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Технологии расчетов, применяемые
на разных этапах Центральным депозита-
рием Республики Казахстан (далее — Цен-
тральный депозитарий), зависели не толь-
ко от технических и иных возможностей
самого Центрального депозитария, но в
большой степени от законодательных тре-
бований и доступа к услугам, предостав-
ляемым другими участниками финансово-
го рынка. Так, например, законодательно
было определено существование двух-
уровневой системы номинального держа-
ния с единственным депозитарием на
верхнем уровне. Это избавляло от необхо-
димости построения междепозитарных
мостов и, как следствие, определило от-
носительную простоту применяемых тех-
нологий расчетов. В качестве еще одного

существенного и положительного фактора
можно отметить доступ Центрального де-
позитария к услугам оператора платежной
системы Республики Казахстан. Такой до-
ступ сделал возможным, даже при нали-
чии ограниченной лицензии на осуществ-
ление банковской деятельности, обеспе-
чение поставки против платежа в режиме
реального времени. Таковы основные
факторы, определившие технологию рас-
четов на казахстанском рынке. Но на каж-
дом этапе развития существовали особен-
ные ограничения или разрешения, также
оказывавшие существенное влияние на
процессы расчета сделок с ценными бу-
магами. 

Денежные расчеты по сделкам с цен-
ными бумагами осуществлялись еще в

бытность Депозитария в качестве одного
из структурных подразделений Нацио-
нального Банка Республики Казахстан
(далее — Национальный Банк). В первое
время, а именно с 1994 по 1995 г., не
было и речи о расчетах по принципу «по-
ставка против платежа». Технология рас-
четов была выстроена таким образом,
что перевод ценных бумаг осуществлялся
непосредственно в системе учета Депо-
зитария, а для перевода денег использо-
вались банковские счета, открытые в
Главном Алматинском Территориальном
Управлении Национального Банка. Раз-
ница во времени между переводом цен-
ных бумаг и переводом денег составляла
около 2 часов, которые требовались Де-
позитарию на оформление и доставку
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платежного поручения на перевод денег
со счета отправителя государственных
ценных бумаг1 на счет их получателя.
Применяемая в то время технология рас-
четов была основана на том, что Первич-
ными дилерами2 и Первичными агента-
ми3 по факту были только банки второго
уровня. 

Позже, с созданием в 1996 г. опе-
ратора платежной системы — Казахстан-
ского центра межбанковских расчетов
(далее — КЦМР), Депозитарий, все еще
действуя в качестве одного из структур-
ных подразделений Национального Бан-
ка, был подключен к так называемой
«Системе крупных платежей»4. В пред-
дверии этого подключения Националь-
ным Банком, и в том числе Депозитари-
ем, была разработана новая технология
расчетов по сделкам с ценными бумага-
ми. Новизна заключалась в применении
электронного документооборота, в осу-
ществлении расчетов в режиме реаль-
ного времени и в соблюдении принципа
«поставка против платежа». Поставка
против платежа обеспечивалась путем
последовательного осуществления пред-
расчетной блокировки ценных бумаг,
денежных расчетов и перевода заблоки-
рованных ценных бумаг. Денежные рас-
четы инициировались депозитарием и
осуществлялись в КЦМР путем списания
денег с позиции получателя ценных бу-
маг непосредственно на позицию их от-
правителя в КЦМР.

Вышеописанная технология расче-
тов по сделкам с ценными бумагами
применялась вплоть до создания на ба-
зе существовавшего подразделения На-
ционального Банка Закрытого акцио-
нерного общества «Центральный депо-
зитарий ценных бумаг». В качестве са-
мостоятельного юридического лица
Центральный депозитарий получил ли-
цензию на осуществление переводных и
клиринговых операций в тенге и в ино-
странной валюте и открыл в Националь-
ном банке транзитный корреспондент-
ский счет, что позволило открыть и ис-
пользовать для расчетов также и теку-
щую позицию в КЦМР.

С этого момента технология расчетов
по принципу «поставка против платежа»
стала включать в себя две схемы расче-
тов, применение которых зависело от ти-
па депонента, имеющего обязательство
по поставке денег. Обе схемы предпола-
гали осуществление денежных расчетов
не напрямую между отправителем и полу-
чателем ценных бумаг, а с использовани-
ем в качестве транзитного счета позиции
Центрального депозитария в КЦМР. Отли-
чие же используемых схем заключалось в
порядке зачисления денег на позицию

Центрального депозитария. В случае с де-
понентом — банковской организацией та-
кой перевод инициировался непосредст-
венно Центральным депозитарием и
деньги списывались с позиции депонента
на позицию Центрального депозитария в
КЦМР. В случае с депонентом — брокер-
ской организацией, не имеющей позиции
в КЦМР, перевод денег на позицию Цент-
рального депозитария осуществлялся
опять же в КЦМР, но самостоятельно бан-
ком второго уровня и на основании соот-
ветствующего поручения брокерской ор-
ганизации. Несмотря на увеличение ко-
личества транзакций, осуществляемых
для расчетов одной сделки с ценными бу-
магами, вышеописанная схема имела
также существенные преимущества как
для самого Центрального депозитария,
так и для его депонентов. Депоненты по-
лучили возможность заключать на бирже
сделки, схема расчетов по которым га-
рантировала анонимность, в то время
как ранее реквизиты платежного поруче-
ния однозначно указывали на поставщи-
ка или отправителя денег и, следователь-
но, на контрагента по сделке. Сам же

Центральный депозитарий стал использо-
вать для подтверждения данных своего
внутреннего учета о зарегистрированных
переводах денег выписку со своей теку-
щей позиции в КЦМР, что при ранее су-
ществовавшей схеме было невозможно. 

Принятая в июле 2003 г. новая ре-
дакция Закона Республики Казахстан
«О рынке ценных бумаг» определила, что
Центральный депозитарий вправе «откры-
вать и вести счета депонентов в отноше-
нии денег, предназначенных для соверше-
ния сделок с эмиссионными ценными бу-

магами и иными финансовыми инстру-
ментами». В соответствии с этой нормой
Центральный депозитарий в феврале
2004 г. получил лицензию на открытие и
ведение текущих банковских счетов юри-
дических лиц, а затем, в декабре 2004 г.,
открыл в Национальном Банке коррес-
пондентский счет, позволяющий аккуму-
лировать на нем деньги. Вновь открытый
корреспондентский счет для расчетов
сделок, заключенных депонентами —
банковскими организациями, использо-
вался в том же режиме, что и прежний.
Однако схема расчетов сделок, заклю-
ченных депонентами — брокерскими ор-
ганизациями, была изменена, и с января
2005 г. для денежных расчетов по таким
сделкам использовались банковские те-
кущие счета5, открытые в Центральном
депозитарии. Статистика количества теку-
щих счетов и остатков на них приведена
на рис. 1. 

Вступившие в силу в декабре 2005 г.
изменения в Закон Республики Казах-
стан «О валютном регулировании и ва-
лютном контроле» сняли ограничение на
расчет в иностранной валюте «сделок,
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1 До сентября 1997 г. Депозитарий как структурное подразделение Национального Банка Республики Казахстан, а затем и созданное на основе этого структурного под-
разделения ЗАО «Центральный депозитарий ценных бумаг» (в статье — Центральный депозитарий) принимали на обслуживание только государственные ценные бумаги
(ноты Национального Банка Республики Казахстан и государственные казначейские обязательства Министерства финансов Республики Казахстан).

2 Первичным дилером могло быть юридическое лицо, являющееся профессиональным участником рынка ценных бумаг, имеющее лицензию Национальной комиссии Рес-
публики Казахстан по ценным бумагам на осуществление дилерской и/или брокерской деятельности на рынке ценных бумаг и заключившее с Министерством финансов
Республики Казахстан договор об обслуживании операций с государственными казначейскими обязательствами Министерства финансов Республики Казахстан.

3 Первичным агентом могло быть юридическое лицо, являющееся профессиональным участником рынка ценных бумаг, имеющее лицензию Национальной комиссии Рес-
публики Казахстан по ценным бумагам на осуществление дилерской и/или брокерской деятельности на рынке ценных бумаг и заключившее с Национальным Банком
Республики Казахстан договор об обслуживании операций с краткосрочными нотами Национального Банка Республики Казахстан.

4 «Система крупных платежей» — часть платежной системы Республики Казахстан, преобразовавшаяся позднее в систему с названием «Межбанковская система перевода
денег», — система электронного перевода денег, пользователями которой являются Национальный Банк Республики Казахстан, Казначейство Министерства финансов,
Государственный центр по выплате пенсий, банки второго уровня, фондовая биржа, депозитарий и небанковские финансовые организации. Каждый пользователь сис-
темы имеет счет в Национальном Банке.

5 Депоненту, не являющемуся банковской организацией, должны были быть открыты следующие виды текущих счетов:
1) «текущий счет клиентов» — предназначен для учета денег клиентов депонента;
2) «собственный текущий счет» — предназначен для учета собственных денег депонента.

С Региональным финансовым центром
Алматы связаны планы по созданию и
внедрению технологии нетто-расчетов с
использованием гарантийного фонда.
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связанных с приобретением, продажей,
выплатой вознаграждения и (или) пога-
шением ценных бумаг, выпущенных ре-
зидентами в иностранной валюте». В це-
лях реализации этой нормы валютного
законодательства в январе 2006 г. Цент-
ральный депозитарий получил лицен-
зию, позволяющую открывать и вести
корреспондентские и текущие счета как
в тенге, так и в иностранной валюте. С
первого января 2007 г. вступил в дейст-
вие «Свод правил», которая помимо двух
вышеупомянутых схем денежных расче-

тов, описывает схему расчетов в ино-
странной валюте. Согласно этой редак-
ции иностранная валюта, учитываемая
на корреспондентских и текущих счетах,
аккумулируется на счетах Центрального
депозитария, открытых в иностранных
банках. А денежные расчеты в ино-
странной валюте осуществляются путем
списания/зачисления иностранной ва-
люты на текущие6 или корреспондент-

ские7 счета депонентов, открытые в Цен-
тральном депозитарии.

Таким образом, в настоящее время
Депозитарий имеет возможность рассчи-
тывать сделки с ценными бумагами не
только в национальной, но и в иностран-
ной валюте. Другое дело, что такой воз-
можностью пока не воспользовался ни
один из наших депонентов. Несмотря на
это, мы рассчитываем на возникновение
спроса на услугу поставки против плате-
жа в иностранной валюте, и расчеты на-
ши строятся в основном на концепции

развития Регионального финансового
центра Алматы (далее — РФЦА). 

С Региональным финансовым цент-
ром Алматы связаны не только надежды,
но и планы по созданию и внедрению
технологии нетто-расчетов с использова-
нием гарантийного фонда. В настоящее
время Центральный депозитарий совме-
стно с представителями РФЦА и другими
участниками рынка работает над форми-

рованием правил, позволяющих осуще-
ствлять нетто-расчеты, а также над под-
готовкой ряда необходимых поправок в
законодательство. Необходимость в ис-
пользовании механизма нетто-расчетов
вызвана скорее внешними, нежели внут-
ренними факторами. Внутренние обстоя-
тельства таковы, что хотя объем и коли-
чество регистрируемых Центральным де-
позитарием сделок растут год от года, но
значительная доля в этих цифрах прихо-
дится на так называемые сделки РЕПО
(см. рис. 2), технология регистрации ко-
торых не позволяет осуществлять по ним
нетто-расчеты. Количество и объемы ре-
гистрируемых Центральным депозитари-
ем сделок покупки/продажи малы, и на
данный момент внедрение технологии
нетто-расчетов по ним было бы очень за-
тратным и неокупаемым. Внешние же об-
стоятельства, а именно предполагаемое
привлечение на РФЦА как иностранных
инвесторов, так и иностранных эмитен-
тов требуют от Центрального депозитария
внедрения такой технологии расчета, ко-
торая была бы понятна международным
участникам финансового центра и одоб-
рена ими. Основными целями Централь-
ного депозитария в этой связи должны
стать снижение риска ликвидности и
обеспечение гарантированности расче-
тов. Надеемся, что разрабатываемая
Центральным депозитарием технология
нетто-расчетов с использованием гаран-
тийного фонда послужит достижению
этих целей.
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6 Текущие счета в Депозитарии открываются для депонента-резидента, не имеющего корреспондентского счета в национальной валюте в Национальном Банке Респуб-
лики Казахстан (и, соответственно, текущую позицию в КЦМР), и для депонента-нерезидента, не являющегося банком. На текущем счете может учитываться несколько
валют.

7 Депоненту открываются следующие виды корреспондентских счетов: «корреспондентский счет клиентов» — предназначен для учета денег клиентов депонента; «собст-
венный корреспондентский счет» — предназначен для учета собственных денег депонента. Депоненту, имеющему корреспондентский счет в национальной валюте в На-
циональном Банке Республики Казахстан (и, соответственно, текущую позицию в МСПД) в Депозитарии открываются корреспондентские счета только в иностранной ва-
люте. Депоненту, являющемуся банком-нерезидентом, в Депозитарии открываются корреспондентские счета в национальной и иностранной валютах. На корреспон-
дентском счете может учитываться несколько валют.
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Рисунок 1. КОЛИЧЕСТВО ТЕКУЩИХ СЧЕТОВ И ОСТАТОК НА ТЕКУЩИХ СЧЕТАХ В ЦД
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Рисунок 2. КОЛИЧЕСТВО ТРАНЗАКЦИЙ И КОЛИЧЕСТВО СДЕЛОК (ПОКУПКА, ПРОДАЖА, РЕПО) ЗА 2006 Г.
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