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КӘСІПОРЫННЫҢ КАПИТАЛ ҚҰРЫЛЫМЫН ОҢТАЙЛАНДЫРУ:
ЖАҒДАЙЫ ЖӘНЕ ШЕШУ ЖОЛДАРЫ

Сауанова А.Ғ.
Қазіргі таңда отандық кәсіпорындардың капитал құрылымын басқару жүйесі

қалыптасып, қаржылық менеджменттің классикалық әдістері Қазақстан жағдайларына
бейімделу үстінде. Осы орайда кәсіпорындардың алдындағы басты мәселе – меншікті
капиталды қалыптастыру және қарыз капитал тарту мен міндеттемелерді өтеу болып
табылады. Кәсіпорындардың капиталы меншікті қаражаттар және қарыз қаражаттар
тарту нәтижесінде қалыптасады. Алайда, меншікті қаражаттармен салыстырғанда,
кәсіпорындар үшін қарыз қаражаттар тарту олар үшін бірқатар қиындықтар тудырады.

Компанияның капитал құрылымы – бұл өз шаруашылық қызметін жүзеге асыру
барысында қолданатын меншікті және тартылған қаражаттар қатынасы [1].

Меншікті және қарыз капиталы көрсеткіштері ретінде көбінде баланстың оң
жағындағы сәйкес шоттар сальдосы қарастырылады. Капитал құрылымының мұндай
«бухгалтерлік» түсінігі отандық экономистер мен басқарушылардың басым бөлігінде
қалыптасқан. Яғни, баланс пассивінің мәліметтері қаржылық анализ теориясының
әдіснамаларында мекеменің төлем қабілеттілігін бағалау үшін қолданылады. Мұндай
тенденция аталмыш әдістің отандық экономика ғылымында кеңінен зерттелгендігімен
және өзінің экономикалық талдау әдістері ішіндегі ең кең қолданыста екендігімен
түсіндіріледі [2].

Компания қызметінің нәтижелілігі пайдаланылатын капитал құрылымына
айтарлықтай дәрежеде тәуелді. Капитал құрылымы дегеніміз компания өз кызметінде
пайдаланатын меншікті жене қарыз қаржы қуралдарының арақатынасы. Меншікті және
қарыз қаржы құралдарының арақатынасы компанияның нарықтық құнын барынша
арттыруға мүмкіндік беретін басты факторлардың бірі болып табылады.

Меншікті капиталдың төмендегідей негізгі кемшіліктері бар:
 тарту көлемінің шектеулілігі;
 капитал қалыптастырудың баламалы қарыз көздерімен

салыстырғанда құнның жоғарылығы;
 меншікті калиталдың пайдалылык коэффициентінің

қарыз қаржықұралдарын тарту есебінен өсу мүмкіндігінің пайдаланылмауы.
Сөйтіп, тек өз мєншікті капиталын ғана пайдаланатын компания қаржылық

жағынан ең тұрақты болады, бірақ өзінің даму қарқынын шектейді және салынған
капиталға пайданың, өсуі қаржылық мүмкіндігін пайдаланбайды. Қарыз капиталдың
төмендегідей жақсы ерекшеліктері бар:

 компанияның әсіресе жоғары несиелік рейтингі,
кепілзаты немесе кепілдемесі бар кезінде мүмкіндіктері барынша мол;

 оның активтерін айтарлыктай кеңейту және онын
шаруашылык кызметі көлемінің. өсу қарқының арттыру қажет болғанда
компаниянын қаржылық қуатынын, өсуін камтамасыз етеді;

 «салықтық қалқан» тиімділігін камтамасыз ету есебінен
меншікті капиталмен; салыстырғанда құны неғұрлым төмен;



 қаржылық пайдалылықтың өсімін жинақтау
қабілеттілігі (меншікті капитал пайдалылығының коэффициенті).

Өз кезегінде қарыз капиталын пайдаланудың, мынандай кемшіліктері бар:
 бұл капиталды пайдалану компанияның шаруашылық

қызметінде неғұрлым қауіпті қаржылық тәуекелдерді - қаржылық тұрақтылықты
азайту және төлемқабілеттілігін| жоғалту тәуекелдерін жинақтайды; Ј

 қарыз капиталының есебінен қалыптасқан активтер
төленетін пайыз сомасына азаятын төмен пайда нормасын жинақтайды;

 қарыз капиталының қаржы нарығы жағдайының
құбылысына барынша тәуелділігі [4].

Капитал құрылымының теориясы компанияның құны меншікті капиталдың
ағымдағы нарықтық, бағасы мен қарыз капиталының ағымдағы нарықтық; құнынан
құралады деген тұжырымнан бастау алады.

Дәстүрлі тәсілдеме нарықта қарыз капиталың тартатын компания ұзақ мерзімді
қаржыландыру қарыз құралдарын тартпайтын компаниядан гөрі жоғары бағаланады
деп есептейді.
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Отандық кәсіпорындардың капитал құрылымын басқару жүйесі қалыптасып,
қаржылық менеджменттің классикалық әдістері Қазақстан жағдайларына бейімделу
үстінде. Осы орайда кәсіпорындардың алдындағы басты мәселе – меншікті капиталды
қалыптастыру және қарыз капитал тарту мен міндеттемелерді өтеу болып табылады.
Кәсіпорындардың капиталы меншікті қаражаттар және қарыз қаражаттар тарту
нәтижесінде қалыптасады. Алайда, меншікті қаражаттармен салыстырғанда,
кәсіпорындар үшін қарыз қаражаттар тарту олар үшін бірқатар қиындықтар тудырады
[5].

Капитал тұжырымдамасы түбегейлі уақыт мәселесіне байланысты болып келеді.
К. Блисс айтқандай, «Капитал теориясының негізгі проблемаларының бірі - неліктен
статистикалық және мәңгілік экономикалық теория қанағаттанарлық емес екендігін
көрсету». Капитал өлшеу мәселесі жиынтық өндірістік үлгідегі проблемаға айналды:
статистикалық тепе теңдік үлгісінде жинақталған және таратылған динамикалық
үрдісті қалай талдауға болады? (мүмкін болған жағдайда) [3].

Кәсіпорынды қаржылық сауықтырудың негізгі бағыттарыныың бірі өндіріс
табыстылығын арттыратын ішкі резервтерді іздеу болып табылады. Оған өндіріс



қуаттылығын толық пайдалану, өнімнің сапасы мен бәсеке қабілеттілігін арттыру,
өзіндік құнды азайту, материалдардық, еңбек және қаржы ресурстарын үнемді
пайдалану жатады.Осылайша, меншікті капиталды  жүргізу кәсіпорын үшін өндірістің
қаупті көлемін анықтауға және өткізудің қаупті бағасын есептеуге өте қажетті болып
табылады [6].

Кәсіпорын нарықтағы іс-әрекетінің негізгі үш бағытын жүзеге асыруы керек:
- өндіріс шығындарын барынша азайту. Өндіріс

шығындары неғұрлым азболған сайын кәсіпорын өз өнімінің бағасын
бәсекелестерге қарағанда төмендете алады. Соның нәтижесінде бұл өнімнің
нарықтағы үлесі артады. Ол үшін кәсіпорын стратегиясын жоспарлағанда
өндірісті және жабдықтауды    жақсарту    шараларын    жаңа   технологияны
игеруді, өнімнің өзіндік құнын арзандату жолдарын қарастырады;

- шығындарды жүйелі түрде төмендету - кәсіпорынның
жұмыс істеу тиімділігін арттырудың негізгі құралы болып табылады. Ұлттық
экономиканың барлық салаларында өндіріс шығындарын төмендетудің мына
төмендегі негізгі бағыттарын айтуға болады (ғылыми-техникалық прогрестің
жетістіктерін пайдалану; өндіріс және еңбекті ұйымдастыруды жетілдіру;
экономикалық процестерді мемлекет тарапынан реттеу);

- өнім өндіруде мамандыруды жоғарылату. Бұл бағыттың
негізгі мақсаты өндіріс өнімінің сапасын жақсарту, тұтынушылар бағасы
жоғары болса да, сапалы өнімді таңдайды. Сондықтан да бұл бағытты
таңдаған кәсіпорындар қалай да өз өнімінің сапасын жоғарылатуды көздейді.
Ол үшін жақсы дизайнерлер, жақсы дамыған маркетинг жүйесі болуы керек.

Бұл бағытты   таңдаған   кәсіпорын   нарықтағы   бір өнім   түріне   деген
сұранысты зерттеп, соған сәйкес өндірісті ұйымдастырады, яғни осы өнімнің өзіндік
құнын төмендету немесе осы өнім өндіруіне жеке мамандану саясатын жүзеге
асырады. Кәсіпорын бүкіл нарыққа ғана емес, тек оның бір бөлігіне нақты
тұтынушыға, оның сұранысына қызмет етеді.

Қорыта айтқанда, ең маңыздысы, кәсіпорынның барлық фунциялары
жоспарланған стратегияны жүзеге асыруға және алдына қойған мақсаттарына жетуге
бағытталғаны жөн.

Әдебиеттер тізімі

1.Кәсіпорынның қаржылық тұрақтылығы: жағдайы және шешу жолдары //
«Финансовый менеджмент» - М.: 2014. - 10 с.
2.Капитал таңдаудың жағымды жағдайы // «Экономика» газеті - Алматы. 2014. -17 бет.
3.Судьба дискуссии двух Кембриджей о теории капитала // «Вопросы экономики» -
Мәскеу:2009 ж. №8. – 9 бет.
4.Э.Э. Михель, Р.А. Әмірханов, Г.А. Жолмырзаева, Ж.С. Мұхаметжанова. Қарыз
қаражаттарын тарту саясаты // «Корпоративтік қаржы» -Алматы. 2012. -44-47 бет.
5.Н.Н.Ібрішев Күрделі қаржы бюджетін оңтайландыру // «Корпоративтік қаржы» -
Алматы. 2013. - 58-60 бет.
6.Э.С Мадиярова. Капитал құрылымының теориясы // «Қаржылық менеджмент» -
Алматы. 2012. -64 бет.


