå÷íÿ ðàçðåøåííûõ ïðåä-
ìåòîâ îïåðàöèé ðåïî èñêëþ÷åíû ÌÅÓÆÊÀÌ.

26 äåêàáðÿ ðåøåíèåì Ïðàâëåíèÿ KASE áûëî óòâåðæäåíî èçìåíåíèå ¹ 3,
êîòîðîå ïëàíèðîâàëîñü ââåñòè â äåéñòâèå ñ 01 ôåâðàëÿ 2006 ãîäà. Óêàçàí-
íûì èçìåíåíèåì óñòàíîâëåíî, ÷òî îáùåå êîëè÷åñòâî îïåðàöèé ðåïî ïî íå-
ãîñóäàðñòâåííîé ýìèññèîííîé öåííîé áóìàãå, âêëþ÷åííîé â îôèöèàëüíûé
ñïèñîê KASE êàòåãîðèè "À" è èñïîëüçóåìîé â êà÷åñòâå ïðåäìåòà îïåðàöèè
ðåïî, íå äîëæíî ïðåâûøàòü ïÿòè (âíå çàâèñèìîñòè îò êîëè÷åñòâà ñðîêîâ,
óêàçàííûõ â çàÿâëåíèÿõ ÷ëåíîâ KASE, è ÷èñëà òàêèõ çàÿâëåíèé), à ìàêñè-
ìàëüíûé ñðîê îïåðàöèè ðåïî ïî äàííîé öåííîé áóìàãå íå ìîæåò ïðåâû-
øàòü 90 äíåé.

Äðóãèõ èçìåíåíèé, ñïîñîáíûõ ñóùåñòâåííûì îáðàçîì ïîâëèÿòü íà êîíúþí-
êòóðó è ñïåöèôèêó áèðæåâîãî ðûíêà ðåïî, â íîðìàòèâíóþ áàçó áèðæè íå
âíîñèëîñü.

Âñåãî íà ðûíêå ðåïî KASE â 2005 ãîäó áûëî ïðîâåäåíî 250 (252)32 òîðãîâûõ
ñåññèé. Òîðãè ïðîâîäèëèñü åæåäíåâíî ïî ðàáî÷èì äíÿì ñ 11:30 äî 18:00 ALT,
åñëè â êà÷åñòâå ïðåäìåòà ðåïî èñïîëüçîâàëèñü ÃÖÁ, è ñ 11:30 äî 17:00 ALT â
ñëó÷àå èñïîëüçîâàíèÿ ÍÖÁ. Âñå òîðãè áûëè ïðîâåäåíû â ýëåêòðîííîé òîðãî-
âîé ñèñòåìå KASE. Ó÷àñòíèêè òîðãîâ ðàáîòàëè â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.
Çà ãîä íà KASE áûëî çàêëþ÷åíî 37 103 (35 524) ñäåëêè33 ñ 126 198 780 024
(73 058 733 724) öåííûìè áóìàãàìè íà ñóììó 8 090,4 (5 683,5) ìëðä òåíãå
èëè ýêâèâàëåíòà $ 60 848,2 ($ 42 012,0) ìëí, â òîì ÷èñëå:

± íà ðûíêå "ïðÿìîãî" ðåïî

2 826 (2 260) ñäåëîê îòêðûòèÿ ðåïî íà ñóììó 215,0 (313,4) ìëðä òåíãå
èëè ýêâèâàëåíòà $ 1 613,5 ($ 2 324,5) ìëí

2 686 (2 029) ñäåëîê çàêðûòèÿ ðåïî íà ñóììó 219,0 (273,2) ìëðä òåíãå
èëè ýêâèâàëåíòà $ 1 648,8 ($ 2 018,9) ìëí

Ìåñÿö
ßíâàðü
Ôåâðàëü
Ìàðò
I êâàðòàë
Àïðåëü
Ìàé
Èþíü
II êâàðòàë
Èþëü
Àâãóñò
Ñåíòÿáðü
III êâàðòàë
Îêòÿáðü
Íîÿáðü
Äåêàáðü
IV êâàðòàë
ÂÑÅÃÎ 2005 ãîä
Ñòðóêòóðà

Ñïðàâî÷íî 2004 ãîä:
ÂÑÅÃÎ
Ñòðóêòóðà
Òðåíä 2005 ê 2004 :

â äåíüãàõ
â ïðîöåíòàõ

ñ ÍÖÁ
16,578
13,260
17,240
47,078
19,012
13,958
23,429
56,398
28,881
30,773
29,531
89,185
38,737
46,448
62,392

147,577
340,239

4,21%

97,606
1,72%

+242,6
+248,6%

ñ ÃÖÁ
37,479
4,148

10,999
52,626
6,093
5,569
6,107

17,769
3,176
1,277
4,249
8,702
4,946
6,159
3,596

14,701
93,798

1,2%

489,016
8,6%

-395,2
-80,8%

"ïðÿìîå" ðåïî
èòîãî
54,057
17,408
28,238
99,703
25,105
19,526
29,536
74,167
32,058
32,049
33,781
97,888
43,683
52,607
65,988

162,279
434,037

5,4%

586,622
10,3%

-152,6
-26,0%

ñ ÍÖÁ
9,654
8,844
7,957

26,455
17,815
10,208
12,683
40,705
18,337
29,526
18,400
66,264
29,988
33,030
73,642

136,660
270,084

3,34%

60,853
1,07%

+209,2
+343,8%

ñ ÃÖÁ
575,114
599,276
500,923

1 675,313
727,954
660,234
883,188

2 271,376
681,892
656,587
492,134

1 830,614
576,119
522,342
510,539

1 609,000
7 386,302

91,3%

5 036,036
88,6%

+2 350,3
+46,7%

àâòîìàòè÷åñêîå ðåïî
èòîãî
584,8
608,1
508,9

1 701,8
745,8
670,4
895,9

2 312,1
700,2
686,1
510,5

1 896,9
606,1
555,4
584,2

1 745,7
7 656,4

94,6%

5 096,9
89,7%

+2 559,5
+50,2%

ìëí USD
4 910,0
4 807,8
4 110,5

13 828,3
5 869,3
5 248,6
6 903,9

18 021,8
5 397,9
5 299,7
4 054,2

14 751,8
4 854,1
4 534,0
4 858,2

14 246,3
60 848,2

42 012,0

+18 836,2
+44,8%

Îáúåì ñäåëîê îòêðûòèÿ è çàêðûòèÿ, ìëðä KZT (åñëè íå óêàçàíî èíîå)
ÂÑÅÃÎ

ìëðä KZT
638,824
625,529
537,119

1 801,472
770,873
689,968
925,407

2 386,248
732,287
718,163
544,315

1 994,765
649,789
607,979
650,169

1 907,938
8 090,423

100,0%

5 683,512
100,0%

+2 406,9
+42,3%

Äîëÿ
áèðæåâîãî

ðûíêà,%
98,0
99,5
99,7
99,0
99,4
98,9
98,6
98,9
99,6
99,7
99,4
99,6
98,7
95,2
98,8
97,6
98,8

97,3

Òàá. 23. Îáúåì è ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà ðûíêà ðåïî íà KASE â 2005 ãîäó, äîëÿ áèðæåâîãî ðûíêà

32 Çäåñü è äàëåå â ýòîé ãëàâå â ñêîáêàõ ïðèâîäÿòñÿ ñîïîñòàâèìûå äàííûå 2004 ãîäà, åñëè èíîå íå
ñëåäóåò èç êîíòåêñòà.

33 Ó÷èòûâàþòñÿ òîëüêî ñäåëêè, ïî êîòîðûì ïðîâåäåíû ðàñ÷åòû.
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± íà ðûíêå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî

15 826 (15 615) ñäåëîê îòêðûòèÿ ðåïî íà ñóììó 3 836,8 (2 559,6) ìëðä
òåíãå èëè ýêâèâàëåíòà $ 28 854,5 ($ 18 921,7) ìëí

15 765 (15 620) ñäåëîê çàêðûòèÿ ðåïî íà ñóììó 3 819,6 (2 537,3) ìëðä
òåíãå èëè ýêâèâàëåíòà $ 28 731,8 ($ 18 746,9) ìëí

Âñå òîðãîâûå ñåññèè ãîäà áûëè ðåçóëüòàòèâíûìè. Åæåäíåâíûé îáúåì òîð-
ãîâ âàðüèðîâàë îò 14,3 ìëðä òåíãå ($ 107,0 ìëí, 29 ñåíòÿáðÿ) äî 76,0 ìëðä
òåíãå ($ 584,3 ìëí, 05 ÿíâàðÿ) è â ñðåäíåì çà ãîä ñîñòàâèë 32,4 ìëðä òåíãå
($ 243,4 ìëí). Ñðåäíåå çíà÷åíèå ìåñÿ÷íîãî îáîðîòà � 674,2 ìëðä òåíãå
èëè $ 5 070,7 ìëí.

Â îñóùåñòâëåíèè áèðæåâûõ îïåðàöèé ðåïî íà KASE â 2005 ãîäó ïðèíèìàëî
ó÷àñòèå 52 ÷ëåíà KASE (45)34. Íà äîëþ áàíêîâ ïðèøëîñü 67,2% (79,1%) îò
áðóòòî�îáîðîòà ðûíêà, áðîêåðñêî�äèëåðñêèõ êîìïàíèé � 8,4% (9,4%),
ñóáúåêòîâ ïåíñèîííîãî ðûíêà � 23,2% (10,4%), äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ �
1,2% (1,2%).

Ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè ðûíêà ðåïî â 2005 ãîäó õàðàêòåðèçóåòñÿ ñëåäóþ-
ùèìè äàííûìè. Íà äîëþ ñàìîãî àêòèâíîãî ó÷àñòíèêà òîðãîâ (èñêëþ÷àÿ Íà-
öèîíàëüíûé Áàíê) ïðèøëîñü 11,4% (15,7%) áðóòòî�îáîðîòà, íà äîëþ äâóõ
ñàìûõ àêòèâíûõ ó÷àñòíèêîâ � 20,0% (23,5%), òðåõ � 26,8% (29,2%), ïÿòè �
37,9% (39,5%). Òàêèì îáðàçîì, îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà ñòåïåíü ìîíîïîëè-
çàöèè íåçíà÷èòåëüíî ñíèçèëàñü.

Íàèáîëåå àêòèâíûì ó÷àñòíèêîì òîðãîâ íà áèðæåâîì ðûíêå ðåïî â 2005
ãîäó ñðåäè ÷ëåíîâ KASE ñòàëî ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì" (11,4% îò îáùåãî îáúå-
ìà ñäåëîê). Íà âòîðîì è òðåòüåì ìåñòàõ � ÀÎ "ÁÀÍÊ "ÊÀÑÏÈÉÑÊÈÉ" (8,6%)
è ÀÎ "ÎÎÈÓÏÀ "ABN AMRO Asset Management" (6,8%).

Ñåêòîð àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî

Ïðèíöèï ðàáîòû äàííîãî ñåêòîðà áûë èçëîæåí âûøå, à áîëåå äåòàëüíî � â
ïðåäûäóùèõ îò÷åòàõ KASE. Êàêèõ�ëèáî çàìåòíûõ èçìåíåíèé çäåñü íå ïðî-
èçîøëî. Òàáëèöà 23 èëëþñòðèðóåò îïåðåæàþùèé ðîñò îáúåìà ñäåëîê â
ñåêòîðå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî â 2005 ãîäó îòíîñèòåëüíî âñåãî áèðæåâîãî
ðûíêà ðåïî, ÷òî íàáëþäàëîñü è â ïðåäûäóùåì îò÷åòíîì ïåðèîäå. Îáúåì
îïåðàöèé "ïðÿìîãî" ðåïî â 2005 ãîäó, êàê è äîëÿ ýòîãî ñåêòîðà â îáùåì
îáúåìå äàííîãî ðûíêà, ïðîäîëæàåò ïàäàòü.

Ñóäÿ ïî èíôîðìàöèè, ïðèâåäåííîé â òàáëèöå 25, â îò÷åòíîì ïåðèîäå, êàê
è ðàíüøå, ó÷àñòíèêè ðûíêà ïðåäïî÷èòàëè ðàáîòàòü â îñíîâíîì ñ èíñòðó-
ìåíòàìè ðåïî "îâåðíàéò". Èõ äîëÿ íà ðûíêå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî îñòàâà-
ëàñü ïðèáëèçèòåëüíî ïîñòîÿííîé íà ïðîòÿæåíèè âñåãî ãîäà (ðèñ. 26).

Â êà÷åñòâå ïðåäìåòîâ îïåðàöèé ðåïî ó÷àñòíèêè òîðãîâ èñïîëüçîâàëè â îñ-
íîâíîì ÃÖÁ, ñîñòàâëÿþùèå îñíîâíóþ äîëþ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà:
ÌÅÎÊÀÌ, íîòû ÍÁÊ è ÷àñòè÷íî ÌÅÊÊÀÌ (ðèñ. 27). Îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà
çäåñü íå ïðîèçîøëî çàìåòíûõ ïåðåìåí, òàê êàê ñòðóêòóðà ãîñóäàðñòâåííîãî
äîëãà, âûïóùåííîãî â âèäå ÃÖÁ � îñíîâíûõ ïðåäìåòîâ îïåðàöèé àâòîìàòè-
÷åñêîãî ðåïî � èçìåíèëàñü ìàëî.

Îñîáåííî ñëåäóåò îòìåòèòü óñòîé÷èâóþ òåíäåíöèþ âîâëå÷åíèÿ â îïåðàöèè
àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî ÍÖÁ. Ýòà òåíäåíöèÿ, íàìå÷åííàÿ â êîíöå 2002 ãîäà,

Êîä
ïðåä-
ìåòà
ðåïî
ALKS
ASFIb2
BTASb2
CCBN
HRLT
HSBKb
KZASb2
KZIKb1
KZIKb2
KZIKb4
KZTCb1
NRBNb2
ORDB
ORDBb1
ORDBp
RGBRb3
TEBN
TXBNb1
TXBNb2
VTBN
VTBNb1
VTBNp
ASBNb3
ASBNb4
ASFI
ASFIb5
ASFIb7
ATFBb3
ATFBb4
ATFBb5
ATFBp
ATFBp8
BTAIb4
BTAIb5
BTAIb6
BTAIb8
BTAS
BTASb1
BTASb4
CSBNb5
CSBNb6
HSBKb3
HSBKb5
HSBKb7
HSBKb9
HSBKp
KKGBb2
KKGBp
KZIKb3
KZIKb5
KZIKb6
KZTK
KZTOe1
NFBN
NRBNp6
PRKRb1
ROSA
TEBNb4
TEBNp
TSBNb1
TSBNp
UTMK
VTBNb3
VTBNb4
ZIG_b1
Èòîãî:

Ñðî-
êè
ðåïî,
äíåé
28
1,2,7
28
1,7,14,30
1,3,7,14,28
7,14,28
14
1,3,7,14,28,3003
7
7
7,14,28
28
1,3,7,14,28,365
1,7
1,3,7,14
1,7
10,20,30
1,7,14
1,7,28
1,7,14,28
1,14,28
7,28
1,3,7
1
28,180
7,14,28
1,3,7,14,28
3,7
1,3,7,30
1,3,7
3,7,14
30
3
3,30
1,3,7
3
1,3,30,180
1,3,28
1,7,14,30
1,3,7,14,30
1,3,7,14,30
3,7
7,28
7
3,14
7,28
1,3,7,28
1,7,14
7
7
3,7
1,7,180,360
1,7
1,3,7,28
1,3,7
3,7
7,14,30,360
14
7,28
1,3,7,14,28
28
1,7,14
1,7,14,28
1,3
28
Õ

Îáúåì
îòêðû-

òèÿ, ìëðä
òåíãå
362,0
650,0

1 640,0
15 602,0
2 260,0
1 330,1

40,0
2 578,1

349,0
1 610,0
1 122,0

340,0
4 903,0

730,0
1 590,0

440,0
366,0
388,0

1 161,0
4 056,0

337,1
413,0

2 487,0
783,0
596,0

1 755,0
7 765,0

90,0
10 724,0

486,0
144,0
46,0

176,0
421,0

7 560,0
550,0

12 779,2
2 631,1

20 476,4
3 366,2
1 667,2

150,0
1 482,0

35,0
288,0
630,0

2 114,0
5 095,0

447,0
154,0
880,0

3 313,1
66,0

1 901,0
284,0
132,0

1 359,0
247,0
154,0

2 145,0
35,0

6 199,0
4 133,0

170,0
244,0

148 427,6

×èñ-
ëî

ñäå-
ëîê

4
13
5

48
41
24
1

23
1
2

22
1

46
13
17
4

16
13
16
62
11
7

17
9
7
7

35
2

73
4
3
2
1
2

39
1

18
12
91
29
23
2

15
1
2
5

12
28
2
1
3

19
4

36
3
9

12
1
6

31
1

20
23
2
1

1004

Äîëÿ
ðûí-

êà,
%

0,2
0,4
1,1

10,5
1,5
0,9
0,0
1,7
0,2
1,1
0,8
0,2
3,3
0,5
1,1
0,3
0,2
0,3
0,8
2,7
0,2
0,3
1,7
0,5
0,4
1,2
5,2
0,1
7,2
0,3
0,1
0,0
0,1
0,3
5,1
0,4
8,6
1,8

13,8
2,3
1,1
0,1
1,0
0,0
0,2
0,4
1,4
3,4
0,3
0,1
0,6
2,2
0,0
1,3
0,2
0,1
0,9
0,2
0,1
1,4
0,0
4,2
2,8
0,1
0,2

100,0

Òàá. 24. Èíñòðóìåíòàëüíàÿ ñòðóêòóðà
îáîðîòà â ñåêòîðå àâòîìàòè÷åñêîãî
ðåïî ñ ÍÖÁ â 2005 ãîäó

Òîðãîâûé
êîä
REPO_KZT_001
REPO_KZT_002
REPO_KZT_003
REPO_KZT_007
REPO_KZT_014
REPO_KZT_028
Èòîãî:

Ñðåäíå-
âçâåø.
ñòàâêà,
% ãîä.

1,31
1,12
1,23
1,70
1,92
2,25

Õ

Îáúåì
îòêðû-

òèÿ, ìëðä
òåíãå

3 045,1
146,7

98,7
259,7

82,7
55,5

3 688,3

×èñ-
ëî

ñäåëîê
12 361

336
303
940
401
481

14 822

Äîëÿ
ðûíêà,

%
82,6

4,0
2,7
7,0
2,2
1,5

100,0

Òàá. 25. Èíñòðóìåíòàëüíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà â ñåêòîðå àâòîìàòè÷åñêîãî
ðåïî ñ ÃÖÁ â 2005 ãîäó

Ïðèìå÷àíèå: Â òîðãîâîì êîäå � âàëþòà îïåðàöèè ðåïî, ñðîê îïåðàöèè ðåïî â äíÿõ

34 Ïðèâåäåííûå â äàííîì àáçàöå ïîêàçàòåëè ðàññ÷èòàíû áåç ó÷åòà ïîçèöèè Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà.
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ïðîäîëæèëà ñâîå ðàçâèòèå è â îò÷åòíîì ïåðèîäå. Åñëè â 2003 ãîäó ÷èñëî
èíñòðóìåíòîâ ýòîãî òèïà, âîâëå÷åííûõ â îïåðàöèè ðåïî, âûðîñëî äî 45, â
2004 ãîäó � äî 85, òî â 2005 ãîäó îíî äîñòèãëî 176 åäèíèö (òàá. 24). Îáúåì
ñîîòâåòñòâóþùèõ îïåðàöèé óâåëè÷èëñÿ ñ 18,2 ìëðä òåíãå â 2003 ãîäó äî 60,9
ìëðä òåíãå â 2004 ãîäó è äî 270,0 ìëðä òåíãå â 2005 ãîäó (òàá. 23).

Äèíàìèêà ñòàâîê äîõîäíîñòè â ñåêòîðå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî (ðèñ. 28)
áûëà îòíîñèòåëüíî ñïîêîéíîé. Îáúÿñíÿåòñÿ ýòî îòñóòñòâèåì äåôèöèòà
òåíãå íà ðûíêå. Â èñêëþ÷èòåëüíûõ ñëó÷àÿõ ñòàâêè ðåïî "îâåðíàéò" îêàçûâà-
ëèñü âûøå, ÷åì öåíà áîëåå äëèííûõ äåíåã, ÷òî, ïî âñåé âèäèìîñòè, îáúÿñ-
íÿåòñÿ êîðîòêèìè "êàññîâûìè ðàçðûâàìè" ó áàíêîâ è èõ êëèåíòîâ.

Êàê è ðàíåå, íàèáîëåå àêòèâíî â ñåêòîðå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî â 2005 ãîäó
ñåáÿ ïðîÿâèëè áàíêè, ðàáîòàþùèå êàê äèëåðû è áðîêåðû. Íà èõ äîëþ (áåç
ó÷åòà Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà) ïðèøëîñü 68,1% áðóòòî�îáîðîòà áèðæåâûõ
îïåðàöèé (â 2004 ãîäó � 98,0%). Áðîêåðñêî�äèëåðñêèå êîìïàíèè è èõ êëè-
åíòû êîíòðîëèðîâàëè 6,8% îáîðîòà (7,1%), ñóáúåêòû ïåíñèîííîãî ðûíêà �
24,6% (11,7%), äðóãèå ó÷àñòíèêè � 0,5% (1,3%).

Ñåêòîð "ïðÿìîãî" ðåïî

Íàèáîëåå ÷àñòî, êàê è â ñåêòîðå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî, â ýòîì ñåêòîðå ó÷à-
ñòíèêè èñïîëüçîâàëè ðåïî "îâåðíàéò" (ðèñ. 30). Íà åãî äîëþ â îò÷åòíîì
ãîäó ïðèøëîñü 16,8% (â 2004 ãîäó � 44,3%) îò âñåãî îáúåìà ñäåëîê îòêðû-
òèÿ ðåïî è 11,6% (20,7%) îò îáùåãî ÷èñëà ñäåëîê. Êàê è â ñåêòîðå àâòîìàòè-
÷åñêîãî ðåïî, íàèáîëüøèé îáúåì îïåðàöèé ó÷àñòíèêè ïðîâåëè íà ñðîê äî
30 äíåé. Ïðè ýòîì â êà÷åñòâå ïðåäìåòîâ ðåïî íà ñðîê äî 30 äíåé èñïîëüçî-
âàëèñü â îñíîâíîì ÃÖÁ. Íà áîëåå äëèííûå ñðîêè äåíüãè ïðèâëåêàëèñü
ïðåèìóùåñòâåííî ïîä çàëîã ÍÖÁ. Òå æå çàêîíîìåðíîñòè áûëè õàðàêòåðíû
è äëÿ ïðåäûäóùèõ ëåò. Îäíàêî â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïîä çàëîã ÍÖÁ ó÷àñòíè-
êè ðûíêà áðàëè âçàéìû íà áîëåå êîðîòêèå ñðîêè, íåæåëè ðàíåå. Â òå÷åíèå
ãîäà â ñåêòîðå "ïðÿìîãî" ðåïî îïåðàöèè îòêðûâàëèñü íà 215 (180) ðàçëè÷-
íûõ ñðîêîâ îò 1 äî 547 (1 095)35 äíåé.

Èíñòðóìåíòàëüíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà â ñåêòîðå "ïðÿìîãî" ðåïî èëëþñòðè-
ðóåòñÿ ðèñ. 31 è ðèñ. 32. Îíà êàðäèíàëüíî îòëè÷àëàñü îò ñåêòîðà àâòîìàòè-
÷åñêîãî ðåïî êàê ïî íàáîðó èíñòðóìåíòîâ, òàê è ïî äîëÿì èõ ó÷àñòèÿ, ÷òî
îáóñëîâëåíî øèðîêèì ïðèìåíåíèåì ÍÖÁ â êà÷åñòâå ïðåäìåòîâ îïåðàöèé
"ïðÿìîãî" ðåïî. Îòíîñèòåëüíî 2004 ãîäà â èíñòðóìåíòàëüíîé ñòðóêòóðå
ðûíêà "ïðÿìîãî" ðåïî çàôèêñèðîâàíî ðåçêîå ïàäåíèå äîëè îïåðàöèé ñ íî-
òàìè ÍÁÊ (ñ 46,4% äî 4,6%) ïðè ðîñòå äîëè îáúåìà ñäåëîê ñ ÍÖÁ (ñ 18,4%
äî 84,7%). Äîëÿ èñïîëüçîâàíèÿ ÌÅÊÊÀÌ, åâðîîáëèãàöèé, ìóíèöèïàëüíûõ
îáëèãàöèé îñòàëàñü íà ïðåæíåì óðîâíå. Ïðèâåäåííûå äàííûå ñâèäåòåëü-
ñòâóþò î òîì, ÷òî ñåêòîð "ïðÿìîãî" ðåïî â 2005 ãîäó ïîëó÷èë îò÷åòëèâóþ
îðèåíòàöèþ íà ðàáîòó ñ ÍÖÁ. Ïðè ýòîì ñïåêòð èñïîëüçóåìûõ êîðïîðàòèâ-
íûõ öåííûõ áóìàã çàìåòíî ðàñøèðèëñÿ. Åñëè â 2004 ãîäó â ñäåëêè "ïðÿìî-

Ðèñ. 26. Äèíàìèêà
èíñòðóìåíòàëüíîé ñòðóêòóðû
îáîðîòà ñåêòîðà àâòîìàòè÷åñêîãî
ðåïî â 2005 ãîäó (% îò îáúåìà
ñäåëîê îòêðûòèÿ ðåïî)

3 836,8
ìëðä òåíãå
ïî ñäåëêàì
îòêðûòèÿ

ÌÅÎÊÀÌ,
39,2%

Íîòû
ÍÁÊ,
49,2%

Åâðîîáëèãàöèè, 1,9%

ÌÅÊÊÀÌ, 5,9%

ÍÖÁ,
3,9%

Ðèñ. 27. Ïðåäìåòû îïåðàöèé
àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî â 2005 ãîäó

35 Â ñêîáêàõ � ñîîòâåòñòâóþùèå äàííûå 2004 ãîäà.
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ãî" ðåïî áûëè âîâëå÷åíû ÍÖÁ 89 íàèìåíîâàíèé, òî â îò÷åòíîì ãîäó � 131
íàèìåíîâàíèå.

Ñòàâêè äîõîäíîñòè íà ðûíêå "ïðÿìîãî" ðåïî äàëåêî íå âñåãäà ïîâòîðÿëè
ïîâåäåíèå ñòàâîê àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî, îñîáåííî âî âòîðîé ïîëîâèíå
2005 ãîäà (ðèñ. 29). Îáúÿñíÿåòñÿ ýòî òåì, ÷òî ðûíîê "ïðÿìîãî" ðåïî ñ ÍÖÁ
âñå ÷àùå èñïîëüçîâàëñÿ áðîêåðàìè â êà÷åñòâå ñïåöèôè÷åñêîãî èñòî÷íèêà
äåíåã, ïîçâîëÿþùèõ ñîçäàòü ñïåêóëÿòèâíûé ñïðîñ íà ðûíêå àêöèé. À ïîñ-
ëåäíèé, êàê áûëî îïèñàíî â ñîîòâåòñòâóþùåé ãëàâå, âïåðâûå â èñòîðèè Êà-
çàõñòàíà ïîçâîëÿë ó÷àñòíèêàì ïîëó÷èòü íåìàëûå äîõîäû íà öåíîâîé ðàç-
íèöå. Ïî óêàçàííîé ïðè÷èíå â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñåêòîð àâòîìàòè÷åñêîãî
ðåïî â îñíîâíîì èñïîëüçîâàëñÿ ó÷àñòíèêàìè áèðæåâîãî ðûíêà â òðàäèöè-
îííûõ öåëÿõ, à ñåêòîð "ïðÿìîãî" ðåïî � â íîâûõ è âåñüìà ñïåöèôè÷íûõ. Äè-
íàìèêà ñòàâîê çäåñü îïðåäåëÿëàñü ìíîæåñòâîì ôàêòîðîâ, â òîì ÷èñëå è
ñòîèìîñòüþ ïðåäìåòà ðåïî â ñåêòîðå êóïëè�ïðîäàæè íà îòêðûòîì ðûíêå è
ðûíêå äîãîâîðíûõ ñäåëîê.

Íîâàÿ ñïåöèôèêà ðûíêà "ïðÿìîãî" ðåïî ïðîÿâèëàñü è â òîì, ÷òî âïåðâûå
òîí çäåñü çàäàâàëè íå áàíêè, à áðîêåðñêî�äèëåðñêèå êîìïàíèè. Íà äîëþ
ýòèõ ÷ëåíîâ KASE ïðèøëîñü 49,6% áðóòòî�îáîðîòà îïåðàöèé, íà äîëþ áàí-
êîâ, ðàáîòàâøèõ îò ñâîåãî èìåíè è îò èìåíè ñâîèõ êëèåíòîâ � 37,5%, íà
äîëþ îñòàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ � 12,9% (ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè 2004
ãîäà � 34,4%, 65,6% è 0,03%). Èíòåðåñíîé îñîáåííîñòüþ îò÷åòíîãî ãîäà ÿâ-
ëÿåòñÿ ïîÿâëåíèå ñðåäè ó÷àñòíèêîâ áèðæåâîãî ðûíêà "ïðÿìîãî" ðåïî ñ
ÍÖÁ ÎÎÈÓÏÀ. Íà äîëþ ýòîé êàòåãîðèè ÷ëåíîâ KASE â 2005 ãîäó ïðèøëîñü
3,3% áðóòòî�îáîðîòà ñåêòîðà. Îäíàêî, ñóäÿ ïî ñ÷åòàì äåïî, âîâëå÷åííûì â
ñäåëêè ÷ëåíîâ KASE äàííîé êàòåãîðèè, îïåðàöèè ðåïî â ýòîì ñëó÷àå ïðî-
âîäèëèñü íå çà ñ÷åò ïåíñèîííûõ àêòèâîâ âêëàä÷èêîâ ÍÏÔ, ïîñêîëüêó ýòî
çàïðåùåíî äåéñòâóþùèì çàêîíîäàòåëüñòâîì.

Ðèñ. 31. Ïðåäìåòû îïåðàöèé
"ïðÿìîãî" ðåïî â 2005 ãîäó

Ðèñ. 32. Ïðåäìåòû îïåðàöèé ðåïî
â ñåêòîðå "ïðÿìîãî" ðåïî ñ ÍÖÁ
â 2005 ãîäó
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TONIA

Ñòàâêà ðåïî "îâåðíàéò" â ñåêòîðå "ïðÿìîãî" ðåïî

Îáúåì â ñåêòîðå "ïðÿìîãî" ðåïî

Îáúåì â ñåêòîðå àâòîìàòè÷åñêîãî ðåïî

Ðèñ. 29. Äèíàìèêà íåäåëüíûõ ñðåäíåâçâåøåííûõ ñòàâîê ðåïî "îâåðíàéò"
(ñëåâà) â ðàçëè÷íûõ ñåêòîðàõ áèðæåâîãî ðûíêà è îáúåì ñîîòâåòñòâóþùèõ
îïåðàöèé ðåïî ïî ñäåëêàì îòêðûòèÿ ðåïî (ñïðàâà) â 2005 ãîäó

215,0
ìëðä òåíãå
ïî ñäåëêàì
îòêðûòèÿ

ÍÖÁ, 84,7%

ÌÅÎÊÀÌ,
10,3%

Ìóíèöè-
ïàëüíûå

îáëèãàöèè,
0,13%

Íîòû
ÍÁÊ,
4,6 %Âíå ìàñøòàáà:

ÌÅÊÊÀÌ, 0,07%
åâðîîáëèãàöèè Êàçàõñòàíà, 0,13%

182,2
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îòêðûòèÿ

ASFIb7, 4,3%

VTBN,
8,1%

K
K

G
B

p
,

6
,2

%
K

Z
TK

,
5,

8%

BTAIb6,
3,5%

ATF
,0%
B4,

5

ORDB, 4,0%Äðóãèå,
50,6%

CCBN,
3,0%

CCBNb7, 3,9%

BTASb4,
5,4%



Îò÷åò KASE çà 2005 ãîä 39

ÐÛÍÎÊ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÕ ÂÀËÞÒ

ÊÐÀÒÊÀß ÕÀÐÀÊÒÅÐÈÑÒÈÊÀ ÐÛÍÊÀ

Ñîãëàñíî äîñòóïíîé ñòàòèñòèêå âåñü îáúåì ìåæáàíêîâñêîãî âàëþòíîãî
ðûíêà Êàçàõñòàíà â 2005 ãîäó îöåíèâàåòñÿ KASE ýêâèâàëåíòîì $ 32 063,5
ìëí ($ 18 462,5 ìëí)36, â òîì ÷èñëå: íà KASE $ 12 044,1 ìëí ($ 9 449,5 ìëí),
âíå áèðæè ìåæäó áàíêàìè�ðåçèäåíòàìè � $ 16 689,7 ìëí ($ 7 511,2 ìëí),
âíå áèðæè ìåæäó áàíêàìè�ðåçèäåíòàìè è áàíêàìè�íåðåçèäåíòàìè Êà-
çàõñòàíà � $ 3 329,7 ìëí ($ 1 501,8 ìëí). Óêàçàííûå çíà÷åíèÿ ó÷èòûâàþò
íåòòî�îáîðîò ñäåëîê ìåæäó áàíêàìè�ðåçèäåíòàìè Êàçàõñòàíà (íà KASE è
âíå áèðæè) è îáúåì îïåðàöèé ïî ïîêóïêå è ïðîäàæå âàëþòû ïðè ðàáîòå
êàçàõñòàíñêèõ áàíêîâ ñ áàíêàìè�íåðåçèäåíòàìè.

Êàê âèäíî, ïðèâåäåííûå ïîêàçàòåëè çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàþò îáîðîò ðûí-
êà 2004 ãîäà, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî îáîðîò èíîñòðàííîé âàëþòû íà KASE è
âíå áèðæè â 2004 ãîäó áûë ðåêîðäíî âûñîêèì äëÿ KASE.

Â òå÷åíèå âñåãî 2005 ãîäà âàëþòíûé ðûíîê Êàçàõñòàíà, êàê è ðàíüøå, áûë
ïðåäñòàâëåí â îñíîâíîì îïåðàöèÿìè ñ äîëëàðîì ÑØÀ. Èìåííî ýòà âàëþòà
ïðîäîëæàëà óäåðæèâàòü áåçóñëîâíîå ïåðâåíñòâî íà ìåñòíîì ðûíêå.

Ñóäÿ ïî ñðåäíåâçâåøåííîìó êóðñó îñíîâíîé (óòðåííåé) ñåññèè KASE, òåíãå
ê äîëëàðó ÑØÀ â îò÷åòíîì ïåðèîäå äåâàëüâèðîâàë â íîìèíàëüíîì âûðà-
æåíèè íà 2,91%, òîãäà êàê â 2004 ãîäó òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ óêðåïèëñÿ â íî-
ìèíàëüíîì âûðàæåíèè íà 9,30%. Ñðåäíåâçâåøåííûé áèðæåâîé êóðñ USD
â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñëîæèëñÿ íà óðîâíå 133,39 òåíãå ïî îñíîâíûì (óòðåí-
íèì) ñåññèÿì è 133,37 òåíãå � ïî âñåì áèðæåâûì ñåññèÿì ãîäà. Â 2004 ãîäó
ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè ñîñòàâëÿëè 134,19 è 134,46 òåíãå çà äîëëàð
ÑØÀ. Íà êîíåö 2005 ãîäà îäèí äîëëàð ÑØÀ ñòîèë íà KASE 133,77 òåíãå, íà
êîíåö 2004 ãîäà � 130,00 òåíãå.

Äåâàëüâàöèÿ òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ, çàôèêñèðîâàííàÿ ïî èòîãàì îò÷åòíîãî
ãîäà, íå ñâèäåòåëüñòâóåò î ïðèíöèïèàëüíîì èçìåíåíèè êîíúþíêòóðû âíóò-
ðåííåãî âàëþòíîãî ðûíêà Êàçàõñòàíà è ÿâëÿåòñÿ ñëåäñòâèåì äåéñòâèÿ öå-
ëîãî ðÿäà ôàêòîðîâ, ãëàâíûìè èç êîòîðûõ ÿâëÿþòñÿ:

± óæåñòî÷åíèå äåíåæíî�êðåäèòíîé ïîëèòèêè Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà

± ìåðû, ïðåäïðèíÿòût Íàöèîíàëüíûì Áàíêîì è ÀÔÍ â íàïðàâëåíèè ñî-
êðàùåíèÿ ïðèòîêà â Êàçàõñòàí äîëëàðîâ çà èñêëþ÷åíèåì ïðÿìûõ èíîñò-
ðàííûõ èíâåñòèöèé

± ðåàêöèÿ ìåñòíîãî ðûíêà íà óêðåïëåíèå ïîçèöèé äîëëàðà ÑØÀ â ìèðå,
âûçâàííîãî ïëàíîìåðíûì ïîâûøåíèåì ó÷åòíîé ñòàâêè â ÑØÀ

± àêòèâíàÿ ýêñïàíñèÿ êàïèòàëà êàçàõñòàíñêèõ áàíêîâ çà ïðåäåëû Êàçàõ-
ñòàíà

± ðîñò ãåîïîëèòè÷åñêèõ ðèñêîâ â ðåãèîíå

Îòíîñèòåëüíî åâðî òåíãå â 2005 ãîäó óêðåïèëñÿ â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè
ïî ñðåäíåâçâåøåííîìó áèðæåâîìó êóðñó íà 5,69%. Â 2004 ãîäó òåíãå ê åâðî
íà KASE óêðåïèëñÿ íîìèíàëüíî íà 0,77%. Ñðåäíåâçâåøåííûé áèðæåâîé
êóðñ åâðî â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñîñòàâèë 169,62 òåíãå. Íà êîíåö ãîäà îäèí
åâðî ñòîèë íà KASE 167,40 òåíãå, íà êîíåö 2004 ãîäà � 177,47 òåíãå.

Îòíîñèòåëüíî ðîññèéñêîãî ðóáëÿ � òðåòüåé èíîñòðàííîé âàëþòû, òîðãóå-
ìîé íà KASE, � òåíãå â 2005 ãîäó â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè óêðåïèëñÿ íà
0,53% (íà 4,29%). Ñðåäíåâçâåøåííûé áèðæåâîé êóðñ ðóáëÿ â îò÷åòíîì ïå-
ðèîäå ñîñòàâèë 4,6930 òåíãå. Íà êîíåö 2005 ãîäà îäèí ðóáëü ñòîèë íà áèð-
æå 4,6650 òåíãå, íà íà÷àëî � 4,6900 òåíãå.

Â 2005 ãîäó äîëÿ áèðæåâîãî îáîðîòà èíîñòðàííîé âàëþòû ïî ñîïîñòàâè-
ìûì îïåðàöèÿì íà ðûíêå Êàçàõñòàíà âàðüèðîâàëà îò 31,2% (íîÿáðü) äî
53,5% (äåêàáðü), ñîñòàâèâ â ñðåäíåì çà ãîä 41,9% (ðèñ. 33). Â 2004 ãîäó ýòà
äîëÿ ñîñòàâèëà 55,4%, â 2003 ãîäó � 48,9%. Ïðè ðàñ÷åòå ïðèâåäåííûõ ïîêà-
çàòåëåé ó÷èòûâàëîñü, ÷òî íà KASE îïåðàöèè ñ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè
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Ðèñ. 33. Ñåêòîðíàÿ ñòðóêòóðà
îáîðîòà âàëþòíîãî ðûíêà è äîëÿ
KASE â 2005 ãîäó

36 Çäåñü è äàëåå â ñêîáêàõ ïðèâîäÿòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè 2004 ãîäà, åñëè èç êîíòåêñòà
íå ñëåäóåò èíîå.



 www.kase.kz40

ìîãóò âåñòè òîëüêî áàíêè�ðåçèäåíòû Êàçàõñòàíà. Ñëåäîâàòåëüíî, ñîïîñ-
òàâëåíèå áèðæåâîãî îáîðîòà êîððåêòíî òîëüêî ñ îáúåìàìè âíåáèðæåâûõ
ñäåëîê, çàêëþ÷åííûõ áàíêàìè�ðåçèäåíòàìè ìåæäó ñîáîé.

ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÑÎÁÛÒÈß

Ïî ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ KASE, íàèáîëüøåå âëèÿíèå íà êîíúþíêòóðó êà-
çàõñòàíñêîãî âàëþòíîãî ðûíêà â 2005 ãîäó îêàçàëî èçìåíåíèå ìåõàíèçìà
ðàñ÷åòà ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé äëÿ ÁÂÓ, ïðîâîäèìîå â êîíòåêñòå óæåñòî÷å-
íèÿ äåíåæíî�êðåäèòíîé ïîëèòèêè Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà, êîòîðûé ñ 01
ôåâðàëÿ ïîâûñèë ñòàâêó ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñ 7% äî 7,5% ãîäîâûõ, à ñ 11
èþëÿ � äî 8,0% ãîäîâûõ. Íîâûå ïðàâèëà ðàñ÷åòà ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé
äëÿ áàíêîâ âñòóïèëè â ñèëó ñ 01 îêòÿáðÿ. Îäíàêî îñíîâíîå âëèÿíèå íà ðû-
íîê îêàçàëî íå ñàìî âñòóïëåíèå â ñèëó ýòèõ ïðàâèë, à íàìåðåíèå ðåãóëÿòî-
ðîâ èõ èçìåíèòü.

Ïåðâîå îôèöèàëüíîå ñîîáùåíèå ïî ýòîìó ïîâîäó áûëî îçâó÷åíî ìèíè-
ñòðîì ôèíàíñîâ Àðìàíîì Äóíàåâûì 30 ìàÿ 2005 ãîäà. Âûñòóïàÿ â íèæíåé
ïàëàòå ïàðëàìåíòà îí çàÿâèë, ÷òî â áëèæàéøåå âðåìÿ áóäóò ïðèíÿòû
ìåðû, ñâÿçàííûå ñ óâåëè÷åíèåì ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé äëÿ ÁÂÓ � ñ òåì,
÷òîáû îãðàíè÷èòü îáúåì âíåøíåãî çàèìñòâîâàíèÿ. Î òîì, ÷òî íîâûå ïðàâè-
ëà âñòóïÿò â ñèëó ñ 01 îêòÿáðÿ ïðè íåèçìåííîé íîðìå ðåçåðâèðîâàíèÿ
(6,0% îò òåêóùèõ îáÿçàòåëüñòâ) ñòàëî èçâåñòíî 16 èþíÿ. Òîãäà æå ãëàâà
ÀÔÍ Áîëàò Æàìèøåâ ðàçúÿñíèë ñóòü íîâîââåäåíèé, ñîãëàñíî êîòîðûì ñ 01
îêòÿáðÿ áàçà äëÿ ðàñ÷åòà ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé áàíêîâ áóäåò ðàñøèðåíà
çà ñ÷åò âêëþ÷åíèÿ â íåå âíåøíèõ îáÿçàòåëüñòâ. Â íîâûõ íîðìàòèâàõ èçìå-
íèòñÿ ïåðå÷åíü ðåçåðâíûõ àêòèâîâ, â êîòîðûå äîëæíû ðàçìåùàòüñÿ àêòè-
âû ÁÂÓ â öåëÿõ âûïîëíåíèÿ ìèíèìàëüíûõ ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé. Èç ðå-
çåðâíûõ àêòèâîâ áóäóò èñêëþ÷åíû ðàíåå ïðåäóñìîòðåííûå âêëàäû â Íàöè-
îíàëüíîì Áàíêå, êðåäèòû "îâåðíàéò", ïðåäîñòàâëåííûå Íàöèîíàëüíûì
Áàíêîì, è àôôèíèðîâàííîå çîëîòî. Òàêèì îáðàçîì, íîâûé ïåðå÷åíü ðå-
çåðâíûõ àêòèâîâ áóäåò âêëþ÷àòü â ñåáÿ íàëè÷íûå òåíãå è äåíüãè íà êîðñ÷å-
òàõ â Íàöèîíàëüíîì Áàíêå.

Ïî ìíåíèþ ðåãóëÿòîðîâ ðûíêà íîâîââåäåíèÿ äîëæíû áûëè ñäåëàòü âíå-
øíèå çàéìû ìåíåå ïðèâëåêàòåëüíûìè äëÿ êàçàõñòàíñêèõ áàíêîâ.

Êàê âèäíî íà ðèñ. 34, ðûíîê îòðåàãèðîâàë íà ïîëó÷åííóþ èíôîðìàöèþ ðåç-
êèì óâåëè÷åíèåì ñïðîñà íà àìåðèêàíñêóþ âàëþòó â èþíå è, ÷àñòè÷íî, èþëå
îò÷åòíîãî ãîäà. Âêóïå ñ äåéñòâèåì äðóãèõ ôàêòîðîâ ýòî ïðèâåëî ê áûñòðîìó
ðîñòó êóðñà äîëëàðà ÑØÀ ê òåíãå.

Îäíàêî, êàê ïîêàçàëè äàëüíåéøèå ñîáûòèÿ (â òîì ÷èñëå è ïåðâîãî êâàðòà-
ëà 2006 ãîäà), íàìåðåíèÿ ðåãóëÿòîðîâ ðûíêà îïðàâëÿëèñü ëèøü ÷àñòè÷íî.
Âîçäåéñòâèå íà ðûíîê îïèñàííîãî ôàêòîðà õîòÿ è ÿâèëîñü îïðåäåëÿþùèì
â 2005 ãîäó, íî íå ñìîãëî ïåðåëîìèòü äîëãîâðåìåííîé òåíäåíöèè â äèíà-
ìèêå êóðñà òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ.

Êàêèõ�ëèáî èçìåíåíèé, ñïîñîáíûõ ïîâëèÿòü íà êîíúþíêòóðó áèðæåâîãî
ðûíêà èíîñòðàííûõ âàëþò, â óñòîÿâøóþñÿ íîðìàòèâíóþ áàçó KASE â îò÷åò-
íîì ãîäó íå âíîñèëîñü.

ÒÎÐÃÈ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÌÈ ÂÀËÞÒÀÌÈ

Â 2005 ãîäó íà KASE â ñåêòîðå èíîñòðàííûõ âàëþò òîðãîâàëèñü:

± USD ñ ðàñ÷åòàìè ïî ñõåìàì Ò+0 (èíñòðóìåíò USD_TOD), Ò+1 (USD_TOM)
è Ò+2 (USD_SPT)

± EUR ñ ðàñ÷åòàìè ïî ñõåìå Ò+0 (EUR_TOD), ïî ñõåìå Ò+1 (EUR_TOM)

± RUB ñ ðàñ÷åòàìè â äåíü çàêëþ÷åíèÿ ñäåëîê (RUB_TOD)

Åæåäíåâíî íà KASE ïðîâîäèëèñü òðè òîðãîâûå ñåññèè ïî èíîñòðàííûì âà-
ëþòàì:

± óòðåííÿÿ (10:15 � 11:00 ALT), ÿâëÿþùàÿñÿ îñíîâíîé äëÿ èíñòðóìåíòà
USD_TOD

± äíåâíàÿ (11:30 � 15:30 ALT), ÿâëÿþùàÿñÿ äîïîëíèòåëüíîé äëÿ èíñòðó-
ìåíòà USD_TOD è îñíîâíîé äëÿ EUR_TOD, RUB_TOD
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Ðèñ. 34. Ïîêàçàòåëè áèðæåâîãî
ðûíêà USD â 2005 ãîäó
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± âå÷åðíÿÿ (14:00 � 18:00 ALT), êîòîðàÿ áûëà îñíîâíîé äëÿ èíñòðóìåíòîâ
USD_TOM, USD_SPT è EUR_TOM

Åñëè êàêàÿ�ëèáî ñåññèÿ ÿâëÿëàñü äëÿ èíñòðóìåíòà îñíîâíîé, óñòàíîâëåí-
íûé íà íåé ñðåäíåâçâåøåííûé êóðñ äàííîãî èíñòðóìåíòà ê òåíãå èñïîëüçî-
âàëñÿ ðûíêîì â êà÷åñòâå áèðæåâîãî êóðñà ýòîãî èíñòðóìåíòà. Ïî èòîãàì äî-
ïîëíèòåëüíîé ñåññèè KASE îáúÿâëÿëî êóðñ çàêðûòèÿ.

Åñëè â ãîñóäàðñòâàõ, ÷üè âàëþòû òîðãîâàëèñü íà KASE, áûëè ïðàçäíè÷íûå
èëè âûõîäíûå äíè, òîðãè ýòèìè âàëþòàìè âåëèñü ñ ðàñ÷åòàìè Ò+1 èëè Ò+2
â çàâèñèìîñòè îò êîëè÷åñòâà ïðàçäíè÷íûõ äíåé. Ïðè ýòîì äíåâíàÿ è âå÷åð-
íÿÿ ñåññèè ïî USD è EUR îáúåäèíÿëèñü â îäíó, êîòîðàÿ îòêðûâàëàñü â
11:30 è çàêðûâàëàñü â 18:00 ALT.

Â òå÷åíèå âñåãî ãîäà â ñåêòîðå èíîñòðàííûõ âàëþò íà áèðæå ðàáîòàëî äâà
ìàðêåò�ìåéêåðà � ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì" (USD, RUB) è ÀÎ "Íàðîäíûé ñáå-
ðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà" (USD). Â îáÿçàííîñòè ìàðêåò�ìåéêåðîâ âõî-
äèëî êîòèðîâàíèå óêàçàííûõ âàëþò íà äíåâíûõ ñåññèÿõ â ñîîòâåòñòâèè ñ
âíóòðåííèìè äîêóìåíòàìè KASE "Ñïåöèôèêàöèÿ ñòàòóñà ìàðêåò�ìåéêåðà
äîëëàðà ÑØÀ" è "Ñïåöèôèêàöèÿ ñòàòóñà ìàðêåò�ìåéêåðà ðóáëÿ Ðîññèéñ-
êîé Ôåäåðàöèè".

Âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ ñåññèè ïî èíîñòðàííûì âàëþòàì â 2005 ãîäó ïðîâåäå-
íû â ýëåêòðîííîé ÒÑ KASE ìåòîäîì îòêðûòûõ òîðãîâ. Âñå ó÷àñòíèêè òîðãîâ
ðàáîòàëè ñ òîðãîâîé ñèñòåìîé KASE â ðåæèìå óäàëåííîãî äîñòóïà.

Âñåãî â 2005 ãîäó êîòèðîâàíèå èíîñòðàííûõ âàëþò íà KASE ïðîâîäèëîñü
ó÷àñòíèêàìè íà 633 (550) òîðãîâûõ ñåññèÿõ37. Ïî USD â òîðãîâîé ñèñòåìå
áûëî çàêëþ÷åíî 46 840 (41 777) ñäåëîê, ïî EUR � 26 (57) è ïî RUB � 75
(49). Äåòàëüíûå äàííûå ïî îáúåìàì òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè â
2005 ãîäó ïðèâîäÿòñÿ â òàáëèöå 26.

Íàèáîëüøåé àêòèâíîñòüþ òðåéäåðîâ â 2005 ãîäó òðàäèöèîííî õàðàêòåðèçî-
âàëèñü óòðåííèå òîðãè. Íà äîëþ äíåâíîé òîðãîâîé ñåññèè ïðèøëîñü 34,8%
çàêëþ÷åííûõ íà KASE ñäåëîê ñ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè â îáúåìíîì âû-
ðàæåíèè (â 2004 ãîäó � 25,8%, â 2003 ãîäó � 31,6%, â 2002 ãîäó � 28,6%). Îä-
íàêî äíåâíûå òîðãè äîëëàðîì ÑØÀ îñòàâàëèñü äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà èñ-
êëþ÷èòåëüíî âàæíûìè, òàê êàê îíè îïðåäåëÿëè öåíîâûå îðèåíòèðû íà
ñëåäóþùèé äåíü. Ïîýòîìó ñðåäíåå êîëè÷åñòâî ÷ëåíîâ áèðæè êàòåãîðèè "Â",
ïðèíèìàâøèõ ó÷àñòèå â äíåâíûõ òîðãîâûõ ñåññèÿõ, ñîõðàíÿëî â òå÷åíèå îò-
÷åòíîãî ãîäà îòíîñèòåëüíóþ ñòàáèëüíîñòü (ðèñ. 35).

Ðàñ÷åòíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà â îïèñûâàåìîì ñåêòîðå áèðæåâîãî ðûíêà çà
ãîä ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëàñü. Íà äîëþ ñäåëîê ñ ðàñ÷åòàìè â äåíü èõ çàê-
ëþ÷åíèÿ â 2005 ãîäó ïðèøëîñü 94,6% (â 2004 ãîäó � 96,1%, â 2003 ãîäó �
96,5%), ñ ðàñ÷åòàìè ïî ñõåìå Ò+1 � 3,7% (3,9%), ñ ðàñ÷åòàìè Ò+2 � 1,6%
(0%). Ïðè ýòîì ïîäàâëÿþùèé îáúåì ñäåëîê ñ ðàñ÷åòàìè ïî ñõåìå Ò+1 áûë
ïðîâåäåí íà KASE âî âðåìÿ ïðàçäíè÷íûõ äíåé â ÑØÀ, êîãäà áàíêè íå èìå-
ëè âîçìîæíîñòè îñóùåñòâëÿòü ðàñ÷åòû â äåíü çàêëþ÷åíèÿ ñäåëîê. Ïî èòî-
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ïî ñåññèÿì è ìåñÿöàì â 2005 ãîäó
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Ðèñ. 36. Ïîêàçàòåëè áèðæåâîãî
ðûíêà EUR â 2005 ãîäó

Òàá. 26. Îáúåì òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè íà KASE è ñòðóêòóðà îáîðîòà â 2005 ãîäó

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.
Âñåãî 2005 ãîä

USD
557 855
616 035
782 065

1 955 955
750 630
818 530

1 699 925
3 269 085
1 170 770

813 795
1 160 425
3 144 990

904 975
939 640

1 800 775
3 645 390

12 015 420

EUR
3 090
1 065
3 970
8 125
3 000
3 650

625
7 275

0
4 000

0
4 000

0
0
0
0

19 400

Îáúåì òîðãîâ, òûñ. åäèíèö
RUB

15 400
6 600
5 600

27 600
24 300
16 000

9 000
49 300

1 900
4 600
2 200
8 700
7 200

12 200
800

20 200
105 800

Îáúåì òîðãîâ,
òûñ. òåíãå

73 181 252,3
80 361 780,1

103 160 418,5
256 703 450,8
99 171 424,3

108 186 102,9
228 541 144,1
435 898 671,2
158 938 186,7
110 968 917,5
155 673 723,9
425 580 828,0
121 148 412,8
126 052 599,6
240 925 382,5
488 126 394,8

1 606 309 344,7

â 2005 ãîäó
562 445,9
617 656,8
787 508,9

1 967 611,6
755 404,9
823 786,8

1 701 006,5
3 280 198,2
1 170 836,4

818 895,8
1 160 502,4
3 150 234,6

905 227,5
940 063,4

1 800 802,9
3 646 093,8

12 044 138,2

Ýêâèâàëåíò îáîðîòà, òûñ. USD
ê 2004 ãîäó

-95 584,3
+126 414,3
+252 530,3
+283 360,3
+209 264,9
+227 914,1

+1 133 861,5
+1 571 040,5

+671 893,1
+387 893,5
+564 740,5

+1 624 527,0
-259 300,9
-844 981,7
+220 005,1
-884 277,4

+2 594 650,3

37 Òîðãè, íà êîòîðûõ êîòèðîâêè è ñäåëêè îòñóòñòâîâàëè, â äàííîì ïîêàçàòåëå íå ó÷èòûâàþòñÿ,
ïîòîìó ÷òî ýòè ñåññèè íå ðåãèñòðèðóþòñÿ â àðõèâíûõ áàçàõ KASE.
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ãàì ãîäà ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî áèðæåâîé âàëþòíûé ðûíîê Êàçàõ-
ñòàíà â 2005 ãîäó íå ïðîäâèíóëñÿ â íàïðàâëåíèè ðàñøèðåíèÿ òîðãîâ USD ñ
ôîðâàðäíûìè ðàñ÷åòàìè.

Íå ïðîèçîøëî çàìåòíûõ èçìåíåíèé è â âàëþòíîé ñòðóêòóðå îáîðîòà KASE.
Ïðè îöåíêå ýòîé ñòðóêòóðû â äîëëàðîâîì ýêâèâàëåíòå â 2005 ãîäó 99,76%
(98,59%) âñåãî îáúåìà áèðæåâûõ ñäåëîê ïðèõîäèòñÿ íà USD, 0,20%
(1,37%) � íà EUR (ðèñ. 36) è 0,03% (0,04%) � íà RUB (ðèñ. 37). Íà ìåæáàí-
êîâñêîì âíåáèðæåâîì ðûíêå âàëþòíàÿ ñòðóêòóðà îáîðîòà íåñêîëüêî îòëè-
÷àëàñü îò KASE. Ïðè îïåðàöèÿõ áàíêîâ�ðåçèäåíòîâ ìåæäó ñîáîé äîëÿ
USD ñîñòàâèëà 99,07% (97,64%), EUR � 0,65% (1,69%), RUB � 0,28%
(0,68%). Ïðè îïåðàöèÿõ êàçàõñòàíñêèõ áàíêîâ ñ áàíêàìè�íåðåçèäåíòàìè
íà äîëþ ñäåëîê ñ USD ïðèøëîñü 89,06% (89,24%), ñ EUR � 1,74% (1,43%), ñ
RUB � 9,21% (9,33%).

Äîëÿ ñàìîãî àêòèâíîãî (ïî îáúåìó çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê) áàíêà âòîðîãî
óðîâíÿ â áðóòòî�îáúåìå òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè íà KASE ñîñòàâè-
ëà â 2005 ãîäó 14,3% (16,0%). Îáùàÿ ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè äàííîãî ñåã-
ìåíòà ðûíêà â îò÷åòíîì ãîäó ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëàñü, òàê êàê ÷åòûðå
ÁÂÓ êîíòðîëèðîâàëè 45,7% (â 2004 ãîäó � 46,4%), âîñåìü � 68,7% (62,6%),
îäèííàäöàòü � 77,8% (70,2%), ïÿòíàäöàòü � 85,3% (77,0%). Ïðè ýòîì â òå-
÷åíèå 2005 ãîäà â òîðãàõ ïðèíèìàëè ó÷àñòèå 27 (28) ÁÂÓ.

Íàèáîëåå àêòèâíûì ó÷àñòíèêîì òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè íà KASE
ñðåäè ÁÂÓ ïî èòîãàì 2005 ãîäà ñòàëî ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê
Êàçàõñòàíà" (14,7% áðóòòî�îáîðîòà â òåíãîâîì ýêâèâàëåíòå). Çà íèì ñëåäó-
þò ÀÎ "Äî÷åðíèé Àêöèîíåðíûé Áàíê "ABN AMRO Áàíê Êàçàõñòàí" (14,3%),
ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì" (10,0%) è ÀÎ "Êàçêîììåðöáàíê" (6,7%).

Ðèñ. 37. Ïîêàçàòåëè áèðæåâîãî
ðûíêà RUB â 2005 ãîäó
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ÑÐÎ×ÍÛÉ ÐÛÍÎÊ
Ïðèíöèïèàëüíûõ èçìåíåíèé â íîðìàòèâíîé áàçå ñðî÷íîãî ðûíêà KASE â
2005 ãîäó íå áûëî. Âî âíóòðåííèå äîêóìåíòû áèðæè, ðåãóëèðóþùèå äàííûé
ñåêòîð, âíîñèëèñü òîëüêî ðåäàêöèîííûå ïðàâêè, êîòîðûå íå ìîãëè ïîâëè-
ÿòü íà êîíúþíêòóðó ðûíêà èëè ïîâåäåíèå åãî ó÷àñòíèêîâ.

Â òå÷åíèå ãîäà ó÷àñòíèêè áèðæåâîãî ðûíêà ìîãëè òîðãîâàòü íà KASE òðåìÿ
âèäàìè ñðî÷íûõ êîíòðàêòîâ:

± øåñòèìåñÿ÷íûì ôüþ÷åðñîì íà 1 000 äîëëàðîâ ÑØÀ ïðè ñîîòâåòñòâóþ-
ùåì ñòàíäàðòíîì êîëè÷åñòâå áàçîâîãî àêòèâà

± øåñòèìåñÿ÷íûì ôüþ÷åðñîì íà êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ê åâðî ïðè ñòàíäàðò-
íîì êîëè÷åñòâå áàçîâîãî àêòèâà 1 000 åâðî

± øåñòèìåñÿ÷íûì ôüþ÷åðñîì íà äîõîäíîñòü ìåæäóíàðîäíûõ öåííûõ áó-
ìàã Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí (åâðîîáëèãàöèé) ïðè ñòàíäàðòíîì êîëè÷åñòâå
áàçîâîãî àêòèâà 1 000 äîëëàðîâ ÑØÀ ýìèòèðîâàííîãî äîëãà îïðåäåëåí-
íîé ýìèññèè â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè

Âñå êîíòðàêòû ÿâëÿëèñü áåñïîñòàâî÷íûìè. Òîðãè íà KASE áûëè îòêðûòû
åæåäíåâíî ïî ðàáî÷èì äíÿì ñ 10:30 äî 17:00 ALT.

Ó÷àñòíèêè áèðæåâîãî ðûíêà íå ïðîÿâèëè ê ñðî÷íûì êîíòðàêòîì â îò÷åò-
íîì ãîäó êàêîãî�ëèáî èíòåðåñà. Íè îäíîé çàÿâêè â òîðãîâóþ ñèñòåìó KASE
çà ãîä ïîäàíî íå áûëî, îòêðûòûå ïîçèöèè íà KASE îòñóòñòâîâàëè.



 www.kase.kz44

ÐÛÍÎÊ ÂÅÊÑÅËÅÉ

Òîðãè âåêñåëÿìè íà KASE áûëè îòêðûòû 04 ìàðòà 2002 ãîäà è ïðîâîäÿòñÿ
ñ 11:30 äî 17:30 ALT ïî ðàáî÷èì äíÿì. Â 2005 ãîäó ýòîò ðåãëàìåíò íå
ìåíÿëñÿ. Íîðìàòèâíàÿ áàçà äàííîãî ñåêòîðà ðûíêà íå
ìîäèôèöèðîâàëàñü.

Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñòàòóñ ïåðâîêëàññíîãî ýìèòåíòà
âåêñåëåé îò Íàöèîíàëüíîãî Áàíêà ïî èìåþùèìñÿ ó KASE äàííûì
ïîëó÷èëè ÀÎ "Êîðïîðàöèÿ "Îðäàáàñû" (06 ÿíâàðÿ, íà îäèí êàëåíäàðíûé
ãîä ñ ëèìèòîì ïåðåó÷åòà âåêñåëåé 1,3 ìëðä òåíãå), ÀÎ "Ïðîäîâîëüñòâåííàÿ
êîíòðàêòíàÿ êîðïîðàöèÿ" (19 ÿíâàðÿ, íà îäèí êàëåíäàðíûé ãîä ñ ëèìèòîì
ïåðåó÷åòà âåêñåëåé 10,0 ìëðä òåíãå), ÀÎ "ÐÎÑÀ" (03 ôåâðàëÿ, íà îäèí
êàëåíäàðíûé ãîä ñ ëèìèòîì ïåðåó÷åòà âåêñåëåé 300,0 ìëí òåíãå) è ÀÎ
"Ãîðíî�ìåòàëëóðãè÷åñêèé êîíöåðí Êàçàõàëòûí" (04 íîÿáðÿ, ñ ëèìèòîì
ïåðåó÷åòà âåêñåëåé â ðàçìåðå 500,0 ìëí òåíãå), ñïèñîê ïëàòåëüùèêîâ ïî
âåêñåëÿì â 2005 ãîäó áèðæåé íå èçìåíÿëñÿ. Íè ïî îäíîé èç íàçâàííûõ
êîìïàíèé ñîîòâåòñòâóþùåãî çàÿâëåíèÿ íà KASE ïîäàíî íå áûëî.

Ê êîíöó 2005 ãîäà ñïèñîê ïëàòåëüùèêîâ KASE âêëþ÷àë â ñåáÿ øåñòü
êîìïàíèé:

±  ÀÎ "Êàçàõòåëåêîì" (òîðãîâûé êîä âåêñåëåé � N_KZTK)

±  ÀÎ "Íàöèîíàëüíàÿ àòîìíàÿ êîìïàíèÿ "Êàçàòîìïðîì" (N_KATP)

±  ÀÎ "Íàöèîíàëüíàÿ êîìïàíèÿ "Êàçàêñòàí òåìèð æîëû" (N_TMJL)

±  ÀÎ "Êàçàõñòàíñêàÿ êîìïàíèÿ ïî óïðàâëåíèþ ýëåêòðè÷åñêèìè ñåòÿìè"
(N_KEGC)

±  ÀÎ "Ñîêîëîâñêî�Ñàðáàéñêîå ãîðíî�îáîãàòèòåëüíîå ïðîèçâîäñòâåííîå
îáúåäèíåíèå" (N_SSGP)

±  ÀÎ "ÀËÌÀÒÛ ÊÓÑ" (N_ALKS)

Â òå÷åíèå âñåãî 2005 ãîäà íè îäíîé çàÿâêè íà ïîêóïêó èëè ïðîäàæó
âåêñåëåé â òîðãîâóþ ñèñòåìó KASE ïîäàíî íå áûëî. Êàçàõñòàíñêèé
áèðæåâîé ðûíîê âåêñåëåé áåçäåéñòâîâàë.
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ÈÍÄÈÊÀÒÎÐÛ ÌÅÆÁÀÍÊÎÂÑÊÈÕ
ÄÅÏÎÇÈÒÎÂ

Íîðìàòèâíàÿ áàçà ñèñòåìû ôîðìèðîâàíèÿ èíäèêàòîðà ìåæáàíêîâñêîãî
ðûíêà äåïîçèòîâ â îò÷åòíîì ãîäó íå èçìåíèëàñü. Åå îñíîâîé îñòàâàëèñü
Ìåìîðàíäóì î ôîðìèðîâàíèè èíäèêàòîðà ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçè-
òîâ è Ìåòîäèêà ôîðìèðîâàíèÿ èíäèêàòîðà ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà äåïîçè-
òîâ, óòâåðæäåííûå â èþëå 2000 ãîäà.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ äàííûìè äîêóìåíòàìè íà îñíîâàíèè èíôîðìàöèè ó÷àñò-
íèêîâ íàçâàííîãî Ìåìîðàíäóìà KASE îáúÿâëÿåò èíäèêàòèâíûå êîòèðîâêè
KIBOR, KIBID è KIMEAN. Ôèêñàöèÿ ýòèõ ñòàâîê îñóùåñòâëÿåòñÿ KASE åæåä-
íåâíî íà 16:00 ALT.

Íóæíî îòìåòèòü, ÷òî â îò÷åòíîì ãîäó, êàê è â ïðåæíèå ãîäû, äàëåêî íå âñå
ó÷àñòíèêè íàçâàííîãî Ìåìîðàíäóìà àêêóðàòíî èñïîëíÿëè âçÿòûå íà ñåáÿ
îáÿçàòåëüñòâà. Â ñâÿçè ñ ýòèì 15 ôåâðàëÿ 2005 ãîäà â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ
ðåïðåçåíòàòèâíîñòè çíà÷åíèé ôîðìèðóåìûõ èíäèêàòîðîâ ðåøåíèåì Áèð-
æåâîãî ñîâåòà KASE áûëè ñíÿòû îãðàíè÷åíèÿ íà êîëè÷åñòâî è òðåáîâàíèÿ ê
ôèíàíñîâîìó ñîñòîÿíèþ ó÷àñòíèêîâ Ìåìîðàíäóìà. Ê òîìó æå, åñëè ðàíüøå
ó÷àñòíèêàìè Ìåìîðàíäóìà ìîãëè áûòü òîëüêî áàíêè � ÷ëåíû KASE ïî êà-
òåãîðèè "Â" èç ÷èñëà äåñÿòè íàèáîëåå êðóïíûõ áàíêîâ Êàçàõñòàíà, òî ñ óêà-
çàííîé äàòû ê Ìåìîðàíäóìó ìîã ïðèñîåäèíèòüñÿ ëþáîé áàíê, ÿâëÿþùèéñÿ
÷ëåíîì KASE ïî ëþáîé êàòåãîðèè. Ïðè ýòîì ÷èñëî áàíêîâ, ïðèñîåäèíèâ-
øèõñÿ ê Ìåìîðàíäóìó, íå îãðàíè÷èâàëîñü.

Óâû, îïèñàííàÿ ìåðà íå ïðèâåëà ê çíà÷èòåëüíîìó ðàñøèðåíèþ ñïèñêà ó÷à-
ñòíèêîâ Ìåìîðàíäóìà. Â îò÷åòíîì ãîäó ê íåìó ïðèñîåäèíèëîñü ëèøü Äî-
÷åðíèé Áàíê ÀÎ "HSBC Áàíê Êàçàõñòàí". Ê êîíöó 2005 ãîäà, ïîìèìî íàçâàí-
íîãî áàíêà ó÷àñòíèêàìè Ìåìîðàíäóìà ÿâëÿëèñü 10 ÁÂÓ: ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀ-
ëåì", ÀÎ "Ñèòèáàíê Êàçàõñòàí", ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê Êàçàõ-
ñòàíà", ÀÎ "Áàíê ÖåíòðÊðåäèò", ÀÎ "Äî÷åðíèé Àêöèîíåðíûé Áàíê "ABN
AMRO Áàíê Êàçàõñòàí", ÀÎ "Êàçêîììåðöáàíê", ÀÎ "ÀÒÔÁàíê", ÀÎ "ÄÅÌÈÐ
ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ ÁÀÍÊ", ÀÎ "Åâðàçèéñêèé áàíê", ÀÎ "Òåìiðáàíê".

Â 2005 ãîäó åæåäíåâíî êîòèðîâàíèå ìåæáàíêîâñêèõ äåïîçèòîâ îñóùåñòâëÿ-
ëè ïÿòü�ñåìü áàíêîâ, â ñðåäíåì � øåñòü (ñðåäè íèõ íàäî îòìåòèòü
ÀÎ "ÀÒÔÁàíê", ÀÎ "Áàíê ÒóðàíÀëåì", ÀÎ "Íàðîäíûé ñáåðåãàòåëüíûé áàíê
Êàçàõñòàíà", ÀÎ "Áàíê ÖåíòðÊðåäèò"). Ñîîòâåòñòâóþùèå ïîêàçàòåëè 2004
ãîäà � òðè�ïÿòü áàíêîâ, â ñðåäíåì � ÷åòûðå. Îòñþäà ñëåäóåò, ÷òî ðåïðåçåí-
òàòèâíîñòü ôîðìèðóåìûõ ñòàâîê îñòàåòñÿ äîñòàòî÷íî íèçêîé. Ê òàêîìó âû-
âîäó ïîäòàëêèâàåò è çíà÷åíèå ïàðíîãî êîýôôèöèåíòà êîððåëÿöèè ñòàâîê
ðåïî "îâåðíàéò" (íàèáîëåå ïðåäñòàâèòåëüíàÿ âûáîðêà) è íåäåëüíûõ ñòà-
âîê KIBOR çà îò÷åòíûé ãîä � 0,3052. Â 2004 ãîäó ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçà-
òåëü ðîâíÿëñÿ 0,3727, â 2003 ãîäó � 0,2506, â 2002 ãîäó � 0,3665, â 2001 ãîäó
� 0,6187, â 2000 � 0,7281.
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KIBID
KIMEAN
KIBOR
KIBID
KIMEAN
KIBOR
KIBID
KIMEAN
KIBOR
KIBID
KIMEAN
KIBOR
KIBID
KIMEAN
KIBOR
KIBID
KIMEAN

7
äíåé
4,21
1,01
2,62
3,16
1,28
2,22
2,74
1,08
1,91
2,59
1,02
1,80
2,56
1,01
1,79
2,60
1,01
1,81
2,74
1,01
1,88
2,80
1,00
1,90
3,07
1,11
2,09
3,86
1,68
2,77
4,31
1,85
3,08
4,03
1,62
2,83

14
äíåé
4,92
1,87
3,40
3,62
1,77
2,69
3,22
1,42
2,32
3,04
1,35
2,20
3,04
1,40
2,22
3,19
1,43
2,31
3,38
1,48
2,43
3,40
1,36
2,38
3,91
1,53
2,72
4,21
1,88
3,04
4,65
2,05
3,35
4,62
2,05
3,33

Ìå-
ñÿö
5,62
2,55
4,09
4,49
2,28
3,38
4,17
1,95
3,06
4,28
1,96
3,12
4,37
1,99
3,18
4,58
2,00
3,29
4,72
2,00
3,36
4,67
1,99
3,34
4,91
2,03
3,47
5,19
2,25
3,72
5,38
2,31
3,85
5,22
2,37
3,80

2
ìåñÿ-

öà
6,34
3,25
4,80
5,39
2,78
4,09
4,94
2,37
3,66
5,07
2,42
3,75
4,95
2,46
3,71
5,20
2,49
3,84
5,20
2,48
3,84
5,40
2,48
3,94
5,97
2,52
4,25
6,56
2,67
4,61
6,55
3,00
4,77
6,13
3,23
4,68

3
ìåñÿ-

öà
7,07
3,91
5,50
6,13
3,40
4,77
5,67
2,97
4,32
5,72
2,95
4,34
5,67
2,98
4,33
5,88
2,91
4,40
5,91
2,96
4,44
6,12
2,96
4,54
6,77
3,02
4,90
7,14
3,17
5,15
7,40
3,66
5,53
7,11
3,91
5,51

Òàá. 27. Ñðåäíåìåñÿ÷íûå çíà÷å-
íèÿ èíäèêàòîðîâ ìåæáàíêîâñêî-
ãî ðûíêà äåïîçèòîâ â 2005 ãîäó

Ðèñ. 38. Äèíàìèêà ñòàâîê KIBOR è ôàêòè÷åñêèå ñòàâêè ðåïî "îâåðíàéò" â 2005
ãîäó (% ãîäîâûõ)
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ÐÀÑ×ÅÒÛ

Â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà îòíîñèòåëüíî 2003 ãîäà ðàñ÷åòíûå ïðîöåäó-
ðû KASE íå ïðåòåðïåëè ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé. Äåòàëüíî ýòè ïðîöåäó-
ðû îïèñàíû â îò÷åòå áèðæè çà 2002 ãîä.

Ïðè ïðîâåäåíèè ðàñ÷åòîâ ïî èòîãàì òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè â îò-
÷åòíîì ãîäó KASE ïðîäîëæàëî ñîòðóäíè÷åñòâî ñî ñëåäóþùèìè áàíêàìè�
êîððåñïîíäåíòàìè: Deutsche Bank Trust Company Americas (ðàñ÷åòû â USD;
ã. Íüþ�Éîðê, ÑØÀ); The Bank of New York (USD; ã. Íüþ�Éîðê, ÑØÀ); Citibank
N.A. (USD; ã. Íüþ�Éîðê, ÑØÀ); Commerzbank AG (åâðî; ã. Ôðàíêôóðò�íà�
Ìàéíå, ÔÐÃ); Ñáåðáàíê Ðîññèè (ðîññèéñêèå ðóáëè; ã. Ìîñêâà, Ðîññèÿ).

Ñ 01 ìàðòà 2004 ãîäà KASE àêòèâèçèðîâàëî íîâûé êîððåñïîíäåíòñêèé ñ÷åò
â Citibank N.A. (ã. Ëîíäîí, Ñîåäèíåííîå Êîðîëåâñòâî), êîòîðûé â òå÷åíèå îò-
÷åòíîãî ãîäà èñïîëüçîâàëñÿ KASE â êà÷åñòâå ðåçåðâíîãî ïðè îñóùåñòâëå-
íèÿ ðàñ÷åòîâ ïî òîðãàì åâðî.


