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— Кадыржан Кабдошевич, 
впервые в истории KASE в 
2009-м произошло сниже-
ние объема торгов по итогам 
года. Так, совокупный объем 
торгов во всех секторах рын-
ка снизился по сравнению с 
2008 годом на 29 проц. (на 42 
проц. в долларах). С чем это 
было связано и останутся ли 
данные причины в текущем 
году?

— Действительно, в прошлом 
году впервые в истории нашей 
биржи произошло снижение со-
вокупного объема торгов по срав-
нению с предыдущим периодом. 
Данный показатель снизился с 
31,7 трлн до 22,4 трлн тенге. Это 
было связано с наблюдавшимися 
в течение 2008-го и 2009 года кри-
зисными явлениями на казах-
станском финансовом рынке.

Если рассмотреть эту ситуацию 
более подробно, то мы увидим, 
что снижение совокупного объ-
ема торгов произошло в основном 
по причине снижения объема 
торгов на валютном рынке на 41 
проц. и на рынке операций репо 
на 21 процент. На эти два секто-
ра приходится более 90 проц. сум-
марного биржевого оборота.

Снижение объема операций 
на рынке иностранной валюты 
произошло, во-первых, по причи-
не достаточно жесткой фиксации 
курса доллара, что лишило участ-
ников возможностей спекулятив-
ной игры, и, во-вторых, из-за сни-
жения притока экспортной вы-
ручки в страну в 2009-м вследс-
твие удешевления основных ста-
тей казахстанского экспорта во 
второй половине 2008 года.

Так, к примеру, объем экспор-
та в 2009 году по сравнению с 
2008-м снизился на 39 проц. и 
составил 44 млрд долл. (около 
6,5 трлн тенге), торговый баланс 
(разница между объемами экс-
порта и импорта) снизился в два 
раза — с 33 млрд до 15 млрд долл. 
(приблизительно с 3,9 трлн до 2,2 
трлн тенге).

Снижение объема торгов на 
рынке операций репо было обус-
ловлено тем, что у участников 
рынка уменьшилась необходи-
мость в привлечении денег через 
инструменты денежного рынка. 
Потребность в краткосрочном 

финансировании была компен-
сирована вливанием в банки вто-
рого уровня большого объема де-
нежных средств в виде государ-
ственной поддержки.

В 2010 году мы ожидаем, что 
объем торгов останется пример-
но на уровне 2009-го, поскольку 
многие факторы, которые фор-
мировали конъюнктуру бирже-
вого рынка на протяжении про-
шлого года, вероятно, продолжат 
действовать и в 2010-м.

— Ни у кого не вызывает 
сомнений, что в этом году 
продолжится рост рынка 
ГЦБ. Как вы считаете, темпы 
его роста могут превысить 
прошлогодний показатель в 
50 проц. (9,4 млрд долларов)?

— Конъюнктура рынка го-
сударственных ценных бумаг, 
включая объемы торгов, тради-
ционно определялась действия-
ми Министерства финансов на 
первичном рынке. Так, к приме-
ру, рост на 50 проц. всего рынка 
ГЦБ в 2009 году был во многом 
обусловлен тем, что объем вы-
пуска облигаций Министерством 
финансов вырос также на 50 про-
центов. Поэтому в наших прогно-
зах по рынку ГЦБ мы, как прави-
ло, учитываем планы Министер-
ства финансов по выпуску своих 
ценных бумаг на предстоящий 
год. Согласно опубликованному 
6 января 2010 года графику по вы-
пуску облигаций Министерства 
финансов на 2010 год объем пер-
вичного рынка должен быть при-
мерно на уровне 2009 года. Соот-
ветственно, совокупный объем 

торгов на рынке государствен-
ных ценных бумаг также ожида-
ется на уровне 2009 года, то есть в 
объеме около 1,5 трлн тенге (при-
мерно 9—10 млрд долларов).

— В этом году, скорее всего, 
активизируется работа в Ка-
захстане представителей ис-
ламского финансирования, 
к примеру, открылся ислам-
ский банк «Аль-Хиляль». Пла-
нирует ли биржа в этом году 
запускать исламские финан-
совые инструменты? Если 
да, то какие? В чем их пре-
имущество? Какая работа ве-
дется в этом направлении?

— Исламские инструменты 
достаточно трудно подвести под 
стандарты торговли на организо-
ванных фондовых рынках.

Из всего многообразия дан-
ных инструментов, торгуемых 
на вторичном рынке, в наи-
большей степени похожи на 
традиционные корпоратив-
ные облигации так называемые 
Sukuk  Al  Ijara. Сама схема вы-
пуска данных бумаг напомина-
ет секьюритизацию, которая, 
несмотря на принятый в 2006 
году закон «О секьюритизации», 
так и не нашла пока внутренне-
го спроса. При этом, по оценкам 
ведущих международных юри-
дических консультантов, кото-
рые работают со стремящими-
ся участвовать в различных схе-
мах исламского финансирова-
ния компаниями, стоимость вы-
вода таких ценных бумаг на ры-
нок выше, чем для обычных об-
лигаций. Особенно это ощутимо 

для компаний, не имевших ра-
нее опыта привлечения ислам-
ского финансирования, так как 
требует значительной организа-
ционной работы по приведению 
своей операционной деятель-
ности в соответствие с нормами 
шариата. Тем не менее KASE уже 
провела несколько встреч с меж-
дународными юридическими и 
консалтинговыми компаниями, 
а также с коллегами с Малайзий-
ской и Оманской бирж на пред-
мет возможного дальнейшего со-
трудничества в этом вопросе.

В настоящее время согласно 
законодательству Казахстана об 
организации и деятельности ис-
ламских банков оригинатором 
исламской специальной финан-
совой компании могут быть ис-
ламский банк, АО «НХ «КазАгро», 
АО «ФНБ «Самрук-Казына» и его 
100-процентные дочерние орга-
низации. Таким образом, зако-
нодательно установлены некото-
рые ограничения для деятельнос-
ти данных инструментов на рын-
ке Казахстана.

— Завершены ли все про-
цессы по объединению пло-
щадок KASE и СТП РФЦА? Ка-
кую работу еще предстоит 
провести в данном направ-
лении в этом году?

— Можно сказать, что практи-
чески все процессы объедине-
ния завершены. 9 ноября 2009 
года введен в действие офици-
альный список ценных бумаг 
торговой площадки KASE, кото-
рая выступает в качестве специ-
альной торговой площадки ре-

гионального финансового цен-
тра города Алматы (СТП РФЦА). 
Данный список ценных бумаг 
был сформирован в результа-
те объединения официальных 
списков ценных бумаг основ-
ной торговой площадки Казах-
станской фондовой биржи и ра-
нее существовавшей на ее базе 
специальной торговой площад-
ки регионального финансового 
центра города Алматы. С этой 
же даты введены в действие ос-
новные документы, регулирую-
щие деятельность KASE в качест-
ве СТП РФЦА, — Правила функ-
ционирования торговой пло-
щадки АО «Казахстанская фон-
довая биржа» в качестве специ-
альной торговой площадки ре-
гионального финансового цен-
тра города Алматы и Листинго-
вые правила, утвержденные ре-
шениями Биржевого совета от 
30 июля и 5 ноября 2009 года со-
ответственно.

— В прошлом году акти-
визировалась работа биржи 
по развитию международ-
ного сотрудничества с зару-
бежными коллегами, в част-
ности, делегация KASE посе-
тила Нью-Йорскую фондо-
вую биржу. Какие встречи 
намечены на этот год и ка-
кие передовые технологии 
планирует перенять KASE 
у крупнейших мировых 
бирж?

— Действительно, в прошлом 
году KASE активно сотруднича-
ла как с крупнейшими биржами 
мира, так и с международными 

Кадыржан ДАМИТОВ: 

«Рост объемов на бирже обеспечивали
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организациями и биржевыми ас-
социациями, членами которых 
она является.

В 2009 году прошли встречи с 
представителями NYSE Euronext, 
Nasdaq OMX, Лондонской, Франк-
фуртской, Турецкой и Израиль-
ской фондовых бирж, включая 
их руководство.

Особо стоит сказать о сотруд-
ничестве с российскими биржа-
ми РТС и ММВБ — членами Меж-

дународной ассоциации бирж 
стран СНГ. Они давно являются 
нашими партнерами, потому мы 
продолжаем тесное взаимодейст-
вие с ними.

В конце 2009 года KASE про-
водила встречи с руководством 
этих бирж, а в начале этого года в 
связи с активной позицией KASE 
по развитию срочного рынка 
наши сотрудники посетили РТС 
и ММВБ с целью изучения техно-

логий функционирования сроч-
ного рынка.

Поскольку KASE является чле-
ном FEAS, ее сотрудники приня-
ли участие в программе обмена 
FEAS и посетили биржу Омана в 
конце 2009 года (Muscat Securities 
Markets). В рамках программы со-
трудники KASE ознакомились с 
опытом оманских коллег в воп-
росах, связанных с процедура-
ми проведения клиринга и рас-
четов, листинга, а также раскры-
тия и распространения инфор-
мации. В свою очередь в рамках 
программы обмена FEAS KASE 
посетила делегация Молдавской 
биржи с целью ознакомления с 
торгово-технологическим комп-
лексом KASE и использования на-
шего опыта и наработок в своей 
деятельности.

Таким образом, мы ведем пере-
говоры по сотрудничеству в раз-
ных сферах деятельности биржи, 
но, пока не подписаны соответ-
ствующие документы, говорить о 
конкретных договоренностях бу-
дет преждевременным.

2010 год знаменателен еще и 
тем, что KASE получила техничес-
кую поддержку от EBRD на про-
ект, целью которого является по-
лучение консультационной по-
мощи иностранных экспертов по 
вопросам повышения возмож-
ностей биржи, увеличения лик-
видности и развития новых на-
правлений в бизнесе. Мы также 
проводим переговоры с другими 
иностранными организациями и 
институтами развития по проек-
там дальнейшего усовершенство-

вания информационных техно-
логий KASE.

В дальнейшем KASE плани-
рует продолжать интенсивную 
работу по международному со-
трудничеству. Осенью этого 
года предстоит участие в юби-
лейных генеральных ассамбле-
ях международных биржевых 
ассоциаций. Есть планы по по-
лучению полного членства во 
Всемирной федерации бирж 
(WFE). KASE уже провела необ-
ходимую внутреннюю оценку 
своей деятельности на предмет 
соответствия требованиям дан-
ной организации.

В целом достижение высоко-
го международного уровня для 
KASE будет означать еще более 
активное вовлечение в проекты 
мирового биржевого сообщества.

— А с какими результатами 
подошел биржевой фондо-
вый рынок ко второму квар-
талу 2010 года?

— Биржевой объем торгов во 
всех секторах биржевого рынка 
по итогам первого квартала со-
ставил 8,1 трлн тенге (54,4 млрд 
долл.) и вырос по отношению к 
первому кварталу 2009 года на 
6,3 процента. Рост общего объема 
торгов происходил в основном за 
счет роста объема торгов иност-
ранной валютой и государствен-
ными ценными бумагами.

Это объясняется тем, что рост 
цен на основные экспортные то-
вары привел к увеличению объ-
ема экспортной выручки и, со-
ответственно, росту операций 
банков второго уровня на рынке 

иностранных валют. В итоге объ-
ем торгов в данном секторе со-
ставил 31 млрд долл. и вырос по 
отношению к первому кварта-
лу 2009 года на 32 процента. На 
рынке государственных ценных 
бумаг объем торгов вырос в 2,2 
раза и составил 409,5 млрд тенге 
(2,8 млрд долл.), что в основном 
связано с активными заимство-
ваниями Министерства финан-
сов в 2009-м и первом квартале 
2010 года.

При этом в первом квартале 
2010 года наблюдалось сниже-
ние объемов на рынке операций 
репо, а также на рынке негосу-
дарственных ценных бумаг. 

В связи с высоким объемом 
ликвидности в банках второго 
уровня спрос на операции де-
нежного рынка был невелик. 
Это подтверждается индикато-
ром TONIA, который весь квар-
тал находился на уровне ниже 
0,3 проц., объем торгов по ито-
гам первого квартала на рын-
ке операций репо составил в ре-
зультате около 3 трлн тенге (20 
млрд долл.) и снизился по отно-
шению к аналогичному перио-
ду предыдущего года на 19,7 про-
цента.

На рынке корпоративного дол-
га присутствовала неопределен-
ность в отношении настроения 
инвесторов к торговле ценными 
бумагами казахстанских компа-
ний, вызванная дефолтами эми-
тентов по обслуживанию сво-
их обязательств. Это послужило 
причиной того, что объем торгов 
корпоративными облигациями 
в первом квартале составил 300 
млн долл., что ниже показателя 
первого квартала прошлого года 
на 63 процента.

Несмотря на рост индекса 
KASE на 6,7 проц. в этот период, 
объем торгов акциями составил 
11,1 млрд тенге (75,5 млн долл.), 
что в 9,5 раза ниже, чем в пер-
вом квартале 2009-го, и, вероят-
нее всего, связано с выжидатель-
ными настроениями инвесторов 
на рынке.

— KASE недавно признала 
три национальных рейтин-
говых агентства. Насколько 
их работа может изменить 
ситуацию на фондовом рын-
ке страны, особенно в плане 
работы с эмитентами? Како-
вы в этом плане ожидания 
самой биржи?

— Признание трех нацио-
нальных рейтинговых агентств, 
с нашей точки зрения, положи-
тельно скажется в части повы-
шения содержательности ин-
формационного пространства 
для инвесторов. Теперь уже три 
агентства станут работать с ин-
формацией, поступающей от 
эмитентов, и профессионально 
анализировать ее по достаточ-
но строгим критериям. С дру-
гой стороны, это также прине-
сет пользу эмитентам, посколь-
ку наличие экспертного заклю-
чения по их кредитоспособнос-
ти позволит им с большей сте-
пенью спрогнозировать усло-
вия размещения и возможные 
ставки по их долговым бумагам. 
Работа большего числа рейтин-
говых агентств на рынке пред-
ставляет удобство не только для 
отечественных, но и для иност-
ранных инвесторов. Тем более 
что это способствует принятию 
более взвешенных инвестици-
онных решений. 

 Досье

Родился в 1959 году. В 1982 году 
окончил с отличием Алма-Атин-
ский институт народного хозяй-
ства (АИНХ), получив специаль-
ность «инженер-экономист», в 
1984-м защитил в Московском 
финансовом институте диссерта-
цию и получил степень кандидата 
экономических наук. В 1984—
1994 годах занимался научно-
преподавательской деятельностью 
в системе АИНХ и Академии наук 
Казахстана, работал главным эко-
номистом, заведующим сектором, 
заместителем начальника уп-
равления, первым заместителем 
председателя правления АБ Alem 
Bank Kazakhstan. В 1994—2004 
годах — заместитель председате-
ля правления Нацбанка РК, вице-
министр экономики и торговли 
РК, советник премьер-
министра РК, председатель 

Нацбанка РК, советник Пре-
зидента РК, заместитель пред-
седателя правления ЗАО «ДАБ 
«ABN AMRO Банк Казахстан». 
В 2004—2009 годах — член 
совета директоров и советник 
президента АО «Усть-Каменогор-
ский титано-магниевый комби-
нат», председатель правления 
АО «Национальная компания 
«Социально-предпринима-
тельская корпорация «Ертіс», 
советник председателя правле-
ния АО «Альянс Банк». В период 
между 2000-м и 2007 годом 
занимал должности члена совета 
директоров АО «ABN AMRO Кас-
пийМунайГаз НПФ», АО «Фонд 
устойчивого развития «Казына», 
АО «Народный сберегательный 
банк Казахстана». С мая 2009 
года — президент АО «Казах-
станская фондовая биржа».

ДАМИТОВ Кадыржан

торги иностранной валютой и ГЦБ»
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