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ПРИОРИТЕТНОЕ НАПРАВЛЕНИЕ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ ПРОМЫШЛЕННОСТИ В ПОСТПРИВАТИЗАЦИОННЫЙ ПЕРИОД - УЧАСТИЕ В СТРАТЕГИЧЕСКИХ ИНВЕСТОРОВ В СТРУКТУРЕ АКЦИОНЕРНОГО КАПИТАЛА
 
Процесс приватизации собственности в республике совпадает с формированием другой составляющей развитой рыночной экономики фондового рынка. Процессы эти теснейшим образом взаимосвязаны и оказывают сильное, подчас определяющее влияние друг на друга. Изучение особенностей функционирования ценных бумаг в ходе приватизации может стать основанием для весьма далеко идущих выводов о перспективах экономического развития страны.
Рассмотрим важный элемент инвестирования - финансовые институ​ты, или проще говоря инвестиционные приватизационные фонды. Они должны пройти объективные закономерные стадии своего становления и развития. Купонная приватизация просто изменила форму собственности акционерного общества, не обеспечила привлечения капитала. Это естественно и закономерно. Купонная приватизация, формируя первичный ры​нок ценных бумаг, создает лишь основу для становления вторичного рынка ценных бумаг. Последний, в свою очередь, обеспечит привлечение свобод​ных денежных средств. Только тогда появится возможность для инвести​рования.
По мнению аналитиков, ИПФ в будущем не будут играть важной роли и постепенно уподобятся традиционным на Западе Взаимным фондам. Лишь небольшое число фондов сохранит контрольные пакеты акций предприятий, в то время как основная масса акций, продаваемых за купоны, скорее пе​рейдет в руки стратегических инвесторов и международных учреждений, та​ких как Пенсионный фонд.
Когда приобретут необходимую устойчивость фондовые биржи, сформируются первичный и вторичный рынки ценных бумаг, пенсионные фонды могут стать основным участником процесса приватизации как круп​ные инвесторы.
В качестве примера можно привести опыт приватизации в Чили. Приблизительно в конце 80-х годов в Чили началась апробация принципиально  новой модели приватизации. Главным институциональным механизмом, признанным осуществить эту модель, является «Администрация пенсионных  Фондов». В стране был введен принудительный налог «на старость», который  в зависимости от ряда факторов колеблется в пределах 10-20 процентов, заработной платы. Налог по желанию работника выплачивается в любой из 14  частных пенсионных фондов. Аккумулируя крупные финансовые ресурсы и ведя активную инвестиционную деятельность фонды выплачиваю своим пайщикам определенные проценты.
Являясь пайщиками многочисленных фирм и компаний, а также участвуя в управлении их деятельностью, пенсионные фонды играют важную роль на все развивающемся рынке капиталов. Пенсионные фонды, являясь наиболее мощным институциональным инвестором, обеспечивают более 70 процентов совокупных инвестиций.
Активная роль в деятельности институциональных инвесторов при​надлежит государству. Во-первых, через налоговые службы осуществляется надзор за отчислениями в какой-либо из существующих фондов. Во-вторых, оно гарантирует индивидуальным вкладчикам компенсацию в случае бан​кротства компании или фирмы, пайщиком которой является Пенсионный фонд. Наконец, и это самое главное, государство само является крупнейшим пайщиком фондов.
В рыночной экономике, в частности, на рынке ценных бумаг, банки ведут активную инвестиционную деятельность. В Казахстане, после прове​дения массовой приватизации и формировании инфраструктуры рынка цен​ных бумаг, вопрос участия банков в осуществлении инвестиций в приватизационные предприятия станет наиболее актуальным. Поэтому на нынешнем этапе следовало бы разработать нормативные документы, регламентирующие механизм участия банков в инвестиционной деятельности. В частности разрешить инвестиционную деятельность банкам, дав возможность вкладывать свои деньги в акции и другие ценные бумаги приватизированных предприятий, приобретать их контрольные пакеты, и это достаточно согласуется с идеями финансово-промышленных групп, которые сейчас обсуждаются правительственные.
Позиция Нацбанка предусматривает возможность создать специальные инвестиционные банки, но при этом запретить им принимать депозиты у населения.
На данном этапе заниматься инвестиционной деятельностью коммерческим банкам не следует по нескольким причинам. Во-первых, нет реальной системы аудита предприятий и никто точно не знает, насколько эти предприятие платежеспособно, особенно в новой системе цен. Оценить платежеспособность и выгодность капиталовложений в эти предприятия сейчас и практически невозможно. Во-вторых, у нас нет фондового рынка: как они будут обеспечивать ликвидность акций, если банк купил не контрольный пакет акций, а допустим 10 процентов? Этот посыл идет прежде всего от промышленников, многим из которых, кстати, принадлежит контрольный пакет акций банков. Понимая, что свободных средств не так много, предприятия  заинтересованы в инвестиционном праве банков. Но правда заключается в том, что банк с очень большой вероятностью может пойти ко дну вместе с предприятием. Последствия будут достаточно тяжелыми – если у этого банка большой объём вкладов населения и расчетных счетов других крупных предприятий, то потеря большого объема их средств в сегодняшних условиях
неминуема.
Когда у нас будет нормальный ликвидный фондовый рынок и заработает система аудитов как для самих банков, так и предприятий, вполне возможно, что эти ограничения снимем, поскольку отдаем себе отчет в том, что мировые банковские системы идут по пути универсализации.
Доля акций приватизационных предприятий Караганды и области в настоящее время незначительна, и в большинстве своем они не являются ликвидными. В еще меньшей степени ликвидными будут акции долгосроч​ных инвестиционных проектов в силу того, что неопределенность в эконо​мике области и Казахстана в целом велика. И тот инвестор, то предприятие, которое захочет осуществить крупные инвестиционные проекты, столкнется с большими трудностями, в частности, распространением акций по под​писке.
Можно сделать выводы, важные с точки зрения перспектив дальней​шего участия серьезных инвесторов в приватизации.
    -  предприятия, которые уже вовлечены в приватизационный процесс в силу имеющихся методов приватизации, в большинстве своем малоинтересны или мало доступны для внешнего инвестора, по крайней мере, на стадии первичного размещения акций;
    -   те предприятия, которые еще не вступили на путь приватизации, можно разделить на три довольно условные группы, во-первых, прямые кандидаты в банкроты, не имеющие сильного менеджмента и каких-либо планов разви​тия и не мыслящие своего существования вне государственных дотаций; во-вторых, предприятия, имеющие четкие планы и контрагентов для преобра​зований; в-третьих, предприятия, включенные в запретительный список На​циональной программы приватизации. Из всех указанных групп только вто​рая, вероятна, может представлять сегодня практический интерес для инвес​торов.
В рамках существующей модели приватизации одним из наиболее перспективных путей участия любого серьезного интереса в капитале приватизируемых предприятий становится путь приобретения доли капитала уже посредством вторичных сделок с акциями первого выпуска или в ходе до​полнительной эмиссии. Надо прямо сказать, что успешное проведение эмис​сии предопределено как финансовыми возможностями эмитентов, так и спросом инвесторов.
Таким образом, на стадии первичной продажи имущества (акций) во​прос о привлечении инвестиций, как правило, не становится. В лучшем слу​чае речь идет о приобретении доли капитала крупным внешним инвестором, которая, по крайней мере на первом этапе размещения акций, не является контрольной.
Переходная экономика Республики Казахстан испытывает определен​ный инвестиционный голод» связанная из-за отсутствия внутреннего на​копления, характерной для всех стран в процессе трансформации, из-за неразвитости финансовой системы, что препятствует мобилизации и формированию капитала, из-за отсутствия свободного доступа к заемному капиталу. В силу низкого предметного рейтинга. В переходной экономике в условиях неразвитости источников и рынков, государство играет определенную роль, в мобилизации капитала.
Государственная инвестиционная программа является механизмом определяющая приоритеты использования мобилизуемых государством инвестиционных ресурсов (включая внешние займы и кредиты, привлекаемые под суверенные гарантии). Эти инвестиционные ресурсы включают: средства, мобилизации государством путем налогообложения (целевые бюджет​ные инвестиции), кредитные ресурсы государственных банков, займы меж​дународных финансово-экономических организаций и стран-доноров, предоставляемые в рамках Официальной помощи Развитию, экспортные кредиты и другие виды иностранного ссудного капитала.
Государственные инвестиции в переходной экономике становится важным фактором осуществления структурных преобразований. Привлече​ние иностранного капитала без предоставления суверенной гарантией на первом этапе трансформации для переходной экономики как Казахстана, как правило, невозможно из-за низкого кредитного рейтинга и необходи​мости развития финансовых институтов, отвечающих международным стан​дартам. В части привлечения прямых иностранных инвестиций программа может определять приоритетные сектора экономики, где дня иностранного капитала будет создан преференциальный режим. В некотором смысле, это  тоже государственные затраты, поскольку, предоставляя льготы иностранному инвестору и стимулируя тем самым приток иностранных инвестиций в определенные отрасли экономики, государство сознательно идет на некоторое сокращение доходов своего бюджета.
