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инвестиционной привлекательности компаний. Эти стандарты позволяют предприятиям более 

точно отражать свои финансовые результаты, обеспечивая доверие со стороны иностранных 

инвесторов. Однако для достижения максимального эффекта важно не только внедрение 

стандартов, но и постоянное их совершенствование в соответствии с изменяющимися 

требованиями глобальной экономики. 
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КОМПАНИЯ КАПИТАЛЫНЫҢ ҚҰНЫН БАСҚАРУМЕН БАЙЛАНЫСТЫ 

МӘСЕЛЕЛЕР 

 

Жабаев Мағжан Нұрланұлы 

 zhabaev.mn03@gmail.com 

Л.Н. Гумилев атындағы ЕҰУ экономика факультеті «Қаржы»  

кафедрасының студенті, Астана, Қазақстан 

Ғылыми жетекші – Кодашева Г.С. 

 

Аңдатпа. Бұл мақала компания капиталының құнын басқару мәселелерін тереңдетіп 

талдайды. Кіріспе бөлімінде капиталдың экономикалық маңызы мен басқарудың қазіргі 

заманғы контексі баяндалады. Мақалада компания капиталының құрылымы, меншікті және 

тартылған капиталдың рөлі, сондай-ақ инвесторлардың күтілімдері мен дивидендтік 

саясаттың әсері қарастырылады. Шетел тәжірибелері, атап айтқанда АҚШ, Еуропа және Азия 

елдеріндегі капиталды басқару тәсілдері салыстырмалы түрде талданады. Сонымен қатар, 

технологиялық инновациялардың, атап айтқанда деректер аналитикасы мен жасанды 

интеллекттің, капитал құнын басқарудағы рөлі туралы айтылып, корпоративтік басқарудың 

маңыздылығы мен ESG принциптерінің әсері қарастырылады. Дағдарысқа қарсы стратегиялар 

мен компаниялардың тұрақтылығын сақтау үшін қажетті шаралар да баяндалады. Мақалада 

ұсынылған материалдар кәсіпорындарға капиталды тиімді басқару, нарықтық позицияны 

нығайту және қаржылық тұрақтылықты қамтамасыз ету үшін маңызды стратегиялар мен 

ұсыныстар ұсынады.   

Кілт сөздер: компания капиталы, капитал құны, меншікті капитал, инвестор, ESG 

принциптері, жасанды интеллект. 

Аннотация. В этой статье представлен углубленный анализ управления стоимостью 

капитала компании. Во вступительной части описывается экономическое значение капитала и 

современный контекст управления. В статье рассматривается структура капитала компании, 

https://teacode.com/online/udc/33/336.66.html
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роль собственного и заемного капитала, а также влияние ожиданий инвесторов и дивидендной 

политики. Сравнительно анализируется зарубежная практика, в частности подходы к 

управлению капиталом в США, Европе и странах Азии. Кроме того, обсуждается роль 

технологических инноваций, а именно анализа данных и искусственного интеллекта, в 

управлении стоимостью капитала, а также обсуждается важность   антикризисные стратегии 

и необходимые меры по поддержанию стабильности компаний. В материалах, 

представленных в статье, предлагаются важные стратегии и рекомендации для предприятий 

по эффективному управлению капиталом, укреплению своих позиций на рынке и 

обеспечению финансовой стабильности.  

Ключевые слова: капитал компании, стоимость капитала, собственный капитал, 

инвестор, принципы ESG, искусственный интеллект. 

Annotation. This article provides an in-depth analysis of managing the company's cost of 

capital. The introductory section describes the economic significance of capital and the modern 

context of management. The article considers the company's capital structure, the role of equity and 

debt capital, as well as the impact of investor expectations and dividend policy. A comparative 

analysis of foreign practices is provided, in particular, approaches to capital management in the 

United States, Europe and Asia. In addition, the role of technological innovations, namely data 

analysis and artificial intelligence, in managing the cost of capital is discussed, and the importance of 

corporate governance and the impact of ESG principles are discussed. Anti-crisis strategies and 

necessary measures to maintain the stability of companies are also described. The materials presented 

in the article offer important strategies and recommendations for enterprises on effective capital 

management, strengthening their market positions and ensuring financial stability.   

Keywords: company capital, cost of capital, equity, investor, ESG principles, artificial 

intelligence.  

 

Компания капиталының құны – кәсіпорынның экономикалық денсаулығы мен ұзақ 

мерзімді тұрақтылығын көрсететін маңызды көрсеткіш. Капиталды тиімді басқару, ұйымның 

нарықтық позициясын нығайтуға, қаржылық тәуелсіздігін қамтамасыз етуге және 

инновациялық даму стратегияларын жүзеге асыруға мүмкіндік береді. Дұрыс 

ұйымдастырылған капитал құрылымы, кәсіпорынның қаржылық тиімділігін арттыруға, 

тәуекелдерді азайтуға және инвесторлардың сенімін нығайтуға ықпал етеді. Бүгінгі таңда 

жаһандану, нарықтағы бәсекелестік, технологиялық өзгерістер мен экономикалық 

тұрақсыздық, компания капиталының құнын басқару мәселелерін күрделендіреді.  

Көптеген компаниялар мен ұйымдар, әсіресе, дағдарыс жағдайында, өз капиталдарын 

тиімді басқару қажеттілігін түсінеді. Нарықтық жағдайдың өзгеруі, инвесторлардың 

күтімдерінің әртүрлілігі және экологиялық, әлеуметтік және басқарушылық (ESG) 

талаптардың артуы, компанияларға капиталды басқарудың жаңа әдістерін енгізуді талап етеді. 

Капиталды басқару мәселелері – бұл тек қаржы бөлімінің ғана міндеті емес. Ол 

корпорациялық басқарудың барлық аспектілерін қамтиды: стратегиялық жоспарлау, 

инновациялық технологияларды енгізу, акционерлердің және инвесторлардың мүдделерін 

ескеру, сондай-ақ сыртқы ортадағы өзгерістерге икемділікпен жауап беру[1]. 

 Компания капиталының құрылымы – бұл оның қаржылық ресурстарының 

меншікті және тартылған капитал арасындағы арақатынасы. Бұл құрылым компанияның 

қаржылық тұрақтылығына, бәсекеге қабілеттілігіне және дамуына тікелей әсер етеді. Капитал 

құрылымын тиімді басқару – компанияның қаржылық көрсеткіштерін жақсартуға, 

инвестициялық тартымдылығын арттыруға және нарықтық бағасын жоғарылатуға мүмкіндік 

береді. 

 

1 кесте – Капитал құрылымының статистикалық үлгілері 

Белгісі Дәстүрлі үлгі Модильяни- 

Миллер үлгісі 

Ымыралы үлгісі Иерархия 

үлгісі 

Ғылыми Жоқ. Оңтайлы Ғылыми Ғылыми негізі Ғылыми негізі 
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негіздеме Құрылым әрбір 

жеке 

компанияның 

тәжірибесі 

арқылы 

анықталады 

негізделген 

жалғыз теория 

болып 

есептеледі. 

болмайды. болмайды. 

Шектеулердің 

болуы 

Капиталдың 

онтайлы 

құрылымын 

калыптастыру 

жөнінде нақты 

шектеулері 

жоқ 

Біркатар қатаң 

шектеулер 

сақталған 

жағдайда 

болады 

Капиталдын, 

Оңтайлы 

құрылымын 

қалыптасты 

ру 

жөнінде 

нақты 

шектеулері 

жоқ. 

Капиталдыи 

Оңтайлы 

құрылымын 

қалыптастыру 

жөніндє накты 

шектеулері 

жоқ; 

Тәуекелдердің 

ескеруі  

Қаржылық 

және іскерлік 

тәуекелдерді 

ескереді 

Капитал тартуға 

байланысты 

Тәуекелдерді 

ескереді 

Қарыз 

капиталын 

тарту 

кезіндегі 

тәуекелдерді 

ескереді. 

Компания 

тәуекелдерін 

барынша 

азайтады 

Оңтайлы 

Құрылымды 

іздеу 

ұсыныстары 

Оңтайлы 

құрылымнын. 

барлығын 

көрсетеді, бірақ 

осы құрылымды 

іздестіруге 

нақты ұсыныстэр 

бер- 

мейді 

Капиталдың 

оңтайлы 

құрылымын 

іздеу жөнінде 

ұсыныстар 

береді 

Нақты компанияға 

Меншікті және 

қарыз 

капиталының ең 

жақсы үйлесімін 

есептеуге 

мүмкіндік 

бермейді,бірақ, 

шешім қабылдау 

үшін ұсыныстар 

қалыптастырады 

Борыш 

пен меншікті 

капиталдын, 

кандай да бір 

жоспарлы ара 

каты насы 

болмайды 

Компания 

құнын 

барынша 

арттыру 

мүмкіндік 

тері 

Компанияның 

жыл сайынғы 

табысы мен 

капиталының 

бағасын барын- 

ша ұлғайтатын 

капиталдың 

оңтайлы 

құрылымын 

анықтайды 

Компания 

құнын 

барынша ұлғайт 

атын 

қаржыландыру 

тәсілін тандауға 

мүмкіндік 

береді 

Акционерлік 

капиталдын, 

құны шұғыл 

өсуінен қарыз 

100%-ға 

жакындағанда 

компания 

капиталының 

құны 

көтеріледі 

Компания 

құнын 

барынша 

ұлғайтуға 

ұмтылмайды 

Ескерту: А.Қ.Тұрғұлова, Р.Ә.Әмірқанов, Қаржылық менеджменттің Қазақстан 

экономикасындағы дамуы: теориясы, практикасы және императивтері. Алматы: 2010 ж 

 

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[2]. 

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». 
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Капитал өлшеу мәселесі жиынтық өндірістік үлгідегі проблемаға айналды: статистикалық 

тепе теңдік үлгісінде жинақталған және таратылған динамикалық үрдісті қалай талдауға 

болады? (мүмкін болған жағдайда) 

Кәсіпорындардың капиталы меншікті қаражаттар және қарыз қаражаттар тарту 

нәтижесінде қалыптасады. Алайда, меншікті қаражаттармен салыстырғанда, кәсіпорындар 

үшін қарыз қаражаттар тарту олар үшін бірқатар қиындықтар тудырады. 

Меншікті капитал компанияның ұзақ мерзімді қаржылық тұрақтылығын қамтамасыз 

етеді. Ол акционерлердің инвестицияларын қамтиды және компанияның дағдарыс 

кезеңдеріндегі тәуекелдерін азайтады.  

Капиталды басқаруда бірнеше негізгі стратегиялар бар, олар компанияның қаржылық 

нәтижелерін жақсартуға бағытталған: 

1. Капитал құрылымын оңтайландыру: Компаниялар өздерінің меншікті және 

тартылған капиталды тиімді пайдалануға тырысады. Мысалы, тартылған капиталдың 

мөлшерін азайту, меншікті капиталдың үлесін арттыру арқылы тәуекелдерді төмендетуге 

болады. 

2. Дивидендтік саясат: Дивидендтер акционерлердің қаржылық табысын қамтамасыз 

етеді. Компаниялар дивиденд мөлшерін анықтау кезінде нарықтық жағдайлар мен қаржылық 

көрсеткіштерді ескеруі тиіс. 

3. Инвестициялық стратегиялар: Капиталды басқару барысында инвестициялық 

шешімдер қабылдау маңызды рөл атқарады. Компаниялар капиталын жаңа жобаларға, 

технологиялық инновацияларға және нарыққа жаңа өнімдер енгізуге бағыттауы тиіс.  

Инвесторлар компания капиталының құнын басқаруда маңызды рөл атқарады. Олар өз 

инвестицияларынан жоғары қайтарымды күтеді, бұл компанияларға тиімді стратегиялық 

шешімдер қабылдауға ынталандырады. Инвесторлардың көңіл-күйі мен күтімдері нарықтағы 

өзгерістерге, экономикалық жағдайларға және компанияның қаржылық көрсеткіштеріне 

байланысты өзгереді. 

Инвесторлар өздері ұсынатын капиталдың қайтарымы мен қауіпсіздігіне мән береді. 

Сондықтан, компаниялар қаржылық есептер мен болжамдарды ашық әрі түсінікті етіп ұсыну 

арқылы инвесторлардың сенімін арттыруы керек. 

Көптеген елдерде компания капиталының құнын басқаруда әртүрлі тәжірибелер бар. 

Мысалы: 

− АҚШ: АҚШ-тың Fortune 500 компаниялары капиталының құнын басқаруда 

аналитикалық құралдарды, нарықтық зерттеулерді және инвестициялық шешімдерді қабылдау 

үшін деректерді пайдаланады. Олар тұрақты қаржылық есептер мен стратегиялық 

жоспарларды жүргізеді, бұл оларды нарықтағы өзгерістерге жылдам бейімделуге мүмкіндік 

береді. 

− Еуропа: Еуропада, әсіресе Германияда, ESG (экологиялық, әлеуметтік, корпоративтік 

басқару) принциптеріне негізделген капиталды басқару жүйелері дамыған. Компаниялар 

инвесторлардың қызығушылығын тарту үшін экологиялық тұрақтылық пен әлеуметтік 

жауапкершілікке назар аударады. 

− Азия: Жапонияда компаниялар мүдделі тараптардың пікірлерін ескере отырып, кеңес 

беру жүйесін пайдаланады. Бұл олардың ішкі құрылымын жетілдіруге, жұмысшылардың 

мүдделерін қорғауға және қоғамдағы жалпы ахуалды жақсартуға ықпал етеді. [3] 

 Соңғы жылдары цифрлық технологиялар компания капиталының құнын 

басқаруда маңызды рөл атқаруда. Деректер аналитикасы, жасанды интеллект және 

автоматтандыру құралдары арқылы компаниялар өздерінің қаржылық жағдайын тиімді 

бақылап, нарықтағы трендтерге тез жауап бере алады. 

Big Data және AI (жасанды интеллект) құралдары деректерді жинап, талдау жүргізуге 

мүмкіндік береді. Бұл компанияларға нарықтық жағдайды терең түсінуге, инвестициялық 

шешімдерді тиімді қабылдауға және ресурстарды оңтайлы пайдалануға көмектеседі.  

Корпоративтік басқару – компанияның ішкі құрылымын және басқару процесін 

ұйымдастырудың тәсілі. Мықты корпоративтік басқару жүйесі компанияның стратегиялық 
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шешімдер қабылдау қабілетін арттырады, мүдделі тараптармен байланыстарды нығайтады, 

және қоғамдағы беделін көтереді. 

Корпоративтік басқарудың стандарттары, әсіресе, халықаралық деңгейде, компания 

капиталының құнын басқаруда маңызды рөл атқарады. Мысалы, OECD (Экономикалық 

ынтымақтастық және даму ұйымы) корпоративтік басқару принциптері компаниялардың 

тиімділігін арттыруға, инвесторлармен ашықтықты қамтамасыз етуге және әлеуметтік 

жауапкершілікті күшейтуге бағытталған. 

Компания капиталының құнын басқаруда дағдарысқа қарсы стратегиялардың болуы 

өте маңызды. Экономикалық құлдыраулар, нарықтық тұрақсыздық және қаржылық 

дағдарыстар компания капиталына елеулі әсер етуі мүмкін. 

Компаниялар дағдарысқа қарсы жоспарларды әзірлеу арқылы өздерінің қаржылық 

тұрақтылығын қамтамасыз етуі керек. Мұндай жоспарлар келесі аспектілерді қамтуы мүмкін: 

1. Қаржылық резервтер құру: компаниялар қаржылық тұрақтылығын қамтамасыз 

ету үшін резервтік капитал жинауы тиіс. 

2. Шығындарды бақылау: дағдарыс кезеңдерінде шығындарды бақылау және 

қажетсіз шығындарды қысқарту маңызды. 

3. Бәсекелестік артықшылықтарды сақтау: компаниялар нарықтағы бәсекелестігін 

жоғалтпау үшін жаңа өнімдер мен қызметтерді енгізуге және технологияларды жаңартуға 

тырысуы керек. [4] 

2 кесте – Компания капиталының құнын басқару бойынша ұсыныстар 

Ұсыныстар Сипаттамасы 

Капитал құрылымын 

оңтайландыру 

Меншікті және тартылған капиталдың дұрыс арақатынасын 

қамтамасыз ету арқылы қаржылық тәуекелдерді азайту. 

Дивидендтік саясатты 

қайта қарау 

Инвесторлардың күтілімдеріне сәйкес келетін дивидендтік 

саясатты дамыту, тұрақтылықты қамтамасыз ету. 

ESG принциптерін енгізу Экологиялық, әлеуметтік және басқарушылық стандарттарды 

сақтау арқылы нарықтық сенімділікті арттыру. 

Технологиялық 

инновацияларды 

қолдану 

Деректер аналитикасы мен жасанды интеллектті пайдалану 

арқылы шешім қабылдаудың тиімділігін арттыру. 

Корпоративтік 

басқаруды жақсарту 

Акционерлердің құқықтарын қорғауға, ашықтықты 

қамтамасыз етуге және басқару құрылымын нығайтуға назар 

аудару. 

Дағдарысқа қарсы 

стратегияларды дамыту 

Дағдарыс жағдайында капиталды басқару үшін нақты 

стратегияларды енгізу және тұрақтылықты сақтау. 

Инвесторлармен 

байланыс орнату 

Инвесторлармен тұрақты байланыс орнату арқылы олардың 

күтілімдерін түсіну және компанияның ашықтығын арттыру. 

Нарықтық трендтерді 

талдау 

Нарықтағы өзгерістер мен трендтерді үнемі бақылап отыру 

арқылы стратегиялық шешімдерді жаңарту. 

Білім мен дағдыларды 

дамыту 

Қызметкерлердің қаржылық сауаттылығын арттыру және 

капиталды басқару дағдыларын дамыту. 

Ескерту – автормен құрастырылды 

 

Қорытындылай келе, компания капиталының құнын басқару – қазіргі нарықтағы 

бәсекелестікті арттыру, қаржылық тұрақтылықты қамтамасыз ету және ұзақ мерзімді табысты 

қамтамасыз ету үшін өте маңызды процесс. Капитал құрылымын, дивидендтік саясатты, 

инвестициялық стратегияларды және корпоративтік басқаруды тиімді басқару 

компаниялардың нарықтағы орны мен даму әлеуетіне елеулі әсер етеді. Шетел тәжірибесі 

көрсеткендей, компания капиталының құнын басқаруда түрлі тәсілдер мен стратегияларды 

қолдану қажет. Технологиялық инновациялар, корпоративтік басқару жүйелері және 

дағдарысқа қарсы стратегиялар – бұл барлық элементтер компанияның табысты дамуына 

ықпал етеді. Болашақта компаниялар жаңа нарықтық талаптарға жауап беруге дайын болуы 
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керек, осылайша олар өз капиталының құнын тиімді басқаруға қабілетті болады. 
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Аннотация. Мақалада ақша-несие саясатының негізгі элементтері, сондай-ақ елдің 

қаржылық тұрақтылығының күтілетін нәтижелері мен салдары қарастырылады. 

Инфляцияның, баға динамикасының және Халықаралық экономикалық жағдайлардың қаржы 

саласына әсері, сондай-ақ жаңа сын-қатерлерге бейімделу процесінде мемлекеттік реттеудің 

рөлі зерттеледі. Банк секторын нығайту жөніндегі шараларды іске асыруды, сондай-ақ 

маңызды бағыт болып табылатын кредиттік нарықтың ашықтығын арттыруды қарастырдық. 
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Аннотация. В статье рассматриваются ключевые элементы монетарной политики, а 

также ожидаемые результаты и последствия для финансовой устойчивости страны. 

Исследуются влияния, которые оказывают инфляция, ценовая динамика и международные 

экономические условия на финансовую сферу, а также роль государственного регулирования 

в процессе адаптации к новым вызовам. Рассмотрели реализацию мер по укреплению 

банковского сектора также повышение прозрачности кредитного рынка, которое является 

важным направлением. 
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Аnnotation. The article examines the key elements of monetary policy, as well as the 

expected results and consequences for the financial stability of the country. The article examines the 

effects of inflation, price dynamics and international economic conditions on the financial sector, as 

well as the role of government regulation in the process of adapting to new challenges. We also 

reviewed the implementation of measures to strengthen the banking sector and increase the 

transparency of the credit market, which is an important area. 
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Монетарная политика и развитие финансового сектора Республики Казахстан играют 

ключевую роль в укреплении национальной экономики и достижении устойчивости в 
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