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Қазақстан Республикасы Үкiметiнiң 2011 жылғы 8 қыркүйектегi № 1027 Қаулысы



      Қазақстан Республикасы Президентiнiң 2011 жылғы 11 ақпанда «Нұр Отан» халықтық-демократиялық партиясы» қоғамдық бiрлестiгiнiң XIII съезiнiң барысында жарияланған тапсырмасын iске асыру мақсатында Қазақстан Республикасының Үкiметi ҚАУЛЫ ЕТЕДI:
      1. Қоса берiлiп отырған «Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» акционерлiк қоғамының еншiлес және тәуелдi ұйымдары акцияларының пакеттерiн бағалы қағаздар нарығына шығару бағдарламасы бекiтiлсiн.
      2. Осы қаулы қол қойылған күнiнен бастан қолданысқа енгiзiледi.

      Қазақстан Республикасының
      Премьер-Министрi                                   К. Мәсiмов
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1. Бағдарламаның паспорты
	Бағдарламаның атауы
	«Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» АҚ еншiлес және тәуелдi ұйымдары акцияларының пакеттерiн бағалы қағаздар нарығына шығару бағдарламасы

	Әзiрлеу үшiн негiздеме
	Қазақстан Республикасының Президентi Н.Ә.Назарбаевтың 2011 жылғы 11 ақпанда «Нұр Отан» халықтық демократиялық партиясының ХIII съезiнiң барысында берген тапсырмалары

	Әзiрлеушi
	«Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» АҚ-мен бiрге Қазақстан Республикасы Экономикалық даму және сауда министрлiгi

	Бағдарламаның мақсаты
	Қазақстан Республикасының азаматтары үшiн отандық жетекшi компаниялардың акцияларын сатып алу мүмкiндiгiн қамтамасыз ету және қазақстандық бағалы қағаздар нарығын дамытуға ықпал ету

	Мiндеттерi
	Қазақстан Республикасының азаматтарына елдiң аса iрi кәсiпорындарының акцияларын иелену мүмкiндiктерiн беру;
халықтың жинақтарын инвестициялау мен көбейтудiң жаңа құралын жасау;
бағалы қағаздар нарығын одан әрi дамыту;
инвестициялық бағдарламаларды iске асыру мақсатында компаниялардың қосымша қаржыландыруын тарту.

	Iске асыру мерзiмi
	2011 - 2015 жылдар

	Қажеттi ресурстар және қаржыландыру көздерi
	«Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» АҚ мен оның еншiлес және тәуелдi ұйымдарының өз қаражаты.
Мемлекеттiк органдарға өздерiнiң бағалы қағаздары нарығының инфрақұрылымын жетiлдiруге бағытталған қызметiн қамтамасыз етуге және Қазақстан халқының қаржы-инвестициялық сауаттылығын арттыруға бөлiнетiн республикалық бюджет қаражаты

	Мақсатты индикаторлар
	1) «Халықтық IРО» шеңберiнде 6 еншiлес және тәуелдi компаниялардың акцияларын орналастыру;
2) Қазақстан Республикасының азаматтары - кемiнде 160 000 жеке тұлғаны бағдарламаға қатысуға тарту;
3) Қазақстан қор биржасының акциялары нарығының көлемiн (капиталдандыруды) 2015 жылға қарай 2011 жылдың орташа көрсеткiшiнен кемiнде 15-20% арттыру;
4) 2015 жылға дейiн Қор компанияларының акцияларын орналастыру шеңберiнде кемiнде 500 млн. АҚШ долларын тарту.


2. Кiрiспе
      2011 жылы Қазақстан тәуелсiздiктiң 20 жылдығын атап өтедi. Бүкiл осы кезең iшiндегi мемлекеттiң негiзгi басымдығы ел азаматтарының әлеуметтiк және экономикалық әл-ауқаты болып қала бередi.
      Мемлекет басшысының 2011 жылғы 11 ақпанда «Нұр Отан» халықтық демократиялық партиясының ХIII съезiнiң барысында берген тапсырмаларын орындау үшiн әзiрленген «Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» АҚ-ның еншiлес және тәуелдi ұйымдарының акцияларын (бұдан әрi – IPO1) бағалы қағаздар нарығына бастапқы орналастыру бағдарламасы (бұдан әрi – Бағдарлама немесе «Халықтық IРО» бағдарламасы), ол тапсырмалар бойынша «Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» акционерлiк қоғамы (бұдан әрi – Қор немесе «Самұрық-Қазына» АҚ) басқа мемлекеттiк құрылымдармен бiрлесiп, оларға сәйкес осы Бағдарламаны әзiрлеуi және iске асыруы қажет.
      Бағдарлама Қазақстан Республикасы азаматтарының мүдделерiнде әзiрлендi және халық үшiн отандық жетекшi компаниялардың акцияларын сатып алу мүмкiндiгiн қамтамасыз етуге бағытталады, оларды сатып ала отырып, қазақстандықтар олардың тең иелерiне айналады және елдiң экономикалық өсуiне өзiнiң қатысу мүмкiндiгiн алады.
      Бұл бағдарлама сондай-ақ халықтың жинақтарын капитал нарығына тарту, халықтың қаржылық сауаттылығын арттыру мен мемлекеттiк және жеке меншiк компаниялардың кең шеңберiн қор нарығына шығару үшiн қажеттi жағдайларды қамтамасыз ету есебiнен Қазақстанның бағалы қағаздар нарығын және тұтастай ел экономикасын дамытуға ықпал ететiн болады.
      «Халықтық IРО» бағдарламасы айқындық, ашықтық, әдiлдiк және барлық қазақстандықтар үшiн тең қол жетiмдiлiк қағидаттарында өткiзiлетiн болады. Бағдарламаны iске асыру кезiнде Қазақстан азаматтарының «Халықтық IРО» бағдарламасына қатысуға басым құқығы қамтамасыз етiлетiн болады.
      Қазақстан әлемдiк қаржы дағдарысынан табысты шықты, бұл Қазақстанның экономикасы мен ұлттық компаниялардың алдына одан әрi өсудiң оң перспективаларын ашады. Бағдарламаға қатысатын қазақстандықтар аса iрi компаниялардың акцияларын сатып ала отырып, ұзақ мерзiмдi перспективада пайдадан кiрiс ала алады.
      Бағдарламаны iске асыру дәйектi және кешендi негiзде жүзеге асырылатын болады, бағдарлама компаниялардың әзiрлiгiне қарай акцияларды бастапқы орналастыру сериясын жүзеге асыруға бағытталған. Бағдарламаны iске асыру барысында мемлекеттiк компаниялардың IРО әзiрлiк жұмыстарымен бiр мезгiлде Қазақстан Республикасының Үкiметi мен басқа да уәкiлеттi мемлекеттiк органдар IРО табысты өткiзу үшiн қажеттi жағдайларды қамтамасыз ету мақсатында нормативтiк құқықтық актiлерге талап етiлетiн өзгерiстердi уақтылы енгiзу жөнiнде бiрлескен жұмыс жүргiзедi.
      Бағдарламаны iске асыру барысында «Халықтық IРО» қатысуға кандидат компаниялар (бұдан әрi – Кандидат компаниялар) басшылықтың барынша тиiмдi үлгiсiн қабылдай отырып, корпоративтiк басқару жүйесiн жетiлдiруге, ақпараттық ашықтықты жақсартуға тиiс болады. Осылайша, аса iрi компаниялар – Қазақстан экономикасының көшбасшылары озық формат беретiн, елде корпоративтiк мәдениеттi дамытуға ықпал ететiн болады, сондай-ақ өз қызметi туралы қоғамды хабардар етудi қамтамасыз етедi.
      Нормативтiк құқықтық актiлерге өзгерiстермен, сондай-ақ Кандидат компанияларды Бағдарламаға қатысуға дайындаумен қатар халықтың Бағдарлама туралы барынша хабардар болуын қамтамасыз етуге және халықтың қаржылық сауаттылығын арттыруға бағытталған толық ауқымды ақпараттық-бiлiм беру бағдарламасы iске асырылатын болады.
_______________
1 ағыл. Initial public offering

3. Ағымдағы жағдайды талдау
Қазақстандағы бөлшек инвестициялау нарығын талдау
Бөлшек сұранысты шолу

      Қазақстандағы бөлшек инвестициялаудың нарықтағы үлесi өте аз және инвесторлардың аздаған санын қамтиды. «Бағалы қағаздардың орталық депозитарийi» АҚ-ның iшкi деректерiне сәйкес 2011 жылғы 1 қаңтардағы жағдай бойынша брокерлiк ұйымдар жеке тұлғалардың атынан шамамен 10 мың2 қосалқы шоттар ашты. 2011 жылғы 1 маусымдағы жағдай бойынша жеке тұлғалар 80 млрд. теңгеге жуық сомаға мемлекеттiк емес эмитенттердiң акцияларын және облигацияларын немесе мемлекеттiк емес эмитенттердiң акциялары мен облигацияларының жалпы сомасының 0,65%-ын иелендi.
      Халықтың инвестициялық белсендiлiгiнiң осындай төмен болуының негiзгi себептерi мыналар болып табылады:
      жоғарғы класты эмитенттердiң шектеулi санына, төменгi өтiмдiлiк деңгейiне байланысты қазақстандық акциялар нарығының дамымауы, бұл сұраныстың жылжымайтын мүлiк және банк салымдары сияқты инвестициялау мен жинақтың неғұрлым қарапайым құралдарына қарай ығысуына әкелдi;
      бағалы қағаздар нарығының жұмыс iстеу тетiктерi, акциялар құнының бағасы туралы ақпараттандырудың төменгi деңгейi, акциялар бағаларының өзгермелiлiгiне байланысты жоғары тәуекелдер себебi және басқа да факторлар бойынша халықтың қызығушылығының төмендiгi.
      Халықтың бағалы қағаздар нарығына жанама қатысуы шамамен 8 млн. адамның зейнетақы жинақтарын басқаратын жинақтаушы зейнетақы қорларындағы шоттар арқылы да жүредi. Жинақтаушы зейнетақы қорларының инвестициялық қоржынындағы жинақтардың бiр бөлiгi (шамамен 7,2%) жалпы құны 172 млрд. теңгеге жуық акцияларға орналастырылған. Акцияларға орналастырудың ең көп үлесi жалпы инвестициялық қоржынның 20%-ын құрайды, алайда бұл көрсеткiшке жоғары класты эмитенттердiң жеткiлiктi санының және зейнетақы қорларына капиталдың жеткiлiктiлiгi жөнiндегi талаптардың болмауына байланысты қол жеткiзiлмейдi.
      Халықтың тарапынан «теориялық» ықтимал сұранысты есептеу үшiн халық иеленетiн таза кiрiс3, екiншi деңгейдегi банктердiң депозиттерiндегi қаражат және ұзақ мерзiмдi мүмкiншiлiкпен жинақтауды жүзеге асыруға мүмкiндiгi бар халықтың ескерiлмеген жеке жинақтары сияқты акцияларды сатып алуға арналған қаражаттың көздерi бойынша бiрқатар жорамалдар пайдаланылды. Негiзгi көздер есебiнен сұраныстың ең көп көлемiн алдын ала бағалау мынаны құрайды:
      иелiктегi таза кiрiстен 240 - 1 100 млн. АҚШ доллары;
      екiншi деңгейдегi банктердiң депозиттерiнен – 730 - 1 300 млн. АҚШ доллары;
      ескерiлмеген жеке жинақтардан – 900 - 1 700 млн. АҚШ доллары.
      Стратегиялық және саяси зерттеулер орталығы мен АЕ демократияны дамыту қоры жүргiзген әлеуметтiк зерттеулердiң деректерi бойынша Қазақстанның ересек халқының 20%-ын ғана «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде акцияларға инвестиция салуға дайын. Осы зерттеуге сәйкес теориялық жағынан алғашқы IРО үшiн қол жетiмдi ақша қаражаты 110 млн-нан 230 млн. дейiнгi АҚШ долларын құрауы мүмкiн.
      «Халықтық IРО» бағдарламасына халықтың зейнетақы жинақтарын басқаратын жинақтаушы зейнетақы қорлары да қатысады деп күтiлуде. Халықтың зейнетақы жинақтарын Кандидат компаниялардың акцияларына инвестициялау халықтың «Халықтық IРО» бағдарламасына аз шығынмен тартылуын жанама түрде ұлғайтуға мүмкiндiк бередi, сондай-ақ бағалы қағаздардың қайталама нарығындағы өтiмдiлiктi қолдау арқылы акциялардың бағасына оң әсер ететiн болады. Бұдан басқа, инвестициялаудың ұзақ мерзiмдi мүмкiндiгiмен қазақстандық бағалы қағаздар нарығындағы аса iрi институционалдық инвесторлардың бiрi болып табыла отырып, жинақтаушы зейнетақы қорлары орналастырылғаннан кейiн акциялардың әдiл нарықтық құнын белгiлеуге ықпал етедi және акция бағаларының өзгермелiлiгiн азайтуға ықпал ететiн болады.
      Алғашқы IРО өткiзу кезiнде Қазақстанның аса iрi жинақтаушы зейнетақы қорларының тарапынан Кандидат компанияның акцияларына инвестиция салудың күтiлетiн көлемi 150 - 300 млн. АҚШ долларын құрайды. Бұл болжам негiзiнен IРО үдерiсiн өткiзу кезiнде қалыптасатын нарықтық жағдайларға, өтiмдiлiк позициясына және әрбiр жекелеген жинақтаушы зейнетақы қорының iшкi инвестициялық лимиттерiне және IРО-ға шығатын Кандидат компанияның сапасына тәуелдi болады.
________________
2 "Бағалы қағаздардың орталық депозитарийi" АҚ-та ашылған жеке тұлғалардың қосалқы шоттары туралы деректер бойынша
3 Халықтың бiрiншi кезектегi қажеттiлiктерiн қанағаттандыруға жұмсалатын шығыстардан кейiнгi қалған қаражаты

Жұмыс iстеп тұрған инфрақұрылымды шолу

      «Халықтық IРО» бағдарламасы Қазақстанның халқын Кандидат компаниялардың акцияларын орналастыруға тең қол жетiмдiлiкпен қамтамасыз етудi болжайды және демек, бiрiншi IРО өткiзу сәтiнде бағалы қағаздар нарығы мен оған қатысушылардың инфрақұрылымы ықтимал инвесторлардың ең көп санын қамтуға және орналастыру кезiнде уақтылы қызмет көрсетуге дайын болуға тиiс.
      Алғашқы IРО-ға инфрақұрылымдары толық дайындыққа келтiрiлуге тиiс бағалы қағаздар нарығының негiзгi қатысушылары «Қазақстан қор биржасы» АҚ (бұдан әрi – ҚҚБ немесе Биржа), брокерлiк компаниялар, трансфер-агенттер, «Бағалы қағаздардың орталық депозитарийi» АҚ (бұдан әрi – ОД) және тiркеушiлер болып табылады:
      1) акцияларды бастапқы орналастыру үдерiсiнде негiзгi рөлдi сауда алаңы – ҚҚБ атқарады, ол капиталдың әртүрлi нарықтарына, корпоративтiк және үкiметтiк облигацияларға, шетелдiк валютаға, фьючерстiк келiсiм-шарттарға, мемлекеттiк және корпоративтiк бағалы қағаздары бар тiкелей және автоматты репоға қызмет көрсетедi.
      Қазiргi кезде ҚҚБ ресми тiзiмiне 337 бағалы қағаз енгiзiлген, олардың iшiнде 92 бағалы қағаз 66 эмитенттiң акциялары болып табылады. 66 эмитенттiң 9-ы бiрiншi санатқа және 16-ы екiншi санатқа енгiзiлген, осы санаттардағы эмитенттерге қойылатын негiзгi талаптар (2011 жылғы маусымдағы жағдай бойынша) мыналар болып табылады:
      Халықаралық қаржылық есептiлiк стандарттары бойынша жасалған аудиттелген қаржы есептiлiгiнiң болуы;
      бiрiншi және екiншi санаттағы эмитенттердiң жеке меншiк капиталының шамасы тиiсiнше кемiнде 12 943 млн. теңге және 259 млн. теңгенi құрауға тиiс;
      бiрiншi санаттағы эмитенттер таза пайдасының шамасы соңғы үш жылдың әрқайсысында кемiнде 129 млн. теңгенi құрайды, екiншi санат үшiн бұл шама белгiленбеген.
      2) брокерлiк компаниялардың «Халықтық IРО» бағдарламасына қатысуы клиенттiң нұсқаулықтарына сәйкес Кандидат компаниялардың акцияларын орналастыру, сондай-ақ оларды кейiннен сату барысында оларды сатып алуды қамтамасыз ету болып табылады. Ресми деректерге сәйкес 2011 жылғы 01 шiлдедегi жағдай бойынша 71 ұйым Қазақстан Республикасының бағалы қағаздар нарығында брокерлiк және дилерлiк қызметтi жүзеге асыруға арналған лицензияны иеленедi (оның iшiнде екiншi деңгейдегi банктер – 24; жинақтаушы зейнетақы қорлары – 6, зейнетақы активтерiн инвестициялық басқаруды жүзеге асыратын ұйымдар – 2). Бұл ретте брокерлiк және дилерлiк қызметтi жүзеге асыратын ұйымдардың негiзгi бөлiгi Алматы қаласы мен Астана қаласында орналасқан, бұл елдiң барлық өңiрлерiнiң халқын қамту бойынша қиындықтар туғызады.
      3) трансфер-агенттiк қызметтер көрсететiн компаниялар брокерлермен трансфер-агенттiк қызметтер көрсетуге шарттар жасасу жолымен елдiң барлық өңiрлерiн брокерлермен қамтудың жеткiлiксiздiгi проблемасын шешуге арналған. Осы шартқа сәйкес трансфер-агенттiк қызметтер көрсететiн компания клиенттерден брокерлерге құжаттарды (ақпаратты) қабылдап алу және беру жөнiндегi қызметтердi көрсететiн болады.
      Қазақстанда трансфер-агенттiк қызметтер көрсетуге арналған лицензиясы бар 3 компания жұмыс iстейдi – «Қазпочта» АҚ, «Қазақстанның халық банкi» АҚ және «ДОС Қаржы» ЖШС.
      4) «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiндегi ОД-ның негiзгi рөлi акцияларды номиналды ұстау қызметтерiн көрсету және акциялармен жасалатын мәмiлелер бойынша есептердi жүзеге асыру болып табылады, осыған байланысты ОД деректердi өңдеу мүмкiндiктерiн кеңейту талап етiледi, өйткенi IРО барысында және олардың акцияларымен кейiнгi мәмiлелер кезiнде Кандидат компаниялары мәмiлелерiнiң саны айтарлықтай артады.
      5) тiркеушiлер бағалы қағаздарды тiркеудi және клиенттердiң бағалы қағаздарды сақтау жөнiндегi жеке шоттарын жүргiзудi жүзеге асырады. Қазақстанда 10 тiркеушi өз қызметiн жүзеге асырады. Кандидат компаниялар тiркеушiнi таңдау кезiнде тiркеушiнiң филиал желiсiнiң кең болуына және тiркеушiлiк қызметтi сапалы әрi уақтылы көрсету үшiн техникалық әзiрлiк дәрежесiне назар аударатын болады.
      Қорыта келгенде, бағалы қағаздар нарығы мен оған қатысушылардың қазiргi инфрақұрылымының техникалық мүмкiндiктерi бағалы қағаздардың ұйымдасқан нарығындағы сауда қызметiнiң әдеттегi деңгейiн және халықаралық мәмiлелер бойынша сауда-саттықтардың бар көлемiн игеру үшiн жеткiлiктi болып табылады, алайда жүйенiң сенiмдiлiгi және өсiп отырған тапсырыстар пакетiн қысқа уақыт аралығы iшiнде өңдеуге қатысты тиiмдiлiк белгiсiз болып табылады.
      Бағдарламаны iске асыруға инфрақұрылымның әзiрлiгi бөлiгiндегi негiзгi проблемалар мыналар болып табылады:
      ОД-ның ағымдағы бiлiктi персоналының штаты «Халықтық IРО» бағдарламасы iске асыру барысында болжанатын жеке тұлғалардан түсетiн шоттар ашу жөнiндегi бұйрықтардың үлкен көлемiн қысқа мерзiмде өңдеу мүмкiндiгiнде шектеулi;
      Қазақстан брокерлерiнiң негiзгi персоналы негiзiнен Алматы қаласында шоғырланған, бұл инвестициялық шешiм кезiнде халықтың қалың жiгiне бiлiктi көмек көрсетуге мүмкiндiк бермейдi;
      Қазақстанның аумағы бойынша тiркеушiлердiң нашар дамыған желiсi, сондай-ақ тапсырыстардың көп саны кезiнде бар қызмет көрсету жүйелерi сенiмдiлiгiнiң төмен дәрежесi;
      электрондық тапсырыстарды жүзеге асыру мен оларды тiркеушiлерде өңдеудiң автоматтандырылған жүйелерi мүмкiндiктерiнiң болмауы.
      ҚҚБ деректерi бойынша қазiр бар сауда жүйесi өзiнiң толық қуатының 1%-ын ғана пайдаланады. ҚҚБ қолда бар жеке сервердi инвесторлардың «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде акцияларды сатып алуға арналған өтiнiмдерiн өңдеу үшiн пайдалануды жоспарлап отыр. Алайда, ең көп қуат сұраулар мен сауда жүйесiнiң қуатын бағалауды модельдей отырып, одан әрi эксперименттiк тексерудi талап етедi. «Халықтық IРО» бағдарламасын озық халықаралық практика мен стандарттар бойынша iске асырудың негiзгi кедергiлерi мыналар болып табылады:
      1. Қолданыстағы сауда әдiстерi тапсырыстар кiтабын4 (бук-билдинг) қалыптастырудың халықаралық үдерiсiн жүргiзудi көздемейдi. Бұл проблеманы шешу үшiн ҚҚБ арқылы акцияларға жазылу жүргiзуге және сауда жүйесi мен iлеспе жүйелердi пысықтауға арналған құжаттар әзiрлеу бойынша жұмыс жүргiзiлуде. «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде алғашқы орналастыруды жүргiзу сәтiне қарай көрсетiлген жұмыс аяқталады деп күтiлуде.
      2. Қазiр бар сауда жүйесi «Халықтық IРО» бағдарламасын iске асыру барысында сенiмдi және кiдiрiссiз жұмысты қамтамасыз ету мақсатында одан арғы инвестицияларды талап етуi мүмкiн.
      «Халықтық IРО» бағдарламасын жүргiзу кезiнде ҚҚБ инфрақұрылымын пайдалану өтiнiмдердi жинау мен өңдеу, сондай-ақ есептер жүргiзу үдерiсiн автоматтандыруға мүмкiндiк беретiндiгiн назарға алу қажет. Қазiргi кезде ҚҚБ жекелеген қажеттi технологияларды иеленбейтiндiгiне қарамастан, «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде алғашқы орналастыруды жүргiзу сәтiне қарай ҚҚБ өзiнiң рәсiмдерiн және техникалық жүйелерiн оларды «Халықтық IРО» бағдарламасын жүргiзу кезiнде пайдалану үшiн дайындауды аяқтауды жоспарлап отыр.
      Осылайша, елдiң барлық өңiрлерiнiң ықтимал бөлшек инвесторларын қамтуды қамтамасыз ету, сондай-ақ ҚҚБ мен нарыққа басқа қатысушылардың инфрақұрылымын келтiру Бағдарламаны iске асыру барысындағы қауырт мiндеттер болып табылады, оларды шешу Бағдарлама шеңберiндегi алғашқы IРО өткiзу сәтiнде – 2012 жылдың 1-2-тоқсанында аяқталуға тиiс.
_______________
4 Тапсырыстар кiтабы орналастырылатын акцияларды сатып алуға арналған барлық тапсырыстарды жинау үшiн бөлiнген шектеулi уақыт кезеңi iшiнде қалыптастырылады

«Самұрық-Қазына» АҚ тобына кiретiн компаниялардың бағалы қағаздар нарығына шығу перспективалары

      «Халықтық IРО» бағдарламасын iске асыру қазақстандық бағалы қағаздар нарығын дамыту үшiн жағдайлар жасауға және Қазақстан халқына рентабельдiлiк деңгейi жоғары, тұрақты және қызметiнiң нәтижелерi болжанатын неғұрлым iрi компаниялардың акцияларын ұсынуға бағытталған.
      Қазақстан халқының көпшiлiк бөлiгiнiң акцияларға инвестиция салуға тән тәуекелдер туралы хабардарлығының төмендiгiне байланысты «Халықтық IРО» бағдарламасы операциялық қызмет нәтижелерiнiң тұрақтылық деңгейiне және олардың нарықтық конъюнктураға тәуелдiлiгiне ерекше назар аудара отырып, акцияларды бастапқы орналастыру жүргiзуге кандидаттарды талдауға салмақты тәсiл қолдануды болжайды.
      Қазiргi кезде «Самұрық-Қазына» АҚ тобына шамамен 400 еншiлес және тәуелдi ұйымдар (бұдан әрi – ЕТҰ) кiредi, олардың қызметi Қазақстан экономикасының қомақты бөлiгiн құрайды. Осы ЕТҰ экономиканың әр түрлi, оның iшiнде елдiң болашақтағы экономикалық дамуы үшiн стратегиялық маңызы бар секторларында қызметiн жүзеге асырады.
      «Халықтық IРО» бағдарламасы қызметi әлемдiк шикiзат нарықтарындағы конъюнктураға тәуелдiлiк дәрежесi мейлiнше төмен компаниялардың акцияларын халыққа ұсынуға бағытталатындықтан, Бағдарламада қарастыру үшiн ықтимал кандидат ретiндегiлер мыналар болып табылады:
      1) «KEGOC» АҚ – диспетчерлеу функцияларын да орындайтын электр энергиясын магистралдық беру саласындағы монополист;
      2) «Air Astana» АҚ – аса iрi қазақстандық авиатасымалдаушы;
      3) «Самұрық-Энерго» АҚ – өзiнiң құрылымында электр энергиясын өндiру және бөлу жөнiндегi, тас көмiр өндiру жөнiндегi активтерi бар холдингтiк компания;
      4) «Қазақстан темiр жолы» ҰК» АҚ – темiр жол тасымалдарымен байланысты қызметтердiң барлық түрлерi бойынша үстем жағдайды иеленетiн компания.
      Бұл ретте қандай да бiр еншiлес немесе тәуелдi ұйымдардың қатысу мүмкiндiгiн бағалау «Самұрық-Қазына» АҚ үшiн бақылауды сақтауды қамтамасыз ететiн болады.
      Өз кезегiнде «Самұрық-Қазына» АҚ компаниялары тобында өндiрiлетiн шикiзаттың бағасынан түсетiн кiрiстерге тәуелдiлiгiне байланысты кәсiби емес бөлшек инвесторлардың қалың жiгiне ұсыну үшiн лайықсыз кандидаттар болып табылатын өндiру секторының компаниялары да бар.
      Сонымен бiрге, Қазақстанда бағалы қағаздар нарығының дамуына қарай өндiру компанияларының IРО өткiзiлуi мүмкiн, алайда кәсiби емес бөлшек инвесторлардың мүдделерiн қорғау мақсатында олардың «Халықтық IРО» бағдарламасына қатысуы акцияларды жинақтаушы зейнетақы қорларының арасында орналастыру есебiнен ғана, не бөлшек инвесторлар арасында тек артықшылық берiлген акцияларды орналастырумен шектелiп жүзеге асырылуға тиiс.
      «Самұрық-Қазына» АҚ-ның iрi өндiрушi ЕТҰ-сына мынадай ұлттық компаниялар жатады:
      1) «ҚазМұнайГаз» ҰК» АҚ – мұнай мен газды өндiру, тасымалдау, сондай-ақ мұнай өнiмдерiн кейiннен өңдеу және сату саласындағы аса iрi ұлттық компания;
      2) «Қазатомөнеркәсiбi» ҰАК» АҚ – тiгiнен интеграцияланған ядролық отын циклы бар уран кенiн өндiру бойынша әлемдегi аса iрi компаниялардың бiрi.
      Өндiру секторындағы ұлттық компаниялардың құрамында қызметi шикiзат нарықтарының конъюнктурасына тiкелей тәуелдi емес еншiлес компаниялардың да бар екенiн атап айту қажет, демек олардың «Халықтық IРО» бағдарламасына қатысуы ықтимал болып табылады, атап айтқанда олар «ҚазТрансОйл» АҚ, «ҚазТрансГаз» АҚ және «Қазтеңiзкөлiкфлот» ҰТКК» АҚ.
      Осы уақытқа дейiн «Самұрық-Қазына» АҚ барлық ЕТҰ iшiнен акцияларын жария орналастыруды «ҚазМұнайГаз» барлау өндiру» АҚ (2006 ж.), «Қазақтелеком» АҚ (2006 ж.) және «Маңғыстау электр желiсiн тарату компаниясы» АҚ (2008 ж.) өткiздi. ЕТҰ тарапынан акцияларын бағалы қағаздар нарығына шамалы көлемiн жария орналастырудың негiзгi себептерi мыналар болып табылды:
      стратегиялық объектiлерге жататын бiрқатар компанияларда қатысу үлестерi мен акцияларды орналастыруға немесе сатуға арналған заңнамалық кедергiлер;
      компанияның акционерлiк капиталында иелену үлесiнiң акциялардың бақылау пакетiнен төмендеуi қаупi;
      жекелеген салаларда тарифтiк реттеудiң жетiлмегендiгi;
      дамыған бағалы қағаздар нарығының болмауы және қаржылық жағынан сауатты инвесторлардың салыстырмалы шағын базасы;
      жаһандық экономиканың белсендi түрде өсуi барысында қол жетiмдi болған халықаралық нарықтардан тартылатын қарыз капиталы түрiндегi салыстырмалы барынша арзан қаржыландыру;
      қаржы-шаруашылық қызметiнiң терiс нәтижелерi;
      активтерге ауқымы iрi қайта құрылымдау жүргiзу қажеттiлiгi немесе компанияны стратегиялық дамытуды түбегейлi өзгерту;
      бiрқатар компаниялардың салыстырмалы шағын мөлшерi, бұл ықтимал инвесторлар үшiн тартымдылыққа терiс әсер етедi.
      Акцияларды жария орналастыруды жүзеге асыруға сыртқы кедергiлердiң болуын назарға ала отырып, компаниялардың бағалы қағаздар нарықтарына шығуы үшiн қажеттi жағдайлар жасауға бағытталған бiрыңғай шаралар кешенiн қабылдау қажеттiлiгi туындайды. Бұл «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде қазақстандық акциялар нарығын дамытуды, оның iшiнде кәсiби емес инвестор – Қазақстан халқы үшiн барынша қолайлы ЕТҰ акцияларын дәйектi түрде орналастыруды жүргiзуге арналған жағдайларды қалыптастыру жолымен дамытуды мемлекеттiң мақсатты бағытталған қолдауы қажеттiлiгiн ескертедi.

Акцияларды бағалы қағаздар нарығына орналастыруға құқықтық кедергiлердi талдау

      Қазiргi кезде Қазақстанда негiзiнен IРО iске асыруға арналған қажеттi нормативтiк құқықтық база жасалды. Акционерлiк қоғамдардың қызметiн жақсартуға бағытталған бағалы қағаздар нарығын дамыту жөнiндегi мемлекеттiк бағдарламалар, заңнамалық түзетулер бағалы қағаздар нарығын, базалық институционалдық инфрақұрылымды, эмитенттер мен инвесторларды қалыптастыруға оң әсер еттi. Алайда Кандидат компаниялар мен өзге де мүдделi компаниялардың IРО табысты iске асырудың қажеттi шарттарын жасау үшiн акцияларды орналастыру рәсiмiн қозғайтын ұлттық заңнаманы жетiлдiру жөнiнде қосымша шаралар қабылдау талап етiледi.
      Жедел заңнамалық реттеудi талап ететiн басым мәселелер жаңа акционерлердiң пайда болуына кедергi келтiретiн кейбiр Кандидат компаниялардың жалғыз акционерi ретiндегi ұлттық басқарушы холдинг туралы шектеулi ережемен байланысты.
      Сонымен қатар таяудағы перспективада IРО саласында құқықтық және реттегiш реформалар жүзеге асырылатын болады. Бүгiнгi күнi акцияларды орналастыру мәселелерi жөнiндегi ұлттық заңнаманы әлемдiк озық практикаға сәйкес келтiру мақсатында оны жетiлдiруге ықпал ететiн нормативтiк құқықтық базаны жетiлдiру жөнiндегi ұсыныстар пакетi қалыптастырылды.

Мемлекеттiк реттеу

      Қазақстан Республикасының Үкiметiне қадағалау және реттеу функцияларының берiлуi фактiсiн, сондай-ақ тарифтердiң, кеден баждары мен салық жинаудың әр алуан түрлерiн белгiлейтiнiн назарға алғанда, компаниялардың рентабельдiлiк деңгейi мен нарықтық құны Қазақстан Республикасының Үкiметi мен мемлекеттiк органдары қабылдайтын шешiмдерге байланысты елеулi дәрежеде өзгеруi мүмкiн.
      Тарифтер көрсетiлетiн қызметтерi реттелетiн қызметтер тiзбесiне енгiзiлген компаниялардың кiрiстiлiгiне елеулi әсер етедi. Табиғи монополиялар және реттелетiн нарықтар саласында Қордың мынадай компаниялары өз қызметiн жүзеге асырады – «Қазақстан темiр жолы» ҰК» АҚ, «KEGOC» АҚ, «Қазпочта» АҚ, сондай-ақ мынадай компаниялардың еншiлес және тәуелдi ұйымдары – «Қазақстан темiр жолы» ҰК» АҚ, «ҚазМұнайГаз» АҚ, «Самұрық-Энерго» АҚ: мысалы, «ҚазТрансОйл» АҚ, «ҚазТрансГаз» АҚ және басқалар.
      Табиғи монополиялар субъектiлерiн мемлекеттiк реттеудiң негiзгi әдiсi тарифтi (бағаны, алым ставкасын) немесе олардың шектi деңгейiн бекiту арқылы бағалық реттеу болып табылады. Тарифтi мемлекеттiк реттеудiң негiзiн мынадай қағидаттар құрайды:
      уәкiлеттi орган бекiтетiн табиғи монополия субъектiсiнiң реттелетiн қызметтерiне (тауарларға, жұмыстарға) арналған тарифтер (алымдардың бағалары, ставкалары) немесе олардың шектi деңгейлерi реттелетiн қызметтердi (тауарлар, жұмыстарды өндiру) көрсету үшiн қажеттi шығындардың құнынан төмен болмауы тиiс;
      табиғи монополия субъектiсiнiң тиiмдi жұмыс iстеуiн қамтамасыз ететiн пайданы алу мүмкiндiгi.
      Тарифтiк реттеу мәселесi өзектiлiгiнiң негiзгi себептерiнiң бiрi инвестициялық жобаларды iске асыру қажеттiлiгi болып табылады. Осыған байланысты Қазақстан Республикасының Үкiметi барлық мүдделi мемлекеттiк органдармен ағымдағы операциялық шығындарды бiр мезгiлде қысқартып және инвестициялық мiндеттемелердiң орындалуына бақылауды күшейте отырып, инвестициялар салуды ынталандыру бөлiгiнде заңнамаға өзгерiстер енгiзудiң орындылығы мәселесiн зерделеу бойынша жұмыс жүргiзедi. Заңнамаға енгiзiлетiн өзгерiстердiң орындылығын қарау ақылға қонымды мерзiмде инвестициялардың ақталуы, сондай-ақ компаниялардың тұрақты дамуының сақталуы қағидаттарын ескере отырып, жүзеге асырылатын болады, бұл ретте Қазақстан Республикасының Үкiметi халық мүдделерiнiң теңгерiмiн, табиғи монополиялар мен реттелетiн компаниялардың, сондай-ақ тұтастай алғанда елдегi барлық бизнес қауымдастықтардың әртүрлi деңгейдегi бюджеттерiн қамтамасыз ететiн болады.
      Бұдан өзге, ұзақ мерзiмдi тарифтердiң немесе оларды есептеу мен бекiтуге ашық тәсiлдiң болуы Кандидат компанияларға неғұрлым жоғары сенiмдiлiк дәрежесi бар кiрiстердi болжауға мүмкiндiк бередi, бұл акциялардың құнына оң әсер ететiн болады. Осы мақсаттарда Қазақстан Республикасының Үкiметi тарифтердi (бағаларды) белгiленген тәртiппен бекiту және белгiлеу, сондай-ақ мүдделi мемлекеттiк органдарды көрсетiлген нарық субъектiлерiмен олардың инвестициялық тартымдылығын күшейту жөнiндегi жұмысқа тарту арқылы инвестициялық ортаны жақсарту жөнiндегi жұмысты жалғастырады.
      Кандидат компаниялардың нарықтық құнына терiс әсер етуi мүмкiн мемлекеттiк реттеудiң өзге де әрекеттерi мен шешiмдерi бөлiгiнде Қазақстан Республикасының Үкiметi басқа факторлардан өзге қабылданатын әрекеттер мен шешiмдердiң Кандидат компаниялардың нарықтық құнына ықтимал әсерiн назарға алатын болады.

4. Бағдарламаның мақсаттары мен мiндеттерi, мақсатты индикаторлары
      «Халықтық IРО» бағдарламасын iске асырудың түпкi мақсаты кешендi нәтиже алу болып табылады, ол мынадай әлеуметтiк-экономикалық бағыттарды бiрiктiредi:
      Қазақстанның халқына аса iрi отандық компаниялардың акцияларын иелену, сондай-ақ бағалы қағаздарға инвестиция салу жолымен жинақтарын әртараптандыру және көбейту мүмкiндiктерiн беру;
      бағалы қағаздардың қазақстандық нарығын дамыту;
      бағалы қағаздар нарығында инвестициялау мәдениетiн қалыптастыру;
      Қазақстанның аса iрi компанияларының ашықтығын, тиiмдiлiгiн және бәсекеге қабiлеттiлiгiн арттыру.
      Осы Бағдарлама «Самұрық-Қазына» АҚ кiретiн еншiлес және тәуелдi ұйымдардың акцияларын Қазақстан Республикасы халқының арасында бағалы қағаздар нарығына орналастырудың тең қол жетiмдi, ашық және әдiл үдерiсiн болжайды.
      Жоғарыда көрсетiлген мақсатқа қол жеткiзу үшiн мынадай мiндеттердi шешу қажет:
      1) Қазақстан азаматтарының мүмкiндiгiнше барынша көп санын ашықтық, әдiлдiк және тең қол жетiмдiлiк қағидаттарында Бағдарламаға қатысуға тарту;
      2) Қор компанияларын корпоративтiк басқаруды Қазақстан Республикасының заңнамасында белгiленген шеңберде әлемдiк практикаға сәйкес келтiру;
      3) инвесторлар үшiн бағалы қағаздар нарығындағы тәуекелдердi азайту жөнiнде тетiктер жасау;
      4) бағалы қағаздар нарығына инвестиция салу үшiн қолайлы жағдайлар жасау;
      5) бағалы қағаздар нарығының инфрақұрылымын жаңғырту;
      6) құқықтық кедергiлердi жою және нормативтiк құқықтық базаны жетiлдiру;
      7) компанияларды мемлекеттiк реттеудiң тәсiлдерiн жетiлдiру.
      «Халықтық IРО» бағдарламасын ойдағыдай iске асыру Қазақстанда бағалы қағаздар нарығын дамытуға, сондай-ақ ел тұрғындарының инвестициялық белсендiлiгiн арттыруға мүмкiндiк беруi қажет.
      Бағдарламаны iске асыру нәтижесiнде мынадай негiзгi түйiндi көрсеткiштерге қол жеткiзу көзделедi:
      «Халықтық IPO» шеңберiнде Қордың 6 еншiлес және тәуелдi компанияларының акцияларын орналастыру;
      Қазақстан Республикасының жеке тұлғаларынан кемiнде 160 000 адамды Бағдарламаға қатысуға тарту;
      Қазақстан қор биржасы акциялар нарығын (капиталдандыру) көлемiн  2011 жылғы орташа көрсеткiштен 2015 жылға қарай кемiнде 15-20%-ға өсiру;
      2015 жылға дейiн Қор компанияларының акцияларын орналастыру шеңберiнде кемiнде 500 млн. АҚШ долларын тарту.
      «Халықтық IРО» бағдарламасын ойдағыдай iске асыру халыққа жинақ ақшаны инвестициялауға және көбейтуге, ал Қордың еншiлес және тәуелдi компанияларына акционерлiк капиталға қаражат тарту есебiнен өз дамуын қаржыландыруға мүмкiндiк бередi.
      Қазақстанның iрi компанияларының IPO жүргiзуi инвестициялау құралы ретiнде акциялар нарығының тартымдылығын арттырады, ол басқа компаниялардың акцияларын бағалы қағаздар нарығына шығаруына мүмкiндiк бередi.
      Бағдарламаны iске асыру жүйенi жетiлдiру, корпоративтiк басқару, iшкi бақылау, тәуекелдердi басқару есебiнен Қор тобының компанияларын басқарудың ашықтығы мен тиiмдiлiгiн арттырады.

5. «Халықтық IРО» бағдарламасын iске асыру кезеңдерi. Акцияларды бағалы қағаздар нарығына шығару
      «Халықтық IPO» бағдарламасын iске асыру бiрнеше жылдар бойы тiзбектi кезеңдермен жүзеге асырылатын болады және көптеген компанияларда iске қосылады. «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде акцияларды орналастырудың нысаналы индикативтiк үлесi дауыс беретiн акциялардың жалпы санының 5%-ынан бастап 15%-ына дейiн құрайды, Бағдарлама шеңберiндегi артықшылығы бар акцияларды орналастыру үлесi Кандидат компаниялар үшiн жеке белгiленетiн болады. Бұл ретте акциялардың дәл санын IРО-ға дайындық кезiнде компаниялардың негiзделген ұсынысы бойынша Қордың Директорлар кеңесi ұсынады және Қазақстан Республикасының Үкiметi заңнамада белгiленген тәртiппен бекiтедi.
      Инвесторлардың әр түрлерi үлгiлерi арасында орналастыру құрылымы (бөлшек және институционалдық) әрбiр нақты жағдайда айқындалатын және кандидат-компаниялардың негiзделген ұсынысы бойынша Қордың Директорлар кеңесi бекiтетiн болады.
      Бағалы қағаздар нарығында орналастырылатын акциялар үлесiн айқындау кезiнде компаниялардың әрқайсысы мынадай негiзгi факторларды ескеретiн болады:
      талап етiлетiн күрделi салымдар шамасын;
      бақылаушы акционердiң ағымдағы үлесiн және акционерлердiң нысаналы құрылымын;
      бағалы қағаздар нарығында орналастырылатын акциялар санын және орналастырғаннан кейiн олардың өтiмдiлiк дәрежесi бойынша күтiлуiн;
      болашақта акциялардың құнын елеулi түрде арттыруға мүмкiндiк беретiн және тиiсiнше акцияларды қосымша орналастыруды5 жүргiзетiн факторлардың болуы.
      Бағдарлама артықшылық берiлген акцияларды капитал тартудың қосымша құралы ретiнде пайдалану мүмкiндiгiмен:
      тұрақты дивидендтер алуға мүдделi инвесторлардың сұранысын қанағаттандыру;
      жай акциялардың елеулi үлесi орналастырылған немесе сатылған жағдайда заңды және операциялық бақылауды сақтау мақсатында Кандидат-компаниялардың жай акцияларын орналастыруды немесе сатуды болжайды.
_______________
5 Акцияларды қосымша орналастыру - IPO өткiзген және (немесе) акцияларды биржада айналымда жүрген компанияның адамдардың қалың жiгiне сатуға компанияның акцияларын жария ұсынуы

Компанияларды iрiктеу үдерiсi

      «Халықтық IРО» бағдарламасына қатысу үшiн Кандидат компанияларды iрiктеу бiрнеше кезеңде жүзеге асырылды, бұл «Самұрық-Қазына» АҚ тобынан барынша қолайлы компанияларды тиiмдi iрiктеуге мүмкiндiк бередi.
      Iрiктеу әдiснамасы олардың негiзiнде «Самұрық-Қазына» АҚ тобына кiретiн компаниялардың IРО-ға дайындығы айқындалатын объективтi өлшемдердi анықтайды. Бұл өлшемдердi компаниялардың оларға дайындық прогресiн анықтау және болашақтағы IРО үшiн Кандидат компанияларды айқындау үшiн тұрақты негiзде бағалауға болады.
      Бiрiншi кезең сандық көрсеткiштер негiзiнде iрiктеудi бiлдiредi, бұл кейiннен барынша егжей-тегжейлi талдау мақсатында «Самұрық-Қазына» АҚ тобына кiретiн 400 еншiлес және тәуелдi ұйымдардың iшiнен оңтайлы деңгейге дейiн қолайлы Кандидат компаниялар санын азайтуға мүмкiндiк бередi. Осы кезеңде iрiктеу өлшемдерi ретiнде 2010 жыл iшiндегi «түсiм» және «EBITDA»6 көрсеткiштерi таңдап алынды, олардың шамасы тиiсiнше 500 млн. АҚШ долларынан және 50 млн. АҚШ долларынан аспауы тиiс. Кейiннен Қазақстанның бағалы қағаздар нарығын дамыту шарасы бойынша iрiктеудiң сандық өлшемдерi түзетiлуi мүмкiн.
      Екiншi кезең бағалы қағаздар нарығына акцияларды шығару қатынасы бойынша күштi және әлсiз жақтарын айқындау мақсатында ағымдағы қызметтi және даму перспективаларын зерделеудi болжайды. Осы кезең шеңберiнде холдингтiк компаниялар деңгейiнде де, сондай-ақ орташа компаниялар деңгейiнде де сандық және сапалық талдау жүргiзiлдi. Осы талдау «Самұрық-Қазына» АҚ-ның еншiлес және тәуелдi ұйымдарының бизнес-жоспарларын, қаржылық жағдайын, даму жоспарларын, корпоративтiк басқару жай-күйiн, стратегиялық анықтығы мен техникалық дайындығын талдауды қамтыды. Осы кезеңде мыналарға:
      анық және теңгерiмделген даму стратегиясына;
      тұрақты және оң рентабельдi перспективаларға;
      қор биржасында листингтiң болмауына;
      ең үздiк әлемдiк практикаға сәйкес корпоративтiк басқарудың жеткiлiктi деңгейiне7 ие компаниялар iрiктелiнiп алынды.
      Кандидат компанияларды iрiктеу үдерiсiнiң қорытынды кезеңi жекелеген компаниялар қызметiн егжей-тегжейлi талдау болып табылады. Кандидат компаниялардан әрқайсысын толық талдау IРО жүргiзуге дайын барынша қолайлы кандидаттарды айқындауға мүмкiндiк бередi.
      Кандидат компанияларды бағалау жүйесi барлық компанияларға келiсiлген тәсiлде қолданылатын объективтi өлшемдерге негiзделген. Балл белгiленген өлшемдерге жауап беретiн компаниялардың дайындық дәрежесiне сәйкес бөлiнедi:
      1. Стратегиялық анықтығы – қалыптасқан әрi анық даму стратегиясының, компанияның айқын және түсiнiктi тарихы мен инвестициялық тартымдылығының болуы, ағымдағы сәтте бизнестi қайта құрылымдау үдерiсiнiң болмауы.
      2. Қаржылық жағдайы – қаржылық қызметке тарихи шолу, пайдалы операциялар тәжiрибесi, қызметтiң болжанатын нәтижелерiне шолу, компания болашақта ашықтықтың жоғары дәрежесi мен шығындардың шектелген тәуекелiне оң болжамға және оның IРО-дағы инвестициялық тарихын («equity story») растайтын дербес өсуiнiң перспективаларына ие бола ма.
      3. IPO жүргiзгеннен кейiн тұрақты жағдай – компаниялардың олардың қаржылық қызметiмен және олардың акцияларының болашақтағы бағасымен байланысты тәуекелдердi қоса алғанда, кандидаттарға сыртқы факторлардың әсер етуiн бағалау.
      4. Мәмiле мөлшерi – мүмкiн болатын қаржыландыруды, компанияның қаржыландыру жөнiндегi талабын және бизнес-стратегияның сәйкестiгiн, сондай-ақ Кандидат-компания капиталының құрылымына IРО-ның әсер етуiн есепке ала отырып, IРО мәмiлесiнiң әлеуеттi мөлшерiнiң барабарлығын бағалау.
      5. Орналастыруға (листингке) қойылатын талаптар – Кандидат компаниялардың ҚҚБ талаптарына сәйкестiгiн талдау.
      6. Техникалық дайындығы (құқықтық жағы/корпоративтiк басқару) – IРО табысты жүргiзу үшiн кез келген маңызды кедергiлердi айқындауға арналған құқықтық, қаржылық және басқарушылық тексеру, сондай-ақ ағымдағы қаржылық есептiлiк, корпоративтiк басқару, инвесторлармен қарым-қатынас және жария компаниялардың мәртебесiмен байланысты мiндеттемелердi сақтау бөлiгiнде Кандидат компаниялардың техникалық дайындығын бағалау.
      Бұл ретте «Самұрық-Қазына» АҚ-ның еншiлес және тәуелдi ұйымдарын орналастыруға халықтың қатысу нәтижелерi тұтастай алғанда Бағдарламаға қатынасын анықтайтын және болашақта бағалы қағаздар нарығына халықтың сенiмiне әсер ететiнiн атап өткен жөн. Соның салдарынан Кандидат компанияларды iрiктеу кезiнде негiзгi өлшем өндiрушi сектор Кандидат компанияларының операциялық қызметiне шикiзаттық нарықтар конъюнктурасының әсерi нәтижесiнде компаниялар акцияларының өзгермелiлiк тәуекелi болып табылады.
      Кандидат компанияларға сипатталған өлшемдердi есепке ала отырып, «IРО дайындығы» өлшемдерiне сәйкестендiру дәрежесi бойынша балл бередi және олардың деңгейiне сәйкес дайындық тобына орналастырады. Уақыт өте келе, компаниялар, егер олардың дайындық деңгейi жақсартылса, орналасуына қарай жоғарыға жылжуы мүмкiн. Баллдық жүйенiң өзi мынадай мәндердi қамтиды:
      2 балл: Кандидат компания толығымен өлшемдерге сәйкес келедi;
      1 балл: Қазiргi уақытта кандидат компания шешiлуi мүмкiн белгiлi бiр проблемаларға байланысты өлшемдерге сәйкес келмейдi және шешу үшiн iс-қимыл жоспары бар.
      0 балл: Кандидат компания қазiргi уақытта өлшемдерге сәйкес келмейдi және бұл мәселенiң шешiлуi уақытты талап етедi.
      Төмендегi кестеде iрiктеудiң барлық үш кезеңiнен өткен Кандидат компаниялардың талдауы көрсетiлген.
      Iрiктеу өлшемдерiне сәйкес Кандидат компаниялардың баллдарын бағалау түйiнi

	Кандидат компания
	Страте-гиялық анықтығы
	Қаржылық жағдайы
	IРО-дан кейiнгi тұрақтылығы
	IPO мөлшерi
	Листинг талап-
тары
	Техн. дайындығы
	Баллдың жалпы саны

	
	
	тарих.
	болашақ
	
	
	
	
	

	Air-Astana
	2
	2
	2
	1
	2
	2
	2/2
	15

	ҚТО
	2
	2
	2
	2
	2
	2
	1/2
	15

	КЕГОК
	2
	1
	2
	2
	2
	2
	1/1
	13

	ҚТГ
	1
	2
	2
	2
	1
	2
	1/1
	12

	ҚТКФ
	2
	2
	2
	1
	1
	1
	2/1
	12

	Самұрық-Энерго
	2
	1
	2
	1
	1
	2
	1/1
	11

	ҚМГ ҰК
	1
	2
	2
	0
	0
	2
	1/1
	9

	ҚАӨ ҰАК
	1
	1
	1
	0
	0
	2
	1/1
	7

	ҚТТ
	1
	2
	1
	1
	1
	2
	0
	8

	ҚТЖ
	1
	2
	1
	1
	0
	2
	0
	7


      Кандидат компаниялардың IРО-ға дайындығына ұсынылған бағалауды негiзге ала отырып компаниялар бөлiнiсiнде кешендi талдау жүргiзiлдi. Сонымен IРО-ға барынша дайын компаниялар бойынша мыналарды атап өту қажет:
      «Қазтрансойл» АҚ, оның үлесiне тасымалдаудың елдегi мұнай өндiрудiң жылдық көлемiнiң шамамен 60%-ы тиесiлi Қазақстандағы мұнай құбырларының iрi операторы. «Қазтрансойл» АҚ-ның, егер нормативтiк-құқықтық базасы неғұрлым ашық болған және нарықтық рентабельдiлiкке бағдарланған жағдайда қаржылық көрсеткiштердi жақсартудың әлеуетiн иеленетiн тұрақты бизнесi бар;
      «КЕГОК» АҚ электр желiлерiн басқарудағы негiзгi қызметтердi, Қазақстанның iшкi экономикасының өсуiмен байланысты бiрқатар артықшылықтары бар ашық әрi түсiнiктi бизнестi ұсынады. Бұдан басқа, капитал салымдарындағы қажеттiлiк акциялардың бастапқы шығарылымы үшiн негiз болып табылады;
      «Air-Astana» АҚ желiнi кеңейтудiң ойластырылған жоспарымен қолдау көрсетiлетiн ТМД өңiрiнiң тез өсiп келе жатқан нарығында көшбасшылық ұстанымдарды иеленiп отыр, бұдан басқа ұшақтардың қазiргi заманғы паркi, сондай-ақ жоғарғы операциялық және қаржылық көрсеткiштерi бар, бұл компанияны барынша инвестициялық тартымды компанияларға жатқызуға мүмкiндiк бередi. Сонымен бiрге, «Air-Astana» АҚ акционерлiк капиталының ағымдағы құрылымымен байланысты бастапқы орналастыруды жүргiзу шартын екiншi акционермен келiсу қажет, бұл ретте «Самұрық-Қазына» АҚ тарапынан компанияның үстiнен бақылауды сақтау қамтамасыз етiлетiн болады.
      Сонымен бiр мезгiлде «Кандидат компаниялардың акцияларының өзгермелiлiгi салдары» жекелеген факторын талдай келiп, өндiрушi компаниялардың операциялық қызметiне нарық конъюнктурасының әсер етуiн есепке ала отырып, Кандидат компанияларда макроэкономикалық тәуекелдердiң жоғарғы екенiн атап көрсету қажет. Атап айтқанда, «ҚазМұнайГаз» ҰК» АҚ, «Қазатомөнеркәсiп» ҰАК» АҚ, сондай-ақ басқа да өндiрушi активтер шикiзатқа бағалар өзгермелiлiгiнiң әлеуеттi тәуекелiне ие болады, бұл өз кезегiнде бизнестiң өндiрушi сегментiнiң қызмет нәтижесiне әсерiн тигiзедi. Осының салдарынан, кәсiптiк емес бөлшек инвесторлардың елеулi санының мүдделерiн қорғау, «Халықтық IРО» бағдарламасында өндiрушi Кандидат компаниялардың акцияларын орналастыру мақсатында институционалдық инвесторлар үшiн жүзеге асырылатын, не айрықша артықшылықты акцияларды орналастыру жолымен шектелетiн болады.
      Iрiктеудiң қорытынды кезеңiнiң қорытындылары бойынша Кандидат компаниялардың тiзiмi IРО-ға шығуға дайындық дәрежесi бойынша компаниялардың бiртектi тобына қатысты бiрiктiрiлген компаниялар топтарын (эшелондарын) көрсетедi.
      Компаниялардың I эшелоны (2012 жылдың 2-3-тоқсаны):
      1) «ҚазТрансОйл» АҚ
      2) «KEGOC» АҚ
      3) «AirAstana» АҚ.
      Компаниялардың II эшелоны (2013 жыл):
      1) «ҚазТрансГаз» АҚ
      2) «Қазтеңiзкөлiкфлоты» ҰТКК» АҚ
      3) «Самұрық-Энерго» АҚ.
      Компаниялардың III эшелоны (2014 - 2015 жылдар):
      1) «Қазақстан темiр жолы» ҰК» АҚ
      2) «Қазтемiртранс» АҚ.
      Акциялар өзгермелiлiгiнiң жоғарғы тәуекелi бар компаниялар тобы (2015 жылдан кейiн):
      1) «ҚазМұнайГаз» ҰК» АҚ
      2) «Қазатомөнеркәсiп» ҰАК» АҚ
      3) Басқа да өндiрушi компаниялар.
      Бұл ретте 1-эшелонның Кандидат компаниялары IРО-ға жылдам дайындалуды талап етедi, өз кезегiнде 2 және 3-эшелондардың Кандидат компаниялары индикативтi түрде айқындалады және «Самұрық-Қазына» АҚ тобының құрамынан әлеуеттi IРО кандидаттарының кейiнгi толқынын ұсынады. Iрiктелген кандидат компаниялардың дайындық дәрежесiнiң әртүрлiгiне қарай компаниялардың IРО-ға шығу мерзiмi IРО-ға дайындық бойынша қажеттi iс-шаралардың жүргiзiлуiнiң қарқынына байланысты болады. Осыған байланысты, iрiктелген кандидат компанияларға IРО-ға шығудың белгiленген мерзiмдерiне орай IРО-ға дайындық және iске асыру жөнiндегi iс-шаралардың егжей-тегжейлi жоспарын әзiрлеу қажет.
      «Халықтық IРО» бағдарламасының кейiнгi кезеңдерi IРО-ға қосымша Кандидат компанияларды шығарады, сондай-ақ капиталдың жергiлiктi нарығы деңгейiн халықаралық деңгейге дейiн арттыру мақсатында құқықтық, нормативтiк және құрылымдық реформаларды бiртiндеп енгiзуге алып келедi, сондай-ақ инвесторлардың ұзақ мерзiмдi дамуына және белсендi қатысуына жәрдемдесетiн болады, бұл Қазақстанның капитал нарықтарын дамытуға көмектеседi және Қазақстанда листинг үшiн халық тарапынан да, сондай-ақ жергiлiктi компаниялар тарапынан да үлкен қызығушылық тудырады.
_______________
6 Борышқа, салықтарға, амортизацияға қызмет көрсету бойынша шығыстарды шегергенге дейiнгi пайда (ағылш. Earnings before interest tax depreciation and amortization)
7 Осы өлшем бойынша iрiктеу Ұлыбритания Корпоративтiк басқару кодексiнiң талаптарын ескере отырып жүргiзiлдi

IPO-ға дайындалу процесi

      IPO-ға дайындалу компаниялардың барлық құрылымдық бөлiмшелерiнiң үйлестiрiлген жұмысын талап ететiн, жалғастыратын үдерiс болып табылады, осыған байланысты Кандидат компаниялар IРО дайындау және жүзеге асыру жөнiндегi iс-шаралар жоспарын әзiрлейтiн болады. Осы үдерiс iс-шаралардың мынадай үш негiзгi блоктарынан тұрады және «IРО жүргiзу кезеңдерi» 1-қосымшасында ұсынылады.
      Төменде үш эшелонның Кандидат компанияларына арналған дайындалу үдерiсi келтiрiлген.
      Алдын ала дайындалу
      Кандидат компаниялардың жария мәртебесi компания туралы жан-жақты объективтi ұсынымды қалыптастыруды көздейдi, бұл IРО-ны табысты жүргiзудiң қажеттi шарты. Бұл ретте әлеуеттi эмитенттер оларды сыртқы инвесторлар үшiн түсiнiктi пiшiмге және оларды стандартқа келтiру үшiн өздерiнiң iшкi құжаттарына өзгерiстер мен толықтырулар әзiрлейдi немесе енгiзедi.
      Объективтi ұсынымды қалыптастыру рәсiмi үш эшелонның Кандидат компаниялары тарапынан бiрқатар iс-шараларды жүргiзудi талап етедi, олардың арасында:
      қаржылық есептiлiктi дайындау және оның аудитi (басқарушылық есептiлiктi талдау және жоспарлау үдерiсiн формалды етудi қоса алғанда);
      корпоративтiк басқару және тәуекелдердi басқару жүйелерiн диагностикалау және жетiлдiру;
      iшкi бақылау және аудит жүйесiн диагностикалау;
      стратегияны және бизнес-жоспарды әзiрлеу жүйесiн талдау;
      Кандидат компаниялардың заңдық сараптамасын жүргiзу;
      технологиялық және кадрлық әлеуеттi бағалау;
      қызметтi маркетингтiк талдау.
      Сонымен бiр мезгiлде Кандидат компаниялар акциялардың бағалы қағаздар нарығында болашақтағы ұсыныстарын әзiрлеу жөнiндегi рәсiмдерге бастамашылық жасауы қажет. Осы мақсаттар үшiн Кандидат компаниялар ұсыныстың құрылымын (бағалы қағаздар түрiн, орналастыру мөлшерiн, орналастыру кезеңiн, нысаналы инвесторларды, опциондарды пайдалану мүмкiндiгiн және т.б.), сұраныстың бастапқы бағасын анықтауға, компанияның тарихын баяндайтын («equity story») ақпараттық анықтаманы дайындауға, сондай-ақ қор биржасымен және реттеушi органдармен өзара iс-қимыл бойынша жұмысты жүргiзуге көмектесетiн тәуелсiз консультанттарды тартуы мүмкiн.
      Акцияларды орналастыруға дайындалу
      Кандидат компаниялар жұмыстарының елеулi көлемi қор биржасында листингке дайындалу кезiнде жүргiзiлетiн болады. Орналастыру сәтiнде үш эшелонның Кандидат компаниялары мынадай iс-шараларды аяқтауы қажет:
      кешендi тексерiс жүргiзу («due diligence»);
      андеррайтингтi және қызметтердiң құнын түпкiлiктi айқындау;
      заңдық сүйемелдеу (эмиссия проспектiсiн және басқа да iлеспе заңды құжаттарды дайындау);
      бизнеске бағалау жүргiзу;
      маркетингтiк стратегияны әзiрлеу. Бiр акцияның әдiл нарықтық құнын анықтау мақсатында жүргiзiлетiн Кандидат компаниялардың бизнесi мен акционерлiк капиталының құнын бағалауға ерекше назар аударылатын болады. Әдiл нарықтық құнды бағалауға қатысты ортақ қабылданған тәсiлдер - кiрiс және нарықтық тәсiлдер негiзiнде айқындалатын болады. Бағалауға қатысты осы тәсiлдер әлеуеттi сатып алушылар немесе инвесторлар қандай да болмасын активтiң құнын анықтау кезiнде неғұрлым көп тараған болып табылады.
      Бiр акцияның әдiл құнын бағалау нәтижелерi, өз кезегiнде инвесторлардың бiрнеше түрлерi арасында (бөлшек, институционалды, компания қызметкерi және т.б.) акциялардың (жай немесе артықшылығы бар) әр алуан түрлерi орналастырылатын болса, орналастыру бағасы, орналастырылатын акциялар пакетiнiң шамасы, сондай-ақ орналастырудың нысаналы құрылымы туралы шешiм қабылдауға әсерiн тигiзедi.
      Акцияларды орналастыру сәтiне қарай Кандидат компаниялар да талдамалық есептердi қалыптастыру және шешiмдердi қабылдау үшiн қажеттi ақпаратқа тәуелсiз талдаушылар мен инвесторлардың тиiстi және уақтылы қолжетiмдiлiгiн қамтамасыз етедi.
      Орналастыруға дайындау жөнiндегi фазаны аяқтау I эшелонның Кандидат компаниялары үшiн 2012 жылғы сәуiр-тамызға қарай, II эшелонның Кандидат компаниялары үшiн 2013 жылғы екiншi тоқсанның аяғына дейiн, III эшелонның Кандидат компаниялары үшiн 2014 жылғы екiншi тоқсанның аяғына дейiн iске асырылатын болады.
      Акциялардың орналастырылуын жүргiзу
      Орналастыру сәтiне дейiн дайындау жұмыстарының елеулi көлемi әлеуеттi инвесторлармен өзара iс-қимылға бөлiнетiн болады. Акцияларды бағалы қағаздар нарығында орналастыруды жүргiзу кезеңi үш эшелонның Кандидат компаниялары тарапынан бiрқатар мынадай iс-шараларды орындауды талап етедi:
      инвесторларды оқыту (ақпараттық меморандумды дайындау, инвестициялық меморандумды дайындау, PR - сүйемелдеу және т.б.);
      өтiнiмдердi жинау (алдын ала проспектiнi жариялау, «road show» басшылығының көшпелi тұсаукесерлерiн өткiзу, сұранысты талдау, бағаны белгiлеу және бөлу);
      орналастыруды жүргiзгеннен кейiн қайталама нарықтағы iс-шаралар (акцияларды ұйымдасқан нарықта қолдау).
      Үш эшелонның Кандидат компаниялары талдаушылар есептерiнiң уақытылы релизiн қамтамасыз етедi, акциялардың алдағы орналастырылуының ақпараттық науқанын жүзеге асырады, инвесторлардың нысаналы аудиториясына және олардың оқуына ерекше назар аударылатын болады. Кандидат компания тәуелсiз консультанттармен бiрлесiп негiзгi инвесторларда бар мәселенi зерттейдi және осы мәселелерге жауап беретiн ақпаратты ұсынады. Бұдан басқа, орналастыру ұсынысы, бағасының мөлшерiн түзету және т.б. мақсатында нарықтың конъюнктурасына, әлеуеттi инвесторлардың пiкiрлерiне талдау жүргiзуi қажет.
      Орналастыруға арналған өтiнiмдердi жинау басталған сәтке қарай Кандидат компания эмиссияның проспектiсiн жариялауды, басшылықтың көшпелi тұсаукесерiн («roadshow») өткiзудi қамтамасыз етедi. Өз кезегiнде өтiнiмдердi жинауды жүргiзгеннен кейiн сұраныс талданатын және орналастыру бағасы мен құрылымы белгiленетiн болады.
      Акцияларға арналған бағалардың артық немесе ұтымды емес өзгермелiлiгiн болдырмау үшiн Кандидат компаниялар акцияларды орналастырғаннан кейiн бағаны тұрақтандыру тетiктерiн алдын ала айқындайды.
      Компанияның жариялылығы оған ақпаратты ашу жөнiнде белгiлi бiр мiндеттемелердi жүктейдi. Бұл ретте компанияларды капиталдандыру инвесторлардың сенiмiне байланысты, өйткенi инвесторлармен тиiмдi өзара iс-қимыл жасау үшiн арнайы қызметтер (IR-бөлiмдер) құру қажет.
      Акцияларды бағалы қағаздар нарығында орналастыру фазасын жүргiзу I эшелонның Кандидат компаниялары үшiн 2012 жылғы екiншi-үшiншi тоқсанның аяғына дейiн, II эшелонның Кандидат компаниялары үшiн 2013 жылғы төртiншi тоқсанның аяғына дейiн, III эшелонның Кандидат компаниялары үшiн 2014 жылғы төртiншi тоқсанның аяғына – 2015 жылғы бiрiншi тоқсанның басына дейiн iске асырылатын болады.

Инвесторлар арасында акцияларды орналастыру тетiктерi

      «Халықтық IPO» бағдарламасының мақсаты мен мiндеттерiн назарға ала отырып, Қазақстан халқына компаниялардың акцияларындағы өз жинақтарын инвестициялау мүмкiндiгiн беру акцияларды тiкелей сатып алу арқылы немесе зейнетақы жинақтарында тұрған зейнетақы қорлары арқылы жанама түрде жүзеге асырылатын болады, бұл ретте басымдылық бөлшек инвесторлардың өтiнiмдерiн қанағаттандыруға берiлетiн болады.
      «Халықтық IPO» бағдарламасы шеңберiнде зейнетақы қорлары мен бөлшек инвесторлар арасында акцияларды орналастыру құрылымы қалыптасқан сұраныс пен ұсынысқа, сондай-ақ Кандидат компанияның операциялық қызметiнен нәтижелердiң тұрақтылық дәрежесiне және олардың әлемдiк шикiзаттық нарықтарда бағалардан тәуелдiлiгiне байланысты әрбiр жекелеген орналастырумен анықталатын болады.
      Кандидат компаниялардың акцияларын орналастырудың бағасы, саны мен құрылымы туралы шешiмдi «Самұрық-Қазына» АҚ Директорлар кеңесi мақұлдайтын және кейiннен Қазақстан Республикасының Үкiметi заңнамада белгiленген тәртiппен бекiтетiн болады.
      «Халықтық IPO» бағдарламасы шеңберiнде халық арасында акцияларды орналастыру үдерiсi ҚҚБ-да жазылу әдiсiмен (бук-билдинг)8 жүзеге асырылатын болады, оны жүргiзу тәртiбi ҚҚБ-ның iшкi құжаттарымен айқындалады. Бұл Қазақстанда бағалы қағаздардың ұйымдасқан нарығын дамыту үшiн оң қарқын бередi. Бұдан өзге, орналастыруды жазылу әдiсiмен жүргiзу эмитентке орналастыру құрылымы (орналастыру көлемi, инвесторлар мен басқа түрлерiнiң арасындағы бөлiнiс) үстiнен бақылауды жүзеге асыруға мүмкiндiк бередi және бiр тұлғаның бiрнеше рет (қайталама) өтiнiмдер беруiн болдырмауға (әртүрлi делдалдар арқылы бiрнеше өтiнiмдер беруге болатын мамандандырылған сауда-саттықтармен салыстырғанда) мүмкiндiк бередi. IРО кезiнде бук-булдинг үдерiсi орналастыру уақытында өтiнiмдердi сұрыптау және бөлу, сондай-ақ бiр тұлғаның бiрнеше рет (қайталама) өтiнiмдер беруiнiң тиiмдi мониторингiсi мақсатында инвестордың тұлғасын ашып көрсетудi талап етедi. Өтiнiмдердi iрiктеу өлшемдерiн эмитент ҚҚБ-да листинг үшiн құжаттар пакетiнде ұсынатын эмитенттiң iшкi құжаттарымен айқындалатын болады.
      Жеке тұлғалардың өтiнiмдерiн жинау үдерiсi әлеуеттi инвесторларға өтiнiмдердi беруге жеткiлiктi уақыт беру мақсатында кемiнде 15 күнтiзбелiк күн және 45 күнтiзбелiк күнiнен аспайтын мерзiмде жүргiзiлетiн болады. Кандидат компаниялардың акцияларын сатып алуға тең және әдiл қолжетiмдiлiктi қамтамасыз ету мақсатында жазылымды жүргiзу барысында жеке тұлғалардың өтiнiмдерi сатып алынатын акциялардың барынша көп саны бойынша шектелетiн болады, бұл халықтың барынша қамтамасыз етiлген жiктерiнiң акцияларды шамадан тыс сатып алуын болдырмауға мүмкiндiк бередi.
      «Халықтық IPO» бағдарламасына қатысу үшiн бөлшек инвесторы:
      егер бөлшек инвестор бұрын мұндай шарт жасамаған жағдайда, брокерлiк немесе дилерлiк ұйыммен тiкелей немесе трансфер-агент арқылы (мысалы, «Қазпочта» АҚ-ның өңiрлiк филиалы арқылы) брокерлiк шарт жасасуы;
      акцияларды сатып алуға клиенттiк тапсырысты брокерлiк және дилерлiк ұйым толтыруы және беруi;
      есеп айырысуды жүргiзу сәтiнде төлемсiздiк тәуекелiн болдырмау үшiн ақша қаражатының уақытылы болуын қамтамасыз етуi қажет.
      Қазақстан халқының барлық жiктерiне тең және әдiл қолжетiмдiлiктi беру маңыздылығын назарға ала отырып, жеке тұлғаларға шот ашу, сондай-ақ Кандидат компаниялардың акцияларын бастапқы орналастыру сәтiнде жүзеге асырылатын акцияларды сатып алу бойынша брокерлiк және дилерлiк ұйымдардың жеңiлдiкпен немесе тегiн қызметтер көрсету тетiгi пысықталатын болады.
      Акцияларды жинақтаушы зейнетақы қорлары арасында бөлу ҚҚБ-ға брокерлiк және дилерлiк қызметтi жүзеге асыратын ұйымдар арқылы өтiнiмдер беру жолымен жүзеге асырылатын болады. «Халықтық IРО» бағдарламасына жинақтаушы зейнетақы қорларының қатысу артықшылығы мейлiнше аз шығындар болған кезде нарықтың кәсiптiк қатысушыларының қызметтерiн пайдалана отырып, халықтың елеулi үлесiне акциялардағы өз жинақталымдарының бөлiгiн инвестициялауға мүмкiндiк беру болып табылады.
_______________
8 Қазiргi уақытта Биржада қолданылатын сауда-саттық әдiстерi жазылым жүргiзудi көздемейдi. Биржа және Орталық Депозитарий iшкi қағидалардың өзгерiсi үстiнен жұмыс iстеудi және жазылымды енгiзудi жүргiзедi.

6. Негiзгi тәуекелдер және оларды төмендету жөнiндегi iс-шаралар
      Әрбiр Кандидат компаниялардың акцияларын бастапқы орналастыру жүргiзудi iске асыру табыстылығы iшкi де, сондай-ақ сыртқы да факторлар санының көп болуына байланысты болады. «Халықтық IРО» бағдарламасы мынадай негiзгi тәуекелдердi, оны iске асыруға iлесушiлердi және оларды төмендету жөнiндегi iс-шараларды ескередi.
      1. Акциялар бағаларын елеулi төмендету тәуекелдерi
      Акциялар бағаларының шамадан тыс өзгермелiлiгi9 және елеулi түрде құлдырау кәсiптiк емес бөлшек инвестор үшiн шығындарға қатысты тәуекелдiң негiзгi көздерi болып табылады.
      Бағдарламаға қатысу үшiн операциялық қызметтен барынша тұрақты және болжанатын ақша ағындары бар компаниялар ғана қабылданатын болады. Осындай iрiктеу әлемдiк нарықтарда жоғары өзгермелiлiк кезеңiнде бағалар елеулi түрде құлдырағаннан кейiн акцияларды сату үрдiсi бар кәсiптiк емес бөлшек инвесторлардың бiршама шығындарының тәуекелiн мейлiнше азайтуға мүмкiндiк бередi.
      Акциялар бағаларының жоғарғы түрде өсу кезеңiнде қосымша өтiмдiлiктi және оларды негiзсiз төмендету кезiнде жеткiлiктi сұранысты қамтамасыз ететiн инвестициялаудың ұзақ мерзiмдi деңгей жиегi бар iрi институционалды инвесторлар болып табылатын жинақтаушы зейнетақы қорлары акциялар бағаларының өзгермелiлiгiн төмендету бойынша ерекше рөл атқаратын болады.
      2. Қажеттi реформаларды iске асыруды кейiнге қалдыру тәуекелi
      Бағалы қағаздар нарығында «Самұрық-Қазына» АҚ компанияларының акцияларын орналастыру мерзiмi Қазақстан Республикасының бiрқатар нормативтiк және құқықтық актiлерiне өзгерiстер енгiзу мерзiмдерiне, бiрақ олармен шектемей, оның iшiнде тарифтiк реттеуге, өзгерiстер мен толықтыруларға, сондай-ақ инфрақұрылымды жетiлдiруге байланысты болады. Осыған орай, осыған ұқсас реформаларды iске асыру бiршама уақыт алады, оларды орындау қысқа мерзiмде болуы мүмкiн.
      Осыған байланысты Қазақстан Республикасы Үкiметiнiң және барлық мүдделi министрлiктердiң, ведомстволар мен басқа да мемлекеттiк органдардың тарапынан қажеттi реформаларға мерзiмдi және басым мәртебе беру туралы шешiм қабылданатын болады. Кандидат компаниялар мен Қор тарапынан IРО дайындау және жүзеге асыру үшiн қажеттi персонал бөлiнетiн болады.
      3. Инвесторлардың шектелген тобы арасында акцияларды орналастырудың шоғырландыру тәуекелi
      Акциялардың орналастырылуын жүзеге асыру кезiнде «Халықтық IРО» бағдарламасына қатысуға халықтың тең және әдiл қолжетiмдiлiгi қамтамасыз етiлетiн болады.
      Тең қолжетiмдiлiк брокер және бүкiл ел бойынша бөлiмшелердiң тарамдалған желiсi бар брокерлiк қызметтердiң трансфер-агентi ретiнде «Қазпочта» АҚ-ны тарту есебiнен елдiң барлық өңiрлерiн қамту арқылы қамтамасыз етiлетiн болады.
      Кандидат компаниялардың акцияларын бастапқы орналастыру барысында жеке тұлғалардың шотын ашуға арналған брокерлердiң тарифi және акцияларды сатып алу бойынша транзакция бөлiгiн өтеу тетiгi пысықталатын болады, Бағдарламаға қатысу үшiн халықтың барлық жiктерiне тартымды әрi тең жағдайлар жасалады.
      Жеке тұлға сатып алуы мүмкiн акциялардың барынша көп саны бойынша шектiң болуы табыстың және әл-ауқаттың әртүрлi деңгейi бар халықтың қолдағы жинаған инвестициялауға әдiл мүмкiндiк бередi.
      4. Қолайсыз нарықтық конъюнктура тәуекелi
      IРО жүргiзу сәтiнде әлемдiк және өңiрлiк қаржылық нарықтар жағдайының маңыздылығын назарға ала отырып, орналастырудың нақты мерзiмдерi жоспарланатын мерзiмдерден ерекшеленетiнiн ескеру қажет.
      «Самұрық-Қазына» АҚ-ның Директорлар кеңесi Қордың еншiлес ұйымдарының ұсынысы бойынша әлеуеттi инвесторлар тарапынан орналастырудың қолайлы бағасын алуды және жеткiлiктi сұранысын ескере отырып, акцияларды орналастыру үшiн «терезе» таңдайтын болады.
      5. Қаржылық сауаттылықтың және инвестиция беру жариялылығының жеткiлiксiз деңгейiнiң тәуекелi
      Қаржылық сауаттылық пен бағалы қағаздар нарығының, транзакциялық шығындар және салықтық салдарлардың жұмыс iстеуi туралы жариялылықтың төменгi деңгейi халық тарапынан жеткiлiксiз сұраныс түрiнде жағымсыз нәтижелерге немесе бiлiктi емес шешiмдердi қабылдау нәтижесiнде елеулi шығындарға алып келуi мүмкiн.
      Бағдарламаның бiлiм беру бөлiмi әлеуеттi инвесторлардың барынша көп санын қамтиды, бұл ретте инвестор көтеретiн барлық тәуекелдер мен салықтық салдарлар туралы ақпаратты қамтитын болады. Бiлiм беру науқанының басы халықты инвестициялық қызмет туралы дағды мен бiлiмге оқыту үшiн жеткiлiктi уақытпен қамтамасыз ету мақсатында 2011 жылғы 4-тоқсанның басында берiлетiн болады.
_______________
9 Өзгермелiлiк - белгiлi iр уақыт кезеңi iшiнде оның орташа мәнiне салыстырмалы түрде бағалы қағаз бағасының өзгергiштiк дәрежесi

7. Бағдарламаны iске асыру жөнiндегi iс-шаралар
      «Халықтық IPO» бағдарламасының негiзгi мiндеттерiнiң бiрi ел тұрғындары үшiн жинақ ақшаны инвестициялау мен әртараптандырудың қосымша құралын құру болып табылады. Негiзгi әлеуметтiк-экономикалық аспектiлердiң арасында осы мiндеттi мыналарға бөлуге болады:
      бөлшек инвесторлардың кең шеңберiн тарту;
      Кандидат компаниялардың акцияларына бағаның жоғары ауытқуын болдырмау;
      бөлшек инвесторлар үшiн бағалы қағаздар нарығында инфрақұрылымдық және заңнамалық шарттар жасау;
      Жоғарыда көрсетiлген факторларды назарға ала отырып, бөлшек инвесторлар тарапынан сұранысты ынталандыруға, IРО жүргiзгеннен кейiн Кандидат компаниялардың акцияларына бағаның ауытқуын азайтуға, инфрақұрылымды қайта құруға және «Iс-шаралар жоспарының» 2-қосымшасында көрсетiлген заңнаманы жетiлдiруге бағытталған бiрқатар шаралар қабылдау қажет.

Бөлшек сұранысты ынталандыру

      Халықты «Халықтық IРО» бағдарламасын iске асыру үдерiсiне тартудың негiзгi тетiгi Кандидат компаниялардың акцияларын сатып алу кезiнде ынталандыру және көтермелеу жүйесiн бөлшек инвесторлар үшiн құру болжанып отыр.
      Бөлшек инвесторларды көтермелеудiң мынадай әдiстерi болуы мүмкiн:
      а. Акцияларды сатып алуды көтермелеуге және бөлшек инвесторлардың кең шеңберiн қамтуға бағытталған тетiктер:
      1. Егер акцияға сұраныс ұсыныс көлемiнен асып кеткен жағдайда, акцияларды бағалы қағаздар нарығында орналастырғанға дейiн алдын ала тiркеу бойынша өтiнiм берген инвесторлардың пайдасына орналастыру кезiнде акцияларды басымдықпен бөлу;
      2. Инвесторлардың әртүрлi топтары арасында акцияларды қайта бөлу мүмкiндiгi, яғни инвесторлар топтары бiрiнiң тарапынан акцияға жоғары сұраныс болған жағдайда, акциялардың қосымша саны белгiленген мерзiмнен кейiн инвесторлардың басқа топтары үшiн ұсыныстар қайта бөлiнуi мүмкiн. Осы шара акцияларды орналастыру кезiнде инвесторлардың кейбiр топтарында сұраныс пен ұсынысты реттеуге мүмкiндiк бередi.
      3. Акцияларды бiрiншi орналастыру жүргiзу кезiнде бөлшек инвесторлар үшiн брокерлiк қызмет көрсетуге жеңiлдiктi тарифтер (мұндай жеңiлдiктердi беруге келiскен брокерлiк компанияларда);
      4. Бiр инвестордың қолында акциялардың үлкен пакетi шоғырлануын болдырмау мақсатында, әрбiр бөлшек инвестор үшiн Кандидат компаниялар акцияларының барынша ықтимал пакетiн сатып алу бойынша шектеулер.
      б. Акциялар ұстауды көтермелеуге бағытталған тетiк:
      1. Бұрын белгiленген тiркелген кiрiстi (дивидендтi) мерзiмдi төлеудi көздейтiн артықшылығы бар акцияларды пайдалану. Бұл тетiктi Кандидат компаниялардың ұсынысы бойынша Қордың Директорлар кеңесi мақұлдайды.
      Көтермелеу әдiсiн анықтаған кезде нарықты алдын ала зерттеудiң маңызды рөлiн атап өткен жөн. Зерттеу мақсаты, бұдан басқа, кiрiстiлiктiң күтiлген деңгейi, көтермелеу әдiсi, әлеуетi жоғары сұраныс топтарының демографиялық, географиялық және экономикалық сипаттамасы болуы мүмкiн.
      Бұдан өзге, көтермелеу әдiстерi мен көлемiн таңдау кезiнде құқықтық және нормативтiк, оның iшiнде салық салу саласындағы мәселелердi назарға алу қажет, өйткенi осы аспектiлер нақты көтермелеу әдiсiн iске асыруға, сондай-ақ таңдалған әдiстi басқаруға акционерлер мен Кандидат компаниялардың дайындық деңгейiне әсер етедi. Осыған байланысты, көтермелеу мен ынталандырудың нақты түрлерiн таңдау акцияларды бағалы қағаздар нарығында орналастыруға дайындық кезiнде әрбiр Компания үшiн дербес анықталатын болады.

Инфрақұрылымдық қайта құрулар

      Бағалы қағаздар нарығының қолданыстағы инфрақұрылымы бiлiктi қызметкердi, тиiстi жүйелердiң болуын қоса алғанда қажеттi ресурстармен қамтамасыз етiлуi қажет, ол клиенттiк бұйрықтардың дәл әрi уақытында орындалуын қамтамасыз ету үшiн барлық талаптарға жауап беретiн болады.
      Атап айтқанда, орталық депозитарий, брокерлер, тiркеушiлер, трансфер-агенттер инфрақұрылымы мен нормативтiк базасын жетiлдiру жөнiндегi шаралар қатарын жүзеге асыруы қажет.
      Орталық депозитарий
      Орталық депозитарий ұсынатын қызметтердiң үздiксiз жұмыс iстеуiн және сапасын қамтамасыз етуге бағытталған бiрiншi кезектi iс-шаралар мынаны қамтиды:
      1) инвесторларға берiлетiн деректердi өңдеу үдерiсiн жеделдету мақсатында бағдарламалық шешiмдердi енгiзу арқылы деректердi енгiзу бойынша қолмен атқарылатын жұмыстар көлемiн қысқарту;
      2) клиенттерге шоттарды ашу үдерiсiн жылдамдату және деректердi өңдеу көлемiн ұлғайту мақсатында орталық депозитарийдiң жұмыс iстеп тұрған жүйесiн дербес сәйкестендiру нөмiрлерiнiң ұлттық тiзiлiмiмен бiрiктiрудiң орындылығын қарау;
      3) бағалы қағаздар аударымдарын тиiмдi тiркеу, ақпаратты уақытылы беру, қателiктi азайту және т.б. үшiн бұйрықтарды өңдеу қызметiн автоматтандыру;
      4) жұмыс iстеп тұрған жүйелердiң сенiмдiлiгiн арттыру;
      5) кiтаптарды қалыптастыру үдерiсiн («бук-билдинг») ҚҚБ-ға енгiзу барысында орталық депозитарийдiң ҚҚБ сауда жүйесi мен есеп жүйесi арасындағы өзара iс-әрекеттi жолға қою және тексеру.
      Кейiннен шетелдiк инвесторлар тарапынан мүдденiң өсуi және капитал нарықтарында белсендiлiктi арттыру пайымдауларына негiзделген жүйенi одан әрi жетiлдiру шаралары қаралуы қажет. Атап айтқанда, орта мерзiмдi перспективада халықаралық клирингтiк және есеп айырысу ұйымдарымен (мысалы Еuroclear және Clearstream) ынтымақтастық орнауы қажет, ол халықаралық қатысушылар үшiн ынтымақтастықтың ыңғайлы платформасын қамтамасыз етуге көмектеседi.
      Брокерлiк компаниялар, трансфер-агенттер
      Қазақстандық брокерлердiң белсендi қатысуы бөлшек сұранысын нығайту үшiн қажет болды, оның нәтижесiнде бөлшек инвесторлар брокерлiк компаниялар арқылы өз тапсырыстарын орналастыратын болады. Бұдан басқа, «Халықтық IРО» бағдарламаны бiрiгiп iске асыруға мүдделi брокерлiк компанияларды тарту арқылы Кандидат компаниялардың акцияларын орналастыру кезiнде бөлшек инвесторлар үшiн жеңiлдiктi брокерлiк қызмет көрсету мүмкiндiгiн беру қажет.
      Негiзiнен брокерлiк компаниялар өз қызметiн Алматы қаласында жүзеге асыратынын және халықты кеңiнен қамту үшiн филиалдарының өңiрлiк желiсiнiң болмауын ескере отырып, трансфер-агенттiк қызметтi жүзеге асыратын және өңiрлерде тармақталған филиалдық желiсi бар компанияларды тарту қажет.
      Атап айтқанда, брокерлiк және трансфер-агенттiк қызметтер көрсету лицензиясы, сондай-ақ бүкiл елде 306 бөлiмшеден тұратын тармақталған өңiрлiк желiсi бар «Қазпочта» АҚ акцияларды таратудың әлеуеттi арнасы ретiнде қаралуы мүмкiн. Сонымен қатар, «Қазпочта» АҚ-да көрсетiлетiн қызметтер сапасын арттыру мақсатында автоматтандыру үдерiсiн, iшкi бақылауды, жүйелердiң сенiмдiлiгiн, қызметкердiң бiлiктiлiгiн жақсарту және басқалар жөнiнде жұмыстар жүргiзiлуi қажет.
      Тiркеушiлер
      Бағалы қағаздардың биржадан тыс нарығында акциялардың айналымы кезiнде бөлшек инвесторлар иелiк етуi ОД мен брокерлiк және дилерлiк қызметтi жүзеге асыратын ұйымдардың бағалы қағаздарын есепке алу жүйелерiмен ғана шектемей оларға тиесiлi акцияларға, сондай-ақ бағалы қағаздарды ұстаушылардың тiзiлiмдерiн жүргiзу жүйесiнде мәмiлелердi тiркеу жолымен тiркеушi арқылы акциялар бойынша мәмiле жүргiзуi мүмкiн.
      «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде акцияларды бiрiншi орналастыру сәтiне акцияға меншiк құқығын тiркейтiн және эмитент акционерлерiнiң жалпы жиналысына қатысуға құқық беретiн құжаттың бiрыңғай пiшiмiн әзiрлеу және енгiзу қажет.
      Сонымен қатар, тiркеушiлер қызметтерiнiң сапасын арттыру мақсатында шотты ашу рәсiмдерiн қайта қарау және оңайлату, бағалы қағаздармен мәмiлелер жүргiзу, сондай-ақ қолмен iстелетiн жұмыстарды азайту жөнiнде жұмыстар жүргiзiлуi тиiс.
      Қазақстандық қор биржасы
      Қысқа мерзiмдi перспективада қабылданатын шаралар, бiрiншi кезекте, сауда-саттық және өтiмдiлiк көлемiн, сауда жүйесiнiң сапасын арттыруға, құқықтық қорғау тетiктерiн жетiлдiруге байланысты ҚҚБ мәселелерiн шешуге бағытталуы қажет. Атап айтқанда, мыналарды қабылдау қажет:
      1) «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде қолданыстағы инфрақұрылымды жақсарту жөнiндегi ұсыныстарды енгiзу бойынша кешендi шаралармен қатар ҚҚБ-да листинг өткiзуге қазақстандық эмитенттердi ынталандыру мақсатында құқықтық талаптардың жаңа қағидасын әзiрлеу;
      2) «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде мәмiлелерге қызмет көрсету үшiн бөлек сервер ашу;
      3) бөлшек инвесторлар арасында орналастыру үдерiсiн тиiмдi жүргiзу шеңберiнде, өтiнiмдер кiтабын (бук-билдинг) қалыптастыру тәртiбiмен сауда-саттықты ұйымдастыру қағидасын толықтыру.
      Қысқа мерзiмдi мiндеттердi iске асыру бағалы қағаздар нарығында Кандидат компаниялардың шығу сәтiне, яғни 2012 жылғы 1-тоқсанда аяқталуы қажет.
      Биржалық инфрақұрылымды жетiлдiру жөнiндегi орта мерзiмдi шараларды iске асыру шеңберiнде жұмыс мынадай бағыттарға шоғырланатын болады:
      1) брокерлiк және дилерлiк қызметтi жүзеге асыратын ұйымдардың тiкелей қатысуынсыз ҚҚБ сауда-саттық жүйесiне тiкелей қол жеткiзу жүйесiн одан әрi жетiлдiру;
      2) нарық қажеттiлiктерiне сүйене және қабылданатын инвестициялық шешiмнiң салымдары мөлшерi мен тиiмдiлiгiн ескере отырып, ұзақ мерзiмдi перспективада халықаралық тәжiрибеге сәйкес сауда-саттық жүйесiн жаңғырту;
      3) жиiлiгi жоғары трейдингтiң10 пайда болуына қарай инфрақұрылымды дайындау.
_______________
10 Уақыт бiрлiгiнде бағалы қағаздармен барынша көп мәмiлелер жүзеге асырылатын биржадағы сауда-саттық тәсiлi

Нормативтiк құқықтық актiлерге өзгерiстер енгiзу

      3.3-тармақта айтылған құқықтық тосқауылдарды болдырмау мақсатында мынадай саланы реттейтiн заңнамаға өзгерiстер енгiзiлетiн болады: жер қойнауы және жер қойнауын пайдалану, темiр жол көлiгi, электр энергетикасы, көлiк, стратегиялық объектiлер, Ұлттық әл-ауқат қорының құқықтық ережелерi.
      Қазақстан Республикасы азаматтарының «Халықтық IРО» бағдарламасына қатысуын ынталандыру мақсатында мына салаларды реттейтiн заңнамаға да өзгерiстер енгiзiлетiн болады: бағалы қағаздар нарығы, оның iшiнде «Самұрық-Қазына» АҚ-ның еншiлес және тәуелдi ұйымдарының акцияларын сатып алуға шетелдiк жеке тұлғалар мен азаматтығы жоқ тұлғалардың құқықтарын шектеу жөнiнде, акционерлiк қоғамдардың қызметi, мемлекеттiк қызмет және сыбайлас жемқорлыққа қарсы күрес.
      Акцияларды орналастыру мәселелерi бойынша заңнамаға түзетулер жеке және институционалдық инвесторларға жағымды әсер еткендiктен, iрi отандық компаниялардың транспаренттiлiгiн және бәсекеге қабiлеттiлiгiн арттыруға мүмкiндiк бередi, оларды енгiзу үдерiсi 2011 жылғы қарашаның ортасынан кешiктiрiлмей аяқталатын болады.

Ақпараттық-түсiндiру науқаны

      «Халықтық IРО» бағдарламасының маңызды элементтерiнiң бiрi ақпараттық-түсiндiру науқанын жүргiзу болып табылады.
      Осы науқанның мақсаты – Бағдарламаны халыққа жеткiзу және мақсатын, оны iске асыру тетiктерiн түсiндiру, сондай-ақ Қазақстан Республикасы азаматтарының қаржы-инвестициялық сауаттылығын арттыру.
      Мiндеттерi:
      1. Бағалы қағаздар нарығының жұмыс iстеу қағидаттарын, үлестiк қаржы құралдарына инвестициялау пайдасы мен тәуекелiн қазақстандық қоғамда түсiнуге қол жеткiзу;
      2. «Халықтық IРО» бағдарламасын iске асырудың бүкiл кезеңi iшiнде оған қоғамда оң көзқарасты ынталандыру және қолдау;
      3. Әлеуеттi бөлшек инвесторлардың барынша кең тобын бағдарламаға қатысуға (акцияларды сатып алуға) тарту.
      Алға қойылған мiндеттерге қол жеткiзу үшiн екi дербес бағыт ретiнде Ақпараттық-бiлiм беру және Маркетингтiк науқан iске асырылатын болады.
      1. Ақпараттық-бiлiм беру науқаны.
      Осы науқан шеңберiндегi жұмыс мақсаты Қазақстан Республикасы азаматтарының қаржы-инвестициялық сауаттылығы деңгейiн арттыру, бағалы қағаздар нарығындағы операцияларға қатысуға азаматтардың көпшiлiк мүддесiн ояту, Қазақстан Республикасының Президентi Н.Ә. Назарбаевтың тапсырмасы бойынша жүзеге асырылатын Халықтық IРО бағдарламасының мақсатын түсiндiру болып табылады.
      Бiлiм беру науқанын iске асыру 2011 жылғы 4-тоқсаннан басталады және Бағдарламаның қолданылу мерзiмi аяқталғанға дейiн жалғастырылады. Қазақстан Республикасы Ұлттық Банкi Қазақстан Республикасы Байланыс және ақпарат министрлiгiмен, сондай-ақ басқа да мүдделi мемлекеттiк органдармен бiрлесiп халықты жалпы қаржылық сауаттылыққа оқытуды жүзеге асыратын болады.
      Қазақстан Республикасы Экономикалық даму және сауда министрлiгi мүдделi мемлекеттiк органдармен бiрлесiп, «Халықтық IРО» бағдарламасында ұсынылатын мүмкiндiктердi түсiндiру бөлiгiнде ақпараттық науқанды жүрiзетiн болады.
      Ақпарттық-бiлiм беру науқаны шеңберiнде республикалық және жергiлiктi теледидар пен радио арналарда ақпараттық-бiлiм беру фильмдерiн, аудио- және бейнероликтердi прокаты, сыртқы, баспасөз жарнамаларын орналастыру, брошюралар, буклеттер мен басқа да баспасөз өнiмдерiн таратуды жүзеге асыру көзделуде. Қазақстандық және шетелдiк бұқаралық ақпарат құралдарындағы (бұдан әрi – БАҚ) медиа-жоспарлар негiзiнде эфирге ақпараттық және талдамалық материалдар, жаңалық сюжеттерi, бiлiм беру мақалалары, сұхбаттар жарияланатын, шығатын болады. Теледидар арналарында бағалы қағаздар нарығының жұмыс iстеу қағидаттарын, акцияларды иелену пайдалары мен тәуекелдерiн түсiндiруге арналған арнайы телехабарлар мен айдарлар ұйымдастырылатын болады.
      Бағдарламаны алға жылжыту үшiн «Халықтық IРО» арнайы веб-бетi құрылатын болады. Ақпарат интернет-ресурстарында, оның iшiнде ақпараттық және мамандандырылған онлайн-басылымдарда, сондай-ақ «Халықтық IРО» бағдарламасы туралы жаңалықтар мен пiкiрлердi iлгерiлету үшiн әлеуметтiк желiлерде де таратылады.
      Ақпараттық-бiлiм беру орталықтарында, оқу орындарында инвестициялық-қаржылық сауаттылық бойынша дәрiстер оқылатын, семинарлар өткiзiлетiн болады. Сондай-ақ халыққа консультациялық ақпарат беру үшiн «қауырт желi» (call-center) жұмыс iстейтiн болады.
      Ақпараттық-бiлiм беру жұмысын тиiмдi ұйымдастыру үшiн социологиялық зертеу жүргiзiледi, ол ақпараттық-бiлiм беру науқаны шеңберiнде қол жеткiзiлген нәтижелердi бағалауға мүмкiндiк бередi, қажет болған жағдайда оның мазмұнына түзетулер енгiзiлетiн болады.
      2. Маркетингтiк науқан.
      Осы науқанның шеңберiндегi жұмыс мақсаты «Халықтық IРО» бағдарламасына қызығушылықты ынталандыру және акцияларды сатып алуға халықты тарту болып табылады. Маркетингтiк науқан «Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» АҚ және оның еншiлес компанияларымен олардың IРО-ға шығу қажеттiлiгiне қарай iске асырылатын болады.
      1-эшелондағы (2011 жылғы 4-тоқсан) Кандидат компаниялар хабарланған сәттен бастап Ақпараттық-бiлiм беру науқанымен қатар Бағдарламаға халықтың қатысу талаптары мен тәртiбiн түсiндiру жөнiндегi iс-шаралар жүргiзiлетiн болады. Маркетингiлiк науқан БАҚ-та эмитент компаниялар туралы ақпараттық материалдарды орналастыруды, IРО акциялары шеңберiнде ұсынылатын жарнамаларды тарату, баспасөз маркетингiлiк өнiмдерiн шығару, БАҚ үшiн брифингтер, дөңгелек үстелдер, тұсаукесерлер, промо-акциялар және басқаларды өткiзудi қамтитын болады.
      Акцияларды елдiң барлық өңiрлерiнде ұсыну кезеңiнде «Халықтық IРО» тұжырымдамасын түсiндiру, бөлшек инвесторлар мен кәсiптiк қаржылық қауымдастық тарапынан Бағдарламаға қатысуға қызығушылықты ынталандыру мақсатында роуд-шоу жүргiзiледi. Акцияларды және роуд-шоуды ұсыну жөнiндегi iс-шаралар 1, 2 және 3-эшелонның эмитент компаниялары iске асыратын болады.
      «Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiндегi ақпараттық жұмысты тиiмдi ұйымдастыру үшiн «Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» АҚ жұртшылықпен байланыс және БАҚ-қа жауап беретiн бөлiмшелер қызметкерлерiнiң бiлiктiлiгiн арттырудың оқу бағдарламасын iске асыратын болады.
      Ақпараттық-бiлiм беру және маркетингтiк науқандар шеңберiнде «Халықтық IРО» бiрыңғай нышаны қолданылады, осыған сәйкес ортақ жарнамалық тұжырым және бренд-бук әзiрленiп қабылданатын болады.

8. Қажеттi ресурстар
      Қойылған мiндеттердi орындау мақсатында «Самұрық-Қазына» АҚ мен оның еншiлес және тәуелдi компанияларының меншiк қаражаты, мемлекеттiк органдардың қызметiн қамтамасыз етуге бөлiнген Республикалық бюджеттiң қаражаты және Қазақстан Республикасының Ұлттық банкiнiң қаражаты, сондай-ақ Қазақстан Республикасының заңнамасымен тыйым салынбаған басқа қаражат пайдаланылатын болады.
      Қордың еншiлес компанияларын шығару үдерiсiн қаржыландыру шеңберiнде компанияның өз қаражатынан бiрiншi кезектi және кейiнгi iс-шараларды өткiзуге арналған бюджеттер әзiрленетiн болады. Осы қаражат консультанттардың қызметiн төлеуге, акцияларды орналастыру үшiн қажеттi құжаттар дайындауға, roadshow өткiзуге және басқаларға бағытталатын болады. Осы мақсатқа Қор компанияларының бюджетiнен 750-1 500 млн. жуық теңге жiберiлетiн болады.
      Халықпен ақпараттық-бiлiм беру жұмыстарын iске асыру шеңберiнде мүдделi мемлекеттiк органдармен және Қазақстан Республикасының Ұлттық Банкiмен бiрлескен жұмыс жоспарланып отыр, ол халықтың жалпы қаржылық сауаттылығын арттыруға бағытталған iс-шараларды өткiзудi де жоспарлайды. Мемлекеттiк органдармен және Ұлттық банкпен заңнама мен олардың қызметiн қамтамасыз етуге арналған бағалы қағаздар нарығының инфрақұрылымын жетiлдiру бөлiгiнде бiрлескен үйлестiрiлген жұмыс та жоспарланып отыр. Осы iс-шаралар шеңберiнде бюджетте осы мақсатты iске асыру үшiн қажеттi қаражат көзделедi, ол бюджеттi қалыптастыру кезiнде Қазақстан Республикасының заңнамасына сәйкес тиiстi қаржылық жылдарда үш жылдық орта мерзiмдi даму жоспарларының шегiнде нақтыланатын болады.

"Самұрық-Қазына әл-ауқат қоры" акционерлiк қоғамының
еншiлес және тәуелдi ұйымдары акцияларының пакеттерiн
бағалы қағаз нарығына шығару бағдарламасына    
1-қосымша               

IРО бағдарламасын өткiзу
	Алдын ала дайындау
	Орналастыруга дайындау
	Жобаны iске асыру кезеңi

	Компания шеңберiнде
дайындау
	Ұсыныстың үдерiсiн дайындау
	Қор биржасында
	Бағалау нәтижелерi
	Талдаушылардың тұсаукесерлерi
	Инвесторларды оқыту
	Өтiнiмдердi жинау
	Қайталама нарық

	- Бизнес-жоспар және стратегия

- Қаржылық есептiлiк/қызмет туралы мәлiметтердiң есебiн жүргiзу/ұсыну
 
 
- Капиталдың құрылымы/дивидендтер бойынша саясат
 
 
- Ұйымдық құрылым/басқару
-  Басшылықтың уәждемесi
 
 
- Iшкi бақылау/ жүйесi
	Консульттанттарды тағайындау/ұйымдық кездесу
- Компанияның тарихын баяндау

- Ұсыныстың құрылымы
- Типi және мөлшерi
- Уақыт шеңберi
- Мақсатты инвесторлар
- Синдикат құрылымы
- Компанияның пайдаларындағы қызметкерлердiң қатысу бағдарламасы бойынша мүмкiндiктерi (ESOP)
-
Сұранысты бастапқы бағалау
 
 
- Қор биржасымен және реттеушi органдармен өзара iс-қимыл
	- Тиiстi тексеру

-Эмиссия проспектiсiн және басқа да заңды құжаттарды дайындау

-Проспектiге қосу үшiн дайындалған қаржылық есептiлiк

-Компанияның бизнес-жоспарын/стратегиясын/тарихын дайындауды аяқтау

-Маркетингiлiк стратегияны әзiрлеу
	- Акционерлердiң бағалар, мөлшерi, құрылым туралы пiкiрi
	- Талдаушылардың кездесуi

-Талдаушылармен зерттеу туралы есептердi дайындау
	- Талдаушылар есептерiнiң релизi

-Ақпараттандыру жөнiндегi науқан

-Инвесторлардың мақсатты аудиториясына және олардың оқуына айрықша назар аударылуы тиiс

-Негiзгi инвесторлардың пiкiрi/мiндеттер/ проблемалар мәселелерiн тексеру

-Нарыққа шолу

-Әлеуеттi инвесторлардың пiкiрлерiн талдау

-Ұсыныстар көлемiн, орналастыру бағасын т.б. түзету
	- Инвестициялық меморандумның жарияланымы
- Басшылықтың көшпелi тұсаукесерi
- Сұранысты талдау
- Бағаларды белгiлеу және бөлу
	- Тұрақ-
тандыру
- Орналас-
тырылғанға дейiнгi опцион
- Ұйымдас-
қан нарықта акциялардың баға кесулерiн қолдау

	Шешiм қабылдауға       1
арналған       - Барлық талаптар
негiзгi шарттар   олардың дайын
                екендiгiне және
                мақсаттармен
                келiскендiгiне
                сенiмдi болуы
                тиiс
	          2
- Барлық тараптар
жобаны одан әрi
жүзеге асыруға
араласатын қандай да
болмасын шешiлмеген
мәселелердiң жоқ
екендiгiне сенiмдi
болуы тиiс
	    3
Барлық
тараптар
акцияларды
жария
ұсынуға
дайын
болуы тиiс
	    4
Инвесторларды оқыту нәтижелерi және бағалар диапазоны барлық тараптардың талаптарын қанағаттандыруы тиiс
	    5
Түпкiлiктi
баға
келiсiлуi
тиiс

	Қысқа мерзiмде
	шамамен 12-18 апта
	Шамамен 6 апта
	Қайталама нарық


      

«Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» акционерлiк
қоғамының еншiлес және тәуелдi ұйымдарының акцияларының
пакеттерiн бағалы қағаздар нарығына шығару бағдарламасына
2-қосымша

«Халықтық IРО» бағдарламасын iске асыру жөнiндегi iс-шаралар жоспары
	Р/с №
	Iс-шара
	Аяқталу нысаны
	Iске асыру мерзiмi
	Iске асыруға жауаптылар

	1
	2
	3
	4
	5

	1. I-эшелонның. Кандидат компанияларын IРО-ға дайындау

	1
	IРО-ға дайындау үшiн тәуелсiз консультанттарды тарту
	Консультанттардың қызметтерiн керсету туралы шарттары
	2011 жылғы қыркүйек
	«Самұрық-Қазына» АҚ және ЕТҰ

	2
	Аудиттелген жылдық қаржылық есептiлiктi дайындау
	Аудиторлық жылдық есеп
	2012 жылғы сәуiр
	«Самұрық-Қазына» АҚ және ЕТҰ

	3
	Корпоративтiк басқару жүйесiн және тәуекелдердi басқару жүйесiн диагностикалау және жетiлдiру жүргiзу
	Өзгертiлген редакциядағы iшкi құжаттар
	2011 жылғы 3-4 тоқсан
	«Самұрық-Қазына» АҚ және ЕТҰ

	4
	Кандидат компанияларға заң сараптамасын жүргiзу
	Есеп
	2012 жылғы сәуiр
	«Самұрық-Қазына» АҚ және ЕТҰ

	5
	Бағалы қағаздар нарығында I эшелонның кандидат компанияларының акцияларын бастапқы орналастыруларын жүргiзу
	Акцияларды орналастыру
	2012 жылғы 2-3 тоқсан
	«Самұрық-Қазына» АҚ және ЕТҰ

	2. Бағдарламаны iске асыру жөнiндегi iс-шаралар

	2.1. Трансфер-агенттiк қызметтердi ұйымдастыру

	6
	Трансфер-агенттiк қызметтердi көрсету үшiн жағдайлар жасау
	«Қазпочта» АҚ мен брокерлер арасындағы шарттар
	2011 жылғы қазан -қараша
	«Қазпочта» АҚ

	7
	«Халықтық IРО» бағдарламасы шеңберiнде брокерлiк және трансфер-агенттiк қызметтердi көрсету мақсаты үшiн «Қазпочта» АҚ бөлiмшелерiнiң қызметкерлерiн оқыту
	Бүкiл өңiрлердегi «Халықтық IРО» бағдарламасы мәселелерiн реттейтiн «Қазпочта» АҚ-ның бiлiктi мамандарын тағайындау
	2011 жылғы қыркүйек -қараша
	«Қазпочта» АҚ

	2.2. Бөлшек сұранысты ынталандыру

	8
	Бөлшек инвесторлардың акцияларды сатып алуы мен ұстауын ынталандыру әдiстерiн анықтау
	Ынталандыру түрлерi бойынша шешiм
	2012 жылдың 1-тоқсаны
	«Самұрык-Қазына» АҚ және ЕТҰ

	3. Инфрақұрылымдық қайта құрулар
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	«Самұрық-Қазына» АҚ


      Ескертпе: аббревиатуралар мен қысқартулардың толық жазылуы:
      Әдiлетминi - Қазақстан Республикасы Әдiлет министрлiгi
      Қаржыминi - Қазақстан Республикасы Қаржы министрлiгi
      ЭДСМ - Қазақстан Республикасы Экономикалық даму және сауда министрлiгi
      БАМ - Қазақстан Республикасы Байланыс және ақпарат министрлiгi
      СIМ - Қазақстан Республикасы Сыртқы iстер министрлiгi
      ҰБ - Қазақстан Республикасы Ұлттық Банкi
      ТМРА - Қазақстан Республикасы Табиғи монополияларды реттеу агенттiгi
      БҚА - Қазақстан Республикасы Бәсекелестiктi қорғау агенттiгi (Монополияға қарсы агенттiк)
      «Самұрық-Қазына» АҚ - «Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» акционерлiк қоғамы
      ЕТҰ - «Самұрық-Қазына» ұлттық әл-ауқат қоры» акционерлiк қоғамының еншiлес және тәуелдi ұйымдары
      KASE - «Қазақстандық қор биржасы» акционерлiк қоғамы
      ОД - «Бағалы қағаздардың орталық депозитарий» акционерлiк қоғамы

