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	БЕКІТЕМІН

	
	Қаржы - экономика факультетінің  деканы

	
	___________Т.Я. Эрназаров 

«____»_____________201__ ж




Құрастырушылар: аға оқытушы Р.С. Ещанова ___________
6M050900 Қаржы мамандығының магистранттарына арналған
«Қаржы ресурстары басқару» 
ПӘНІНІҢ БАҒДАРЛАМАСЫ (Syllabus)
Бағдарлама «___» _________201_ж. бекітілген жұмыс оқу бағдарламасының негізінде әзірленген.

20__ж. «___»____________кафедра отырысында ұсынылған №_____ хаттама. 

Кафедра меңгерушісі  _______  Д. З. Айгужинова  201__ ж. «____» _______

                    (қолы) 
                   (А.Ж.Т.)
Қаржы-экономика факультетінің оқу-әдістемелік кеңесімен құпталған__________________ 201_ ж. «_____»____________№____ хаттама

ОӘК төрағасы  ___________ А. Б. Темиргалиева  201_ ж. «_____»__________ 

1 Оқу пәннің паспорты

Пәннің атауы «Қаржы ресурстары басқару» пәні таңдау бойынша модул болып табылады. 

Кредиттер саны және оқу мерзімі:
Барлығы – 3 кредит

Курс: 1
Семестр: 2

Аудиторлық сабақтардың барлығы: 45

Дәрістер – 30;

Практикалық/ семинарлық сабақтар-15 сағат;

СӨЖ – 90 сағат, оның ішінде СӨЖМ – 22,5 сағат; 

Жалпы еңбек сыйымдылығы-135 сағат.

Бақылау нысаны

Емтихан - 2 семестр
Пререквизиттер

Осы пәнді меңгеру үшін төмендегі пәндерді меңгеру кезінде алынған білім, икемділік және дағды-машықтары қажет: «Қаржы», «Макроэкономика», «Микроэкономика».

Постреквизиттер 

Пәнді меңгеру кезінде алынған білім, икемділік және дағды-машықтар келесі пәндерді меңгеруі үшін қажет: «Қаржы менеджменті (ілгерілетілген курс)», «Тереңдетілген қаржылық талдау», «Салықтық жоспарлау».
2. Пәнді оқу негізі, мақсаттары және міндеттері

«Қаржы ресурстары басқару» «пәнді оқу негізі болып ‑ нарыктық экономика жағдайларында кәсіпорындардың  қаржылық ресурстар баскарудың негізгі кағидаттары мен әдістері балып табылады. Ақша қаражаттарды және олардын эквиваленттерін, фирмалардын айналым құралдарын басқару әдістері; капиталды каржы активттерді бағалау әдістері; инвестициялық шешімдер қабылдаудың әдістері, қаржы ресурстарды басқаруда қазіргі технологиялар.
Пәнді оқытудың мақсаты – мемлекеттік білімділік стандартпен жұмыс берушінің талаптарына сәйкес қаржы ресурстарды басқару аясында жеткілікті дәрежеде білімді меңгеретін, кәсіби қызметті орындап, жүргізетін іскерлік пен машықты мамандарды даярлау болып табылады. Қаржы ресурстарды басқарудың теориясы мен практикасының өзара іс-әрекетінің мәнділік негіздерін, қаржыны басқарудың қажетгілігін, оның  дәстүрлі және арнаулы функцияларының мазмұнын қазіргі жағдайларда бұл басқарудың рөлі мен маңызын қарастыру.
Пәнді меңгерудің міндеттері:

· студентердің кәсіпорынның қаржы ресурстарды басқарудың тұжырымдалық негіздері мен теориялық базасын білуді қалыптастыру;

· студентердің кәсіпорынның қаржы ресурстарды басқарудың әдістемелік негіздерін білуді қалыптастыру;

· қаржы ресурстарды басқарудың функциялары, құрылымы және қазіргі әдістері туралы білімдер жүйесін қалыптастыру;

‑ алынған білімдерді кәсіпорынның қызмет үдерісінде практикалық пайдаланудын машыктарына телу.
3. Білімге, икемділікке, машықтарға және құзыреттерге талап:

Пәнді игеру үшін оның іс жүзінде колданылатындығында көніл аударған жөн, қашан және қай жерде зерделеген теориялық ережелер және практикалық дағдылар болашақ практикалық кызметте қолданылуы мүмкін екендігін көрсеткен жөн. Берілген материалдар студенттерге түсініктті түрде жүргізілу тиіс, терминдер жиынтығы бірлігінің қолданылуы мемлекеттік стандартка сәйкес болу керек. Пәнді баяндауда ҚР зандылық және нормативтік актілерін, сондай-ақ министрліктер және ведомостволардың нұсқаулық материалдарын пайдаланып олар жөнінде түсініктері болуы;
Дербес жұмыс істеу дағдысын қалыптастыру үшін студенттермен рефераттар жазылады, алдын  ала дайындалып тіркелген тақырыптар бойынша.
«Қаржы ресурстарды басқару» пәнін оқу нәтижесінде магистранттар білуі тиіс:

· қазіргі заманда қаржы ресурстарды басқарудын теория мен тәжірибені;

· ақша қаражаттардың қозғалысын талдау және ақша ағымдарды болжамдау әдістері;

· қаржы есептердің негіздерін білу туралы икемді болуы;
· капиталды қаржы активтерді бағалау әдістері;

· қаржы ресурстарды жоспарлау және бағалау әдістемелік негіздері; 

· қаржы ресурстарды басқаруда өзекті технологиялар туралы практикалық машықтарды иемденуі қажет;
Тәжірибе сабақтарға қатыса және өзiндiк жұмыс үшiн алған тапсырмаларды орындай отырып магистрант үйренедi:

· ақша ағымдарды болжамдау;

· ақша қаражаттарды басқару;

· қаржы ресурстармен пайдаланудын тиімділігін бағалау;
· банкрот ықтималдығын талдау;

· ықтималды қаржы қиындылықтардын аналитикалық бағалау өткізу;
· дебиторлық борышты есептеу және бақылау тәсілдермен қолдану.
Осы пән бойынша мағлұматты тәжірибелік қолдануына қаржы есептерді шығару, қаржы ресурстардын жағдайын талдау, қаржы ресурстарды тиімді басқару әдістерді меңгере біліп құзыретті болуы қажет.
5 Пәнді оқытудың тақырыптық жоспары
Сабақ түрлері бойынша академиялық сағаттарды бөлу
	№ 
	Тақырыптар мен бөлімдер аты
	Сабақ түрлері бойынша аудиторлық сағаттар саны
	СӨЖ

	
	
	Дәріс
	Практикалық (семинарлық)
	Барлығы 
	оның ішінде

СӨЖМ

	1
	Қазiргi эволюциялық даму кезеңде қаржы ресурстардың теориялық тұрғылары және категориялық мiнездемелерi
	3
	1
	11
	3

	2
	Экономикалық субъекттерiнің қаржы ресурстардың жүйесі 
	3
	2
	12
	3

	3
	Ақша қаржаттарды және олардың баламаларын басқару
	4
	2
	12
	3

	4
	Фирманың айналымдағы ақшаларын басқару
	4
	2
	11
	3

	5
	Капиталды қаржы активтердi бағалау әдiстерi
	4
	2
	11
	3

	6
	Ұлттық экономиканың субъекттерiнiң қаржы ресурстарды жоспарлау және бағалауның әдiстемелiк негiздерi
	4
	2
	11
	3

	7
	Қаржы ресурстарды басқарудың қазiргi технологиялары
	4
	2
	11
	3

	8
	Қалыпсыз (типтi емес) ахуалдарда қаржы ресурстарды басқару  
	4
	2
	11
	1,5

	БАРЛЫҒЫ
	30
	15
	90
	22,5


6. Дәріс сабақтарының мазмұны
1 Тақырып. Қазiргi эволюциялық даму кезеңде қаржы ресурстардың теориялық тұрғылары және категориялық мiнездемелерi – 3 сағат.

Жоспар:

1 «Қаржы ресурстарының» категориясының мағынасы  және ұғымдық аппараты. 

2 Қаржы ресурстердiң экономикалық табиғаты және олардың функционалды заңдары. 

3 Экономикалық субъекттердiң қаржы ресурстерiнің құн өсiмшесiнiң детерминанттары. 

Кез келген кәсіпорын өзінің іс-әрекетін қаржыландыру үшін, құралдар көзіне зәбір болады. Баланстың оң жағындағы бөлімі – бұл капиталдың компоненттері. Кез келген мүліктің бүкіл құнының өсуі капиталдың бір немесе бірнеше компоненттерінің ұлғаюын қамтамасыз ету.

Екі мынадай түсінікті ажырата білу керек:

- берілген кәсіпорынның капитал бағасы;

- нарық капиталындағы субъект кәсіпорын бағасы.

Бірінші түсінік жекеменшіктер мен инвесторлардың алдындағы кәсіпорынның өзінің қарыздылығы үшін көрсетілген қызметке кеткен шығындардың сандық көрінісі. Екіншісі түрлі көрсеткіштермен сипатталуы мүмкін, мысалы, жеке капиталдың көлемімен. Бұл екі түсініктер капитал құнына қарағанда пайдалылығы аз болып кеткен инвестициялық проектке қатысса, кәсіпорын бағасы проект соңына қарай азаяды, яғни капитал құны инвестициялық сипаттық шешілу теориясы және тәжірибесінің элементі болып табылады.

Фирманың бағасының екі бағалау түрін атап кетсе болады:

- баланстық, баланста көрсетілген. Мысалы, баланстағы жарғылық капитал көлемі акцияның наминалды құнымен есептегенде;

- нарықтық бағалау көп жағдайда баланстыққа қарағанда өзгешеленеді, оның үстіне кез келген бағытқа – акцияның нарықтық бағасы. Фирманың нарықтық құны (акционерлік және қарыз капиталының нарықтық құны), капитал нарығындағы компанияның жалпылау бағаланылуының орнын береді. Басқа да тең жағдайларда, неғұрлым оның мәні үлкен болғанда, соғұрлым компания ірі болып келеді, ал бұл компанияның жұмысының бірден бір жақсы критериялығының болуы және оның персоналды басқаруда ұтымды болып табылады.

Мұндай жағдай қарыздық капиталда да туындайды, оны үш түрге бөлсе болады: банктік кредиттер, облигациялық қарыздар және қаржылық лизинг. Нарықтық бағалау туралы тура мағынада тек қарыздың қарым – қатынасы, бағалы қағаздардың рәсімделуінде, екінші ретті нарыққа жататын кезде ғана айтуға болады. Несиеге және қаржылық лизингке келетін болсақ, мұнда келісімшартта айтылған сәйкес соммалар және соңғы нәтижеліктен кейінгі, ереже бойынша, ссудалық капиталдың нарықтық конъюнктурасына тәуелді болмайды. Қандай бағалау маңыздырақ? Баланстық бағалау компанияның қаржылық жағдайын талдау әдістерінің табиғи элементі болып табылады. Бірақ қаржылық менеджерлер және потенциалды инвесторлар үшін қызғушылық тек қаржылық жағдайда туған бағалау ғана болмай, сонымен қатар компанияның алдағы жағдайы, оның сымбаттылығы инвестицияның объектісі болып келетін, акциялардың нарық бағасында орнын табады.

Қаржылық менеджменттің пікірі бойынша, кәсіпорын капиталы құралдардың бүкіл құнының ақшалай, материалдық жіне материалдық емес формаларын анықтайды. 

Кәсіпорын капиталы келесі түрлермен сипатталады:  

- өтілім формалары бойынша, өндіріс процессінде және жүзеге асыру жұмыстарында капиталды ақшалай, өндірістік және тауарлы формаларын ажыратады;

- ұйымды – құқықтық формалар бойынша капиталды акционерлік, пайдық және индивидуалды формаларды ажыратады;

- орындалу мақсатына қарай өндірушілік, ссудалық және спекулятивтік капиталдарды ажыратады;

- қолдану процессі бойынша капиталды алудағы қарыздық немесе жеке құралдары.

Кез келген кәсіпорын өзінің іс-әрекетін өаржыландыру үшін, құрал көздеріне дұшар болады. Қаржылық менеджмент теориясында екі түсінікті қарастырады:

- қаржылық құрылым, коммерциялық ұйымды бүтіндей тұтас алғандағы қаржылық іс-әрекет әдісін түсіндіреді, яғни барлық құралдар көздерінің құрылымы, қысқамерзімді қоса алғанда;

- капитал құрылымы (капитализацияланған құрылым) құраладар көзінің нығызырақ бөлігіне жатады: СК+ДО.

Кәсіпорын капиталының құрылуының негізгі мақсаты болып алынған шынайы активтердің қажеттілігінің қанағаттандырылуы және капиталдың үйлесімді құрылымы.

Капиталды құрудағы принциптер:

- кәсіпорын іс-әрекетінің дамуындағы келешектегі есебі;

- капиталды қамту көлемінің арақатынасындағы және құралатын активтер көлемімен қамтамасыз ету;

- капиталдың қолайды құрылымымен қамтамасыз ету;

- капиталды құруға кеткен шығындардың минимизациясын ету;

- өндірістік – шаруашылық іс-әрекет үрдісіндегі капиталды тиімді пайдалануды қамтамасыз ету.

Капиталдың қайнар көздері. Капиталдың қайнар көздері ішкі және сыртқы болып бөлінеді. Ішкі көздер – пайда және амортизация, сыртқы көздер – несиелер, бағалы өағаздар эмиссиясы. Ішкі көздер кәсіпорынның тәуелсіздігіне негіз болады және банкроттыққа ұшырауын төмендетеді, ал сыртқы көздер ЭФР-ң пайда болуына алып келеді, және администрация мен акционерлер арсындағы жалжалды жеңілдетеді (жұмсартады).

Капитал – бұл өндірістегі қажет фактор және басқа факторлар сияқты оның құны болады. Кәсіпорынның іс-әрекетіндегі қаржылық ресурстардың авансталған пайдасына ол пайыздар, дивиденттер, сыйақылар төлейді, яғни өзінің экономикалық потенциалын ұстап тұруға кеткен кейбір шығындар. Құалдардың бүкіл соммасы, қаржылық ресурстардың белгілі бір көлемін пайдалану үшін төленетін, сол көлемге пайыз түрінде болатын, капитал бағасы (құны) деп айтады. Басқа сөзбен «капитал құны», бір көзден шыққан капитал бірліктерін тартқаны үшін төленетін сомманы көрсетеді. Көрсеткіш пайыз түрінде есептеледі, ереже бойынша, жылдық көрсеткіштер бойынша.

Баланстың пассивінде көрінген капитал құрылымының әр қайнар көзінің құны әртүрлі, сондықтан WACC кәсіпорынның аванстық капиталының құны мына формулада берілген
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 – і-қайнар көзінің бағасының амалы;
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 – баланс бойынша і-қайнар көзінің капиталының барлық   құнының құрылымы.

Пайыздар шығындар кезеңіне қосылғандықтан, банк кредиттерінің бағасының толық есебінің пайдасын қарастыру қажет:
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– пайдаға түсетін салықтың есеп ставкасы.

Шаруашылық субъекттің облигациясының бағасы төленетін пайыздың көлеміне шамамен тең болады. Pн > Pm дисконттық облигациясында қайтадан жоспарланған облигацияның шығарылуының қарызы есеп кезінде оның бағасын есептегенде номиналды баға Pн және жүзеге асыру бағасының (ағымдағы баға Pm) арасындағы айырманы ескеру қажет
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– кәсіпорынның құралдарының қайнар көзінің облигациялық бағасы;

                   n – қарыздың мерзімі (уақыты).
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мүндағы Д – белгіленген жылдық дивиденттің шамасы;

Рпа – дәрежесі биік акциялардың ағымдағы нарықтық бағасы (олардың орналастыруға кеткен шығындар).

Кәдімгі акциялар бойынша дивиденттер өлшемін алдын ала анықтау мүмкін емес, сол үшін құралдардың қайнар көзінің «дәрежесі биік акциялар» бағасын Гордон моделімен есептеу болып табылады
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– күтілетін дивиденд;


[image: image13.wmf]оа

P

– бағалау кезіндегі акция бағасы;

g – дивиденттің күтілетін өсу қарқыны (капитал өсімінің пайдасы).

Резервтік капитал және үлестірілмеген пайда меншік құралдарының қайнар көзінің бүкіл соммасының үлес салмағының үлкен орнын алады. ((+) – тез мобильденеді, эмиссия бойынша шығындар жоқ, нарықтағы кеңелсіз әсерлер жоқ). Үйлестірілмеген пайда – бұл ағымдағы пайданың бір бөлігі, олар дивиденд түрінде төленбейді және, демек өндіріске ағымдағы жылда реинвесторланған. 

Бағаның бұл көзі бірнеше әдістермене шешілуі мүмкін. Ең көп тараған түрінің бірі келесі ойда негізделген: баға көзінің «үйлестірілмеген пайда» сандығы шамамен «кәдімгі акциялар» құнының көзіне тең. 

Фирма үшін қарыздардың ыңғайлы анықталу әдістері. Қаржылық менеджментте фирма үшін қарыздардың ыңғайлы анықтау әдістерінің бірніше түрі қолданылады. Солардың ең көп тарағаны түрі – экономикалық пайдалық әдісі. Ол негізгі  екі пунктан тұрады: 

- жеке капитал және таза пайданың бір акцияға арналған салыстырмалы талдау үлесі; 

- немқұрайлық талдау.

Салыстырмалы талдау үлесі мыналардан тұрады:

- коэффициенттің өтілуі және төлемқабілеттілігінің мүмкіндігін пайдалану көмегімен қызмет көрсету қарысын анықтау;

- ұқсас фирмалардың көрсеткіштерімен капитал құрылымының көрсеткіштерімен салыстыру; 

- аналитиктер мен кредиторлардың пікірін оқып білу;

- акцияға арналған жеке капитал мен таза пайданың үлесін талдауының салыстырылуы.
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Жоспар:

1 Жалпымемлекеттік қаржы ресурстердiң жүйесі.
2 Мемлекеттік қаржы ресурстарын басқару. 

3. Мемлекеттік бюджет жүйесінің қызмет ету негіздері.
4. Инвестицияның негізгі мақсаты.
Ұзақ мерзімді қаржы салымдарын жие инвестиция деп санайды, сондықтан «күрделі салымдар» және «инвестициялар» ұғымдарының белгілі айырмашылықтары бар.

Күрделі салымдар тек қана негізгі капиталға қаражаттарды салуды қарастырады, ал инвестициялар сонымен бірге құнды қағаздарға, ақпарат қорларына, интеллектуалды потенциалға салымдармен байланыстырады. 

Инвестициялар – жинақталуын өсіру және табыстарды алу мақсатымен  ұзақ мерзімді шығындардың, еңбек, материалдық және басқа қорларының жиынтығы.

Инвестицияның негізгі мақсаты – бұл капиталды олжалы орналастыру

Инвестициялық қорлар өзімен инвестициялау объектілеріне салымдарды жүзеге асыру үшін қатыстыратын, барлық ақша немесе басқа активтер түрін ұсынады. Инвестициялық қорлардың қалыптастыру стратегиясы компанияның жалпы қаржылық стратегиясының маңызды құрама бөлшегі болып келеді. Осындай стратегияны жете зерттеу үздіксіз инвестициялық әрекетті қамтамассыз ету және өзіндік қаражат құралдарын нәтижелілеу пайдалану үшін қажет.

Инвестициялық әрекеттің субъектілері Азаматтық Кодекспен немесе арнайы заңдарымен реттелетін, жалпы немесе ерекше мәртөбесі бар, әртүрлі жеке тұлғалар, заңды құқығы бар адамдар мен мекемелер, инвесторлар болып келеді. Қатысу формасы бойынша инвесторлар салушылар, несие берушілер, жабдықтаушылар, сатып алушылар, объект пайдаланушылар және жұмыс орындаушылар ролінде қатысуы мүмкін. Инвестициялық әрекетті ұйымдастыру формасы бойынша субъект ретінде банктер, сақтандыру және инвестициялық қорлар, делдалдық фирмалар және басқа ұйымдастырушылық түрлері ерекшелінуі мүмкін.

Инвестициялық әрекеттің объектілеріне қайта құрастырылатын және модернизацияланатын негізгі қорлар, айналым қаражаттары, құнды қағаздар, мақсатты ақша салымдары, ғылыми-техникалық өнім, сонымен қатар мүліктік құқықтар және интеллектілік меншік жатады.

Инвестициялау объектілеріне қатысты барлық инвестициялар үлкен үш топқа бөлінеді:

- материалдық инвестициялар (нақты және ақша қаражатын құрастырушы);

- қаржылық инвестициялар;

- материалдық емес инвестициялар.

Нақты инвестициялар өзімен тікелей өндіріс құралдарына немесе тұтыну заттарына ұзақ мерзімді қаражаттарды салуды ұсынады. Әдетте бұл нақты активтерін сатып алумен байланысты, нақты ұзақ мерзімді жобаға қаржылық салымдар. Материалдық инвестицияларды жүзеге асыру үшін несие капиталы қолданылуы мүмкін. Осы жағдайда банк инвестор болып шығады. Нақты инвестицияларды жие тура деп атайды.

Тура инвестициялар өзімен берілген шаруашылық етуші субъектінің басқаруындағы құқық алу және табысты шығару мақсатымен шаруашылық етуші субъектінің жарғылы капиталына салуларды ұсынады. 

Қаржылық (портфельдік) инвестициялар өзімен құнды қағаздар және басқа құндылықтар портфелін сатып алуымен және қалыптасыумен байланысты, жобаларға капитал салуын ұсынады.

Материалдық емес инвестициялар өзімен инвесторға табыс әкелетін, әртүрлі мүліктік құқықтарына, интеллектуалдық және өнеркәсіптік әрекетінің объектілерінің шартты бағасына жататын инвестицияларды ұсынады. Дүниежүзілік тәжірибеде материалдық емес инвестицияларға «гудвилл», «франшиза» деген ұғымдарды жатқызады.

Қауіпті инвестицияларды жие үлкен қауіппен байланысты, әрекеттің жаңа сферасындағы жаңа акцияларды шығару түріндегі инвестициялармен ұсынады. 

Аннуитет – салушыға уақыттың жүйелі аралықтары арқылы белгілі табысты әкелетін инвестициялар. Көбінесе бұл сақтандыру және зейнетақы қорларына қаражаттарды салу.

Инвестициялық шешімдерді ұзақ мерзімді болашаққа қабылдау көбінесе инвестициялық жобаларда жүзеге асырылады.

Табысты алу мақсатымен капиталды ұзақ мерзімге салу ретіндегі инвестициялау күтілетін нәтижеге жету мүмкіндігінше жағдайлардың даму жоспарын құрастыруды және бағалауды ұсынады. Осындай жоспар инвестициялау туралы шешімдерді қабылдау негізінде жатады және инвестициялық жоба деп аталады. 

Инвестициялық жоба – өндірістік мүмкіншіліктерін көбейту және өндірістік және әлеуметтік инфрақұрылымын жасау мақсатымен капиталды бюджетпен бекітілген берілген уақыт ішінде белгілі міндеттерге жету үшін арналған, өзара байланысқан шаралар кешені. Сөйтіп, инвестициялық жоба – табысты алу мақсатындағы капиталды салу жоспары.

«Инвестициялық жоба» ұғымы әдебиетте екі көз қарас жағынан қолданылады:

- алдағы әрекеттің мақсатының қалыптастыруы және оған жетуге бағытталған, қимылдар кешенінің анықтамасы бар, құжаттар комплекті ретінде;

- қалыптастырылған мақсаттарға жету үшін бағытталған осы әрекеттер (жұмыстар, қызметтер, сатып алулар, басқару операциялар және шешімдер) кешенінің өзі ретінде.

Жобалық талдау – бұл ең алдымен инвестициялық жобаларды және олжаларды жүзеге асыру үшін шығындарды салыстыру, қайсысылары оның пайдаға асыруынан алынады. Талдау жобаны жете зерттеудің барлық кезеңдерінде және әсіресе техникалық-экономикалық негіздеуінемесе инвестициялық жобаның бизнес-жоспарын құрастырған кезде орындалады. 

Инвестициялық жобаны таңдау үшін ақшаның уақытша бағасының есебі ұсынылады.

Инвестициялық әрекетті талдау кезінде қолданылатын белгілер, уақытша параметр есептеле әлде жоқ па, соған тәуелді екі топқа бөлінеді: 

- дисконтті бағаларда негізделген;

- тіркелу бағаларында негізделген. 

Бірінші топқа келесі белгілер жатады: таза келтірілген әсері, инвестиция рентабельдігінің индексі, табыстың ішкі нормасы, инвестициялар өтімділігінің дисконтталған мерзімі.

Екінші топқа белгілер жатады: инвестициялардың өтімділік мерзімі. инвестициялар нәтижелілігінің коэффициенті.

Таза келтірілген әсерін есептеу әдісінің негізінде бастапқы инвестиция шамасының болжамдайтын мерзім ішінде онымен шайқалатын дисконтталған ақша салымдарының жалпы соммасымен салыстыру салынған
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мұндағы  NPV – таза келтірілген әсері, 

                 IC – инвестиция шамасы.

Егер жоба бір реттік емес инвестицияны, ал m жылдар ішіндегі қаражаттық қорлардың тізбекті инвестициялауын ұсынса, онда NPV есептеу үшін формула келесі түрде болады

NPV =
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мұндағы i – инвляцияның болжамдалатын орта деңгейі.

Егер NPV > 0 болса, онда жобаны қабылдау керек; NPV <0 болса, онда жобаны қабылдамау керек; NPV = 0 онда жоба табысты да емес, табыссыз да емес екені айқын.

Инвестиция рентабельдігінің индексін есептеу әдісі мәні бойынша, алдыңғы әдістің салдары болып келеді. Рентабельдігінің индексі (PI) төменгі формула бойынша есептеледі


PI = 
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Инвестицияның ішкі нормасы деп дисконттау коэффициентін r ұғынады, осы кезде жобаның таза келтірілген әсері нолге тең

IRR = r, қайсысында  NPV = f(r) = 0,

IRR = r1 + (fr1 – fr2)/(r1–r2)                               (3.4)
IRR белгісі капитал бағасының көрсеткішімен салыстырылады. 

Егер: IRR > СС, онда жобаны қабылдау керек;

IRR < СС, онда жобадан аулақ болу керек;

IRR = СС, онда жоба табысты да емес, табыссыз да емес.

Инвестиция өтімділігінің мерзімін аныұтау әдісі дүниежүзілік тәжірибеде қарапайым және кең таралғандардың бірі болып келеді. Өтімділік мерзімін (РР) есептеудің жалпы формуласы келесі түрінде болады:

РР = min n, қайсысы кезінде 
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Кейбір мамандар РР көрсеткішін есептеу кезінде уақытша аспектісін есепке алуды ұсынады. Осы жағдайда есепке дисконтталған ақша ағымдары алынады, ал (DРР) өтімділіктің дисконтталған мерзімін есептеу үшін қатысты формула төменгі түрде болады

DРР = min n, қайсысы кезінде 
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Инвестициялық жобаларды бағалау кезінде РР және DРР белгілері екі түрлі жолмен қолданылуы мүмкін:

- жоба қабылданады, егер өтімділік орынды болса;

- егер өтімділік мерзімі бекітілген шектен аспаған жағдайда ғана жоба қабылданады.

Инвестициялар нәтижелілігінің коэффициентін есептеу тәсілі табыстың көрсеткіштерін дисконттауды болжамдамайды. Инвестициялар нәтижелілігінің коэффициенті (ARR) орта жылдық табысты инвестиция шамасына қатынасымен есептеледі.
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3 Тақырып Ақша қаржаттарды және олардың баламаларын басқару – 4 сағат.
Жоспар:
1. Ақша қаржаттары және олардың баламалары, ақша қаржаттарының қозғалысы.
2. Ақша қаржаттардың қозғалысының талдауы.
3. Дивидендтік саясаттың мақсаты
Ақша (ағылш. money; cash; нем. Geldn, Geldmittelpi) — жалпыға бірдей балама ретінде барлық басқа тауарлардың құнын көрсететін ерекше тауар. Ал барлық тауар өндірушілер, сатушылар, тұтынушылар арасындағы экономикалық байланысты қаматамасыз етеді. Ақша тауар өндірісі мен тауар айырбасының тарихи дамуы нәтижесінде пайда болды. Алғашқы кезде бір еңбек өнімі екінші еңбек өніміне тікелей айырбасталды. Кейінірек айырбас сауда дамуының барысында құнның жай формасының орнына құнның толық және жайылыңқы формасы келді. Одан әрі өндіріс пен айырбастың дамуы нәтижесінде тауарлар арасынан бір тауар бөлініп шығып, басқа тауарлар осы тауарға айырбасталды. Сөйтіп, құнның толық және жайылыңқы формасы құнның жалпылық формасына орын берді. Құнның ең жоғарғы ақша формасындағы жалпыға бірдей балама рөлі бір тауардың еншісіне тиді, яғни ерекше тауар түрі – ақша пайда болды. Осы кезде әр түрлі тайпалар мен халықтар арасында ақша ретінде ішкі және сыртқы сауда-саттықтың басты заттары болып табылатын тауарлар бөлініп шықты. Ақша рөлін кейбір халықтарда (гректер, римдіктер, славяндар, моңғолдар, т.б.) мал, ертедегі Русьте, Скандинавияда – аң терісі, Қытайда – шай, Абиссинияда – тұз атқарды. Қазақстанда ішкі сауда-саттық жүргізу үшін жалпыға бірдей балама ретінде тоқты немесе саулық қой пайдаланылды. Бертін келе тауар өндірісі мен тауар айырбасының дамуы және халықтар арасындағы қарым-қатынастың ұлғаюы нәтижесінде ақша рөлі түрлі металдарға ауыса бастады. Өйткені, металл (әсіресе алтын, күміс) өзінің табиғи қасиетінің арқасында ақша рөлін атқаруға өте қолайлы болды. Алтын мен күмістің жалпыға бірдей балама рөлін атқаруына байланысты құнның жалпылық формасы ақша формасымен айырбасталды. Ол кез келген тауарға айырбасталды.
Ақша қаражаттары мен олардың баламаларын дұрыс ашып көрсету және оларды жіктеу кәсіпорынның өтімділік және төлем қабілеттік деңгейін дәл бағалау үшін қажет. Өтімділік туралы ақпарат кәсiпорынның өз қаржы мiндеттемелерiн мерзiмiнде орындау қабiлетiн болжау үшiн пайдалы. Өтімділіктің  таяудағы болашақта ақшаның бар болуына қатысы бар. Сонымен қатар, төлем қабiлеттiлiгiнiң қаржы мiндеттемелерiн олардың мерзiмдерiнiң басталуына қарай дер кезiнде орындау үшiн неғұрлым ұзақ уақыт кезеңi iшiнде ақшалай қаражаттардың бар болуына қатысы бар. 
«Ақша қаражаттарының қозғалысы туралы есептер» деп аталатын халықаралық стандартына сәйкес ақша қаражаттарына  кассадағы ақша қаражаттары мен талап ету депозиттері жатады. 
Ал ақша қаражаттарының баламаларына – алдын ала белгілі ақша қаражаттары сомасына тез айналатын және олардың құны шамалы тәуекелге ұшырайтын қысқа мерзімді, жоғары өтімді салымдар жатады. Сондықтан ақша қаражаттарының қозғалысы - ақша қаражаттары мен олардың баламаларының түсімдері және төлемдерінен құралады.
Ақша қаражаттарымен операциялар жүргізу жеткілікті түрде заңдық және басқа да нормативтік құжаттармен реттелген. Десек те, оларға елеулі қателер жіберуге алып келуі мүмкін басқа да циклдар әсерін тигізеді. Себебі, шаруашылық операциялары циклдарында барлық уақытта дерлік шоттарды төлеу жүзеге асырылып отырады. Баланстағы ақша қаражаттарының шоттары бойынша сальдо үлкен болмайды, бірақ олардың келіп түсуі мен шығуы бойынша үлкен айналымдар орын алады. Сондықтан, ақша қаражаттары қозғалысының кәсiпорын есебiнде көрсетiлуiнiң жеңiлдiгiне қарамастан, аудиторлық тексерiстерде қателер мен бұзушылықтардың едәуiр көп саны анықталады. Қателер ақша қаражаттарын рәсiмдеуде, олардың қозғаласын шоттар жүйесінде көрсетуде, қаржылық есептілікті есептегенде пайда болады.
Қаржы ресурстарын кәсiби басқару қазiргi сандық талдау әдiстерiн пайдалана отырып кәсiпорынның қаржылық-экономикалық жағдайына, соның ішінде ақша қозғалысына, терең талдау жүргiзудi талап етедi. Осыған байланысты бүгiнгi күнi қаржылық талдаудың маңызы артып отыр. Қаржылық талдаусыз кәсіпорынның экономикалық жағдайына кешенді баға беру, оның өтімділігі мен төлем қабілеттілігін арттыруды жобалау мен болашақта банкроттылық ықтималдығына баға беру мүмкін емес.     Бухгалтерлік есептеудің тек қана ұқыпты жоспарланған ұйымдастыру жүйесі нарықтық экономика шарттарында  алдына қойған тапсырмаларына және мақсаттарына сай келе алады.    
Қазіргі күні қаржылық мәліметтерге, кәсіпорын басшылығының қабылдаған шешімдерінің талдануына, қаржылық жағдайды жақсарту бойынша ұсыныстарды жасауға жауапты қаржылық мамандар болып табылады. Сондықтан қаржылық маман қаржылық талдауды нақты және тиімді жасай білуі үшін қаржылық талдаудың теориялық және тәжірибелік аспектілерін терең білуі керек. Тек сонда ғана кәсіпорынның тиімді және рентабельді іскерлігі қамтамасыз етіледі. 
Дивидендтік саясат – бұл ұйымның меншікті капиталын және пайдасын басқарудың жалпы саясатының құрамды бөлігі. 

Дивидендтік саясаттың мақсаты – меншік иегерлермен пайданы тұтыну мен оны ұйымның нарықтық құнын жоғарылату критерийі бойынша ұйым активтеріне реинвестициялау арасындағы оңтайлы пропорцияны жасау.

Пайданың реинвестицияланған бөлігі ұйымның өсуін қаржыландырудың ішкі көзі болып табылады, қаржыландырудың сыртқы көздерін тартудың құнымен салыстырғанда арзанырақ болып табылады.

Дививдендтер – ұйымның меншікті капиталының жалпы сомасына салынған салымның үлесіне сәйкес алынатын акционердің ақшалай табысы. 

Дивидендтік саясатты жүзеге асыру келесі кезеңдерді орындауды қарастырады:

- дивидендтік саясатты қалыптастырудың алғышарттарын анықтайтын фаторлардың талдауы. Оларға ұйымның инвестициялық мүмкіндіктерін, баламалы көздерден қаржылық ресурстарды тартудың нақтылығын, дивидендтік саясаттың объективті шектеулерін сипаттайтын факторлар жатады;

- акционерлік қоғамның қаржылық стратаегиясына сай дивидендтік аясатын типін таңдау;

- таңдалған дивидендтік саясаттың типіне сәйкес пайданы бөлу механизмін жасау;

- дивидендтті төлеудің деңгейін және нысанын анықтау. Негізгі факторлар: қолма-қол ақшамен, акциямен төлеу, қосымша акцияларға реинвестициялау.

Дивидендтік саясатты қалыптастырудың алашқы кезеңі болып осы саясатты айқындайтын факторларды зерттеу мен бағалау табылады. Қаржылық менеджменттің тәжірибесінде бұл факторларды төрт топқа бөлу қолданылады.

Ұйымның инвестициялық мүмкіндіктерін сипаттайтын факторлар:

- ұйымның өмірлік циклі сатысы (өмірлік циклдың бастапқы сатысында акционерлік қоғам дивидендтерді төлеуді шектей отырып, өзінің дамуына көбірек құралдарды инвестициялауға мәжбүр);

- акционерлік қоғамның өзінің инвестициялық бағдарламаларын кеңейту қажеттілігі (негізгі құралдар ме материалды емес активтерді кеңейтілген ұдайы өндіруге бағытталған инвестициялық қызметін белсендендіру кезеңінде пайданы капитализациялауға деген қажеттілік ұлғаяды);

- жоғары тиімділігі бар жекелегне инвестициялық жобалардың дайын болу деңгейі (жекелеп дайындалған жобалар нарықтың жағымды конъюктурасы кезінде оларды тиімді қолдануын қамтамаыз ету мақсатында жедел жүзеге асыруды талап етеді, ал бұл болса осы кезеңдерде меншікті қаржылық ресурстардың шоғырлану қажеттілігін шарттайды).

Баламалы көздерден қаржылық ресурстарды қалыптастыру мүмкіндіктерін сипататйтын факторлар:

- алдыңғы кезеңде қалыптастырылған меншікті капитал резервтерінің жеткіліктігі;

- қосымша акционерлік капиталды тартудың құны;

- қосымша несиелік капиталды тартудың құны;

- қаржылық нарықта несиелердің жеткіліктігі;

- акицонерлік қоғамның ағымдағы қаржылық жағдайымен анықталатын несие қабілеттілігінің деңгейі.

Объективті шектеулермен байланысты факторлар:

- дивидендтерге салық салу деңгейі;

- ұйымның мүлкіне салық салу деңгейі;

- қолданылатын меншікті жәнен қарыз капиталының арақатынасымен шартталған қаржылық тетіктің қол жеткізілген әсері;

- алынатын пайданың нақты көлемі және меншікті капиталдың рентабельділік коэффициенті.

Басқа да факторлар:

- тауарлық нарықтың конъюктуралық циклі (конъюктураның жоғарылауы кезінде пайданың капитализациялану тиімділігі елеулі өзгереді);

- бәсекелес компаниялардың дивидендтерді төеу деңгейі;

- бұрын алынған несиелер бойынша төлемдердің шұғылдылығы (төлем қабілеттілікті ұстап тұру дивидендтік төлемдерді өсурімен салыстырғанда приоритетті тапсырма болып саналады);

- ұйымды басқаруда бақылауды жоғалту ықтималдығы (дивидендтік төлемдердің төмен деңгейі ұйымның акцияларының нарықтық құнының төмендеуіне және акционерлердің оларды «тастауына» алып келуі мүмкін, бұл бәсекелестермен акционерлік қоғамды қаржылық басып алудың қаупін өсіреді).

Аталған факторларды бағалау таяу перспективалық кезеңге дивидендтік саясаттың қандай да бір типін анықтауға мүмкіндік береді. Келесі кезеңде дивидендтік саясаттың таңдауы жүзеге асырылады. 

Осыдан бұрын қарасытырлған теорияларды тәжірибелік қолдану ұйымның дивидендтік саясатының типін таңдауға үш көзқарасты қалыптастырды (2 кесте).

1-кесте – Дивидендтік саясаттың негізгі типтері

	Дивидендтік саясатты қалыптастырудың анықтаушы көзқарасы
	Дивидендтік саясаттың қолданылатын типтерінің нұсқалары

	Консервативті көзқарас
	Дивидендтік төлемдердің қалдық саясаты 

Дивидендтік төлемдердің тұрақты мөлшері саясаты

	Бірқалыпты(компромистік) көзқарас
	Дивидендтік төлемдердің минималды тұрақты мөлшері саясаты жекелеген кезеңдерде қосып берумен ( «экстра-дивиденд» саясаты).

	Агрессивті көзқарас
	Дивидендтердің тұрақты деңгейі саясаты 

Дивидендтер мөлшерінің бірқалыпты өсу саясаты.


Бір жай акцияға дивидендтік төлемдердің деңгейін анықтау мына формула бойынша анықталады
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мұндағы ДТДжа – бір акцияға дивидендтік төлемдердің деңгейі;

ДТК – Дивидендтік саясаттың таңдалған типіне сәйкес қалыптастырылған дивидендтік төлемдердің қоры;

АТ – артықшылықты акциялардың иелеріне дивидендтерді төлеу қоры (олардың қарастырылған деңгейі бойынша);

Сжа – акционерлік қоғаммен шығарылған жай акциялардың саны. 

Дивидендтік саясатты жүзеге асырудың аяқтаушы кезеңі болып дивидендтерді төлеу нысанын таңдау табылады, олардың негізгілері келесілер:

- дивидендтерді қолма-қол ақшамен (чектермен) төлеу. Бұл дивидендтік төлемдерді жүзеге асырудың қең таралған және қарапайым нысаны;

- дивидендті акциялармен төлеу. Мұндай нысан акционерлерге дивидендтік төлемдердің сомасына қайта шығарылған акцияларды ұсынуды қарастырады. Ол болашақтағы капиталын өсіруді қалайтын акционерлердің қызығушылығын тудырады. Ағымдағы табысты қалайтын акционерлер осы мақсатта қосымша акцияларды нарықта сатуына болады;

- автоматты реинвестициялау. Төлемнің бұл нысаны акционерлерге жеке таңдау жасауға мүмкіндік береді – қолма-қол ақшамен дивидендтерду алу немесе оларды қосымша акцияларға реинвестициялау. (бұл жағдайда акциорен компаниямен немесе оған қызмет көрсететін брокерлік конторамен тиісті келісім жасайды);

- ұйыммен акцияларды сатып алу. Ол дивидендтерді реинвестициялаудың бір нысаны ретінде қарастырылады, оған сәйкес дивидендтік қордың сомасына компания нарықта еркін айналымдағы акциялардың бөлігін сатып алады. Бұл автоматты түрде бір қалған акцияға пайданың мөлшерін жоғарылатуға және алдыңғы кезеңде дивидендтік төлемдердің коэффициентің арттыруға мүмкіндік береді. Дивидендтерді қолданудың аталған формасы акционерлердің келісімін талап етеді. 

Ұйымның дивидендтік саясатын талдау үшін келесі көрсеткіштер қолданылады.

Акцияның рентабельділігі (дивидендтік табыстылығы):
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Дивидендтік төлемдердің нормасы (ағымдағы табыстылық, дивидендтік шығу):
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Акцияны сату кезінде иегердің алуы мүмкін курстық айырманы есепке алумен есептеледі:
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мұндағы D – акцияны иелену мерзімі кезінде алынған дивиденд сомасы;

Рс – акцияны сату бағасы;

Р – акцияны сатып алу бағасы.

Таза пайданың қандай бөлігі дивидендтерді төлеуге кеткенін көрсетеді, пайызарда және салыстырмалы мәнде есептеледі:
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Егер дивидендтерді төлеудің коэффициенті бірден асса, компанияның рационалды емес дивидендтік саясаты туралы айғақтайды немесе оның ықтимал қаржылық қиыншылықтары туралы дабыл береді.

Акциялардың құндылығы келесі формуламен есептеледі:
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Негізгі коэффициенттердің өзара қатынасын келесідей ұсынуға болады:

Дивидендтік төлемдердің нормасы = 

Акциялардың құндылығы * Акцияның рентабельділігі     (4.7)

Дивидентті саясаттың құрылуының негізгі мақсаты, кәсіпорынның нарықтық құндылығын максимизациялау және оның стратегиялық дамуына септігін тигізетін, жекеменшік ағымдағы пайдасының қолданылуы және оның пропорционалды қаржысын орнату.

Осыдан кле отырып, дивидентті саясаттың түсінігін мына түрде қарастыруға болады: дивидентті саясаты табыстармен басқарылатын саясаттың бүкіл бөлігінің құрамасынан тұрады, кәсіпорынның нарықтық құнының максимилизациялау мақсатымен оның бөліктерінің капитализациялық және тұтынушылық арасындағы үйлесімді пропорцияға нәтижеленеді.

Нарықтық экономикасы дамыған мемелекеттерде дивидентті саясаттың құру тиімділігі көптеген теориялық ізденістерге арналған. Кең тараған теориялардың бірі, дивидентті саясаттың құрылым механизмінің байланысқаны мына теорияларда көрсетілген:

- дивиденттің тәуелсіздігінің теориясы – оның авторлары – Ф. Модильяни мен М. Миллер былай деп пайымдаған, таңдап алынған дивидентті саясат кәсіпорынның нарықтық құнына ешқандай ықпалын тигізбейді (акция бағасы), ағымдағы немесе келешегі бар кезеңдегі жекеменшіктің мүлкіне де ықпалын тигізбейді, себебі бұл көрсеткіштер құрылу құнына тәуелді болады. Дивидентті саясат теориясына лайық пайданы басқару механизмінде пассивті роль атқарады. Бұған қармастан өз теориясына олар едәуір санды шектеді, ал пайданы басқаруды шынайы тәжірибеде мүмкін емес. Өзінің осалдығына қарамастан практикалық тәжірибеде, ММ теориясы дивидентті саясатты құру механизмінің шешімінің ыңғайлы жолы болып табылады;

- дивиденттің тәуірлік теориясы (немесе «синица в руках») – оның авторлары – М. Гордон мен Д. Линтнер былай деп тұжырымдады, ағымдағы пайданың (дивидент түрінде төленген) әр бірлігі, «тәуекелден тазартылдған» әрдайым көп болып тұрады, келешекке алынып қойылған пайдаға қарағанда. Осы теорияға сүйене отырып, пайда капитализациясына қарағанда, дивидент максимизациялық төлемі тәуірлеу. Бірақ – та бұл теорияның қарсыластары былай деп тұжырымдайды: көп жағдайда дивидент түрінде алынған пайда бәрібір өзінің акциясына немесе ұқсас акционер компанияларына реинвесторланады, бұл тәуекел факторына дәлел ретінде пайдалануға мүмкіндік береді, дивидент саясатының сол немесе басқа түріне қарай (тәуекел факторы жекеменшіктің менталитетімен санасады; дивидент саясатының сипатымен емес, шаруашылық қызметтің тәуекел деңгейі анықталады);    

- дивиденттің минимизация теориясы (немесе «салықтың тәуірлілігі»). Бұл теорияға сәйкес дивидент саясатының үйлесімділігі салық төлемінің минимизациясының ағымдағы және жекеменшіліктен түсетін пайдасының критерийлерімен анықталады. Дивидент түрінде алынатын пайданың салығы әрдайым жоғары болады, келешектегіге қарағанда (ақша құнының факторының уақыты, капитализациялық пайданың салықтық жеңілдіктері және с.с.), дивидентті саясат дивиденттік төлемдердің минимизациясын қамтамасыз ету керек, жекеменшіктің жинақ пайдасының салықтық қорғанысын алуы үшін, капитализация пайдасының максимизациясына қол жеткізуі керек. Ылғи дивидент төлемі түрінде түсетін пайданы қажет ететін, мұндай подходты дивидент саясатына көпшілік кіші акционерлерді қанағаттандырмайды (компанияның акцияларына сұраныс көлемін азайтады, соған байланысты бағасына да әсер етеді);  

- дивиденттің дабыл теориясы (немсе «жарғылаушы теориясы»). Бұл теория акциялардың ағымдық шынайы нарықтық құнының бағалау моделінің негізінде  және соның базистік элементінің орнына соған төленетін дивиденттің төленуінің көлемі пайдада құралған. Сонымен дивидентті төлемінің деңгейінің өсуі акцияның нарықтық құнының сәйкестігімен, автоматты түрде анықталады, олардың жүзеге асырлу іс-әрекеттері акционерлерге қосымша пайда әкеледі. Бұдан басқа, жоғарғы дивиденттердің төленуі компанияның көтерілу кезеңінде тұрғанын және келер уақытта пайданың көтерілуіне «дабыл» беретінін айтады. Бұл теория фондылық нарықтың «анықтылығымен» үзіліссіз байланыста, алынған оперативті ақпарат негізінде акциялардың нарықтық құнының қозғалысына өзінің ықпалын тигізеді;

- акционерлер құрамының дивидентті саясаттың сәйкестілігінің теориясы (немесе «клиентуралық теория»). Бұл теорияға сәйкес компания мынадай дивидентті саясатты іске асыруы керек,  онда акционерлердің көбісінің күтетініне сәйкес болуы керек және олардың менталитетіне. Егер акционерлердің негізгі құрамы (акционерлік компанияның «клинтурасы») ағымдағы пайдаға көңіл бөледі, онда дивидентті саясат ағымдағы тұтынылатын мақсатқа бағытталған пайдадан шығады. 

Және керісінше, егер акционерлердің негізгі құрамы көңілдерін өздерінің келер пайданың өсуіне бағыттаса, онда дивидентті саясат капитализацияланған пайданың үйлестіру үрдісінне негізделеді. Акционерлердің осындай дивидентті саясатың бөлігі басқа компаниялардың акцияларына өздерінің капиталдарын реинвестрлеуге келіспейді, мұның нәтижесінде «клинтура» құрамы әлдеқайда бір қалыпты болады.

Дивидентті төлемдердің тұрақты өлшемінің саясаты ағымдағы кезеңнің соммасының өзгермейтін төлемін қалайды (инфляцияның жоғары темпінде дивидентті төлемдердің соммасы инфляцияның индексіне корректрленеді).

Дивиденттердің өлшемінің минималды тұрақтылық теориясының жеке кезеңдерге қосылған (немесе «экстра – дивидент» саясаты) көпшіліктің тараған көзқарастарымен ең ыңғайлы өлшенген типін көрсетеді.
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4 Тақырып Фирманың айналымдағы ақшаларын басқару – 4 сағат.
Жоспар:
1. Айналым қаражаттарын ұйымдастыру, басқару мәні ағымдағы активтердің жеткілікті деңгейін анықтау.
2. Ағымдағы активтерді басқару.
3. Айналым активтерінің құрылымы, жағдайы мен шамасы көптеген ішкі және сыртқы факторлардың ықпалымен қалыптасуы.
Айналым капиталы - бұл фирма, компания тарапынан әр операциялық кезеңдік ағымдағы әрекетте инвестицияланатын капитал. Басқаша түсіндіруде, бұл фирманың құралдары, ағымдағы активтерге салынады (айналым құралдары). Айналым капиталы, негізгі капитал тәрізді, белгілі өндірістік қатынастарды аңғартады, кәсіпкерліктің дамуымен қалыптасады.

Айналым капиталы міндетті түрде жаңа құнның құрылуына ат салысады,  барлық капиталдың айналыс мерзімінің үрдісінде қызметке енеді. Осы орайда негізгі және айналым капиталының қатынасы алынған кірістің шамасына ықпал етеді. Айналым  капиталы негізгі капиталға қарағанда тезірек айналымға түседі. Сол үшін айналым капиталының үлесінің артуымен авансты капиталдың жалпы сомасына қатысты барлық капиталдың айналым уақыты қысқарады, атап өтерлігі, жаңа құнның мүмкіндігі артады, яғни кіріс молаяды.

Таза айналым капиталының түсінігі орын алған. Оның шамасы  ағымдағы активтер мен ағымдағы міндеттемелер, ағымдағы пассивтер  арасындағы айырмашылық ретінде анықталады. Қалыпты жағдайда шаруашылық субъектілерінің қызметінде ағымдағы активтердің шамасы ағымдағы міндеттемелердің шамасынан жоғары, яғни айналым құралдарының сомасы несиелік қарызды басып озады.

Таза айналым  капиталы дәстүрлі  терминологияда өз аясына өзіндік айналым құралдары ретіндегі мағынаны иелік етеді.

Айналым капиталы ағымдағы активтердің құрамы мен құрылымына, ликвидтілігімен ерекшеленеді. Ликвидтілік деңгейі ағымдағы активтердің қабілетімен анықталады,  айналым нәтижесінде ақша қаражатына айналады. Осы орайда назарға алынатыны, мысалы, өндірістік қорлар,  ликвидті, дайын өнімдерге қарағанда,  ал  абсолюттік тұрғыдан  ликвидті болып саналатыны – ақша қаражаты.

Айналым капиталын басқару ерекшеліктері шаруашылық субъектілерінің құрылымдық құралдарымен анықталады. Егер сауда ұйым-мекемелерінде тауардың үлестік салмағы жоғары болса, өнеркәсіптік өндірістерде – шикізат пен материалдар, ал қаржылық корпорациялар ақшалай қаражат пен олардың баламасына ие болады.

Кәсіпорынның айналым қаражаты өз алдына  экономикалық категорияны құрайды, яғни көптеген теориялық және тәжірибелік қырлары бар.  Олардың ішінде анағұрлым маңызды болып табылатын сұрақ – айналым қаражаттарын ұйымдастыру негіздері, мәні және алғышарттары.

Айналым қаражаттарын ұйымдастыру, басқару мәні ағымдағы активтердің жеткілікті деңгейін анықтаудан тұрады және ағымдағы активтердің ұтымды құрылымын назарда ұстайды, сол сияқты оларды қаржыландырудағы көздердің құрылымы мен шамасын анықтауға да жол ашылады.

«Ағымды активтер» термині кәсіпорынның мобильді активтеріне жатады, ол өз кезегінде ақша құралдары бола алатын немесе жыл ішінде немесе бір өндірістік цикл ішінде ақшаға айналады.

Ағымдағы активтерді басқарудың үлкен мәні бар және қаржы менеджментінің операциясының үлкен бөлігін алып, былай анықталады:

- қалыпты өндіретін кәсіпорынның >50 % активтер, ол активтердің үлкен меншікті салмағы;

- элементтердің үлкен көлемі мен олардың ішкі материялдық заттық және қаржылық құрамының жекеше басқару талаптарының қойылуы;

- трансформацияның жоғарғы динамикасы және оның түрлері іс-жүзінде бұндай активтік салымдары тез арада ТМЗ, ДЗ бақылауынан және басқаруынан және басқаруынан шығып кете алады;

- төлеу қабылеті, рентабелділікті және кәсіпорын қызметінің қаржылық нәтижесін қаржылық нәтижесін қамтамасыз етуде басты рөл атқарады. 

Ол өндіріс көлемінің өсу кезеңдерімен және өнімнің өткізілуімен байланысты, бұндай құбылыстар шаруашылық қызметтің жеке кезеңдерінде, кәсіпорын қорларының ТМЦ-ның кезеңдік сақтаулары, ерте желімдер мен мақсаттың тағайындаулар.

Айналым активтерінің құрылымы, жағдайы мен шамасы көптеген ішкі және сыртқы факторлардың ықпалымен қалыптасады.

Сыртқы  факторлар қатарына енеді: 

- елдегі жалпы  экономикалық жағдай; 

- салықтық заңдардың ерекшеліктері; 

- инфляция қарқыны (дефляции); 

- банктік пайыздың жүктемелік деңгейі; 

- инвестициялық нарықтың дамуының тенденциясы (инвестициялық ахуал); 

- аймақтың экономикалық  потенциалы;

- дайын өнімдерді тұтынушылар мен материалдар мен шикізаттарды жеткізушілерді ұйымдастырудың өзара қарым-қатынасы.

Ішкі факторлар қатарына енеді: 

- нарықты ұйымдастырудағы бәсекеге қабілеттілік; 

- қойма шаруашылығын ұйымдастыру; 

- ұйымның әрекетінің көлемі (шағын, ірі және орта бизнес); 

- ресурстарды тұтыну түрлерінің көлемі мен алуан түрлілігі; 

- контрагенттердің орналасымы; 

- өндірістің өсу қарқыны мен өнімдерді жүзеге асыру; 

- өнімдердің бағасының үстеме құнының үлесі; 

- ұйымның есептік саясаты; 

- ұйымның қызметкерлері мен  топ – менеджерлер жұмысының сапасы; 

- ұйымдардың негізгі қорларының жағдайы. 

2-суретте көрсетілгендей, кәсіпорын АА-ның мақсаттың басқарушылары алдыналал класификациясының қажеттігін анықтайды. 

АА- ді басқару саясатының мақсаты, оның көлемімен құрылымн анықтау, кәсіпорының ұзақ мерзімді өндірісін және қаржылық қызметінің тиімділігінің жеткілікті етуді – стратегиялық аспекті. 

АА-ның басты міндеттерінің бірі, ағымдағы қызмет басқарылуын оптимизациялау (тактикалық аспект), оның критериясы өтімділік – қысқа мерзімді несиелерді өтеу қаблеттілігі.

Осы көз қарасымыздан, АА-лар ағымдық активтар жоғары болса, онда төлеу қаблетсідігінң тәуекел деңгейі төмендейді. Ал басқа жақтан қарайтын болсақ, АА қаржылық шығындары жоғары болса, онда табыста төмен.

Сондықтан АА-ның басқару саясаты өтімділік тәекелімен жұмыс тиімділігі арасында келісімімен қамтамасыз ету керек. Ол келесідей екі шешімдерге тоқталады: 

- кәсіпорынның төлеу қаблеттілігімен қамтамасыз ету. АА-ның қажетті деңгейі болмаса, төлеу қаблетсіздікпен қақтығыс алады; 

- қажеті көлемін құрылыммен және активтермен рентабельділігімен қамтамасыз ету. 

Ұйымдардың айналым құралдары былайша ұйымдастырылады, яғни қамтамасыз етуге тиіс.
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                                    - Дебиторлық қарыз 

 - Ақшалай активтер, сонымен бірге қысқа мерзімді қаржылық инвестициялар

                                    -басқалары
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                                    - СТА-ның жүйелік бөлігі

                                    - кәсіпорынның қызмет көрсететін өндірістік цикілі

                                    - ВТА-ның ауыспалы бөлігі



1-сурет – Ағымдық активтер классификациясы

- бұл құралдарға қажеттілік оның салалары мен жекелеген ерекшеліктерін есепке алуды ұйымдастыру арқылы жалғасатын болады;

- ұйымның өндірістік-қаржылық кезеңдерінің үздіксіздігі;

- айналым активтерінің максимальды ликвидтілігі;

- қарқынды айналым;

- кезеңдік ауытқуларға тұрақтылық, сыртқы және ішкі  факторларға төтеп беру.

Айналым активтерінің деңгейінің төмен болуында өндірістік әрекеттер лайықты деңгейде алға баспайды, сол үшін ликвидтілік шығыны орын алып, жұмыстың кезеңдік қиындықтары болады, кірістің аздығы орын алады. Таза айналым капиталының орташа деңгейінде және оның компоненттерінде кіріс максимальды болады, ал кез келген ауытқу аса жақсы жағдайға жеткізбейді,  айналым активтерінің шамасының артуы ұйымның уақытша әрекеттегі, әрекетке жарамсыз айналым активтерінің молаюына септігін тигізеді, сол сияқты оларды қаржыландыруда басы артық шығындар пайда болады, бұның барлығы кірістің азаюына соғады. 

Бұдан шығатыны, айналым активтерін басқару саясаты ликвидтілік шығыны мен жұмыстың тиімділігі арасындағы тәуекелдікті қамтамасыз ете алады. Осы орайда екі міндеттің шешімін табуы жалғасатын болады:

- төлем қабілеттілігімен қамтамасыз ету. Ұйым-мекеме, айналым активтерінің жеткілікті мөлшерін иелік ете отырып, 

- төлем қабілетсіздігі тәуекелдігімен қақтығысады;

- активтердің рентабелділігі мен құрылымы, қажетті көлемін қамтамасыз ету. Айналым активтерінің әр түрлі құрылымы кіріске әр қилы ықпал етеді. Мысалы, материалдық-өндірістік қорлардың жоғары деңгейі ағымдағы шығындардың елеулі мөлшерін талап етеді, соның өзінде дайын өнімдердің сан алуан түрлері кірістердің артуы мен жүзеге асыру көлемінің көтерілуіне әсер береді. Кез келген шешім, ақшалай қаражаттың деңгейін анықтаумен байланысты, дебиторлық қарыз бен өндірістік қорлар активтердің аталмыш түрлерінің оңтайлы шамасының ұстанымы тұрғысынан қарастырылады, сол сияқты айналым активтерінің оңтайлы құрылымы ұстанымы тұрғысынан да қарастырылады. 

Қысқа мерзімді несиелеудің дәстүрлі пішіндері өз аясына алады:

- контокорренті несие;

- онкольды несие;

- овердрафт;

- есептік (вексельді несие) несие;

- акцепті несие;

- факторинг.

Қысқа мерзімді ресурстарды ұйымдастыру басқару өз аясына алады:

- қысқа мерзімді ресурстарға ішкі қажеттіліктерді негіздеу, кірігу мерзімі мен көлемін анықтау;

- қаржылық нарықтың  конъюнктурасына талдау;

- қысқа мерзімді ресурстарды тартудың көздерін таңдау; 

- қаржылық құралдарды ұйымдастыру үшін лайықты құрылымдарды анықтау;

- тартуды ұйымдастыру;

- тартылған қаражатты тиімді пайдалануды ұйымдастыру; 

- зайымдық капиталды кері қайтаруды ұйымдастыру.

Көптеген орын алған  факторлар бар, яғни қызмет етуші капиталдың құрылымдарын қалыптастыруда назарға алынып, оларды тиімді пайдалануда өзекті мәселелердің шешімдерін табуға себепкер болады.

Негізгі ішкі факторлардың қатарына жатқызуға болады:

- ұйымның операциялық әрекеттерінің салалық ерекшеліктері;

- ұйымның өмірлік кезеңінің сатылары;

- операциялық әрекеттердің  рентабелділік деңгейі;

- операциялық тетіктің коэффициенті. 

Сыртқы негізгі факторлар қатарына енеді:

- тауарлы нарық конъюнктурасы;

- қаржылық нарық конъюнктурасы; 

- ұйымның несиелік  рейтингі;  

- кірістің салық айналымы деңгейі.  

Ірі жабдықтар үшін айналым қаражаттары нормативі келесі формула бойынша есептеледі

Н = (С*БС*ТС*БК*Б)/КМ,



(5.1)
мұндағы С-сменалық бөлшектер қорының нормасы;

БС – бiр аппараттағы бірөңкей бөлшектердің саны;

ТС – тұрпаттас аппараттар саны;

БК – бөлшектер қорының төмендеу коэффициенті тұрпаттас машиналардың санына байланысты; 

Б – бір бөлшектің бағасы;

КМ – бөлшектердің қызмет мерзiмi.

Бітпеген өндірістегі айналым қаражатын мөлшерлеу келесі формула бойынша анықталады
М=ШК/КС*ЦУ*БК,



  (5.2)

мұндағы ШК – алдағы жылдың төрт тоқсанында смета бойынша шығарылған жалпы өнiмнiң көлемi; 

ЦУ – циклдың ұзақтылығы;

КС – кезеңдегі күндер саны.

Шығынның өсу коэффициенті формула бойынша анықталады
К = (Ше*ЦУ+Ш1*ЦУ1 + Ш2* ЦУ 2+.......0,5*Шр* ЦУ)/( ЦУ *ША),  (5.3)

мұндағы Ш1, Ш2.... – өндiрiстiк циклдың күндерi бойынша шығындар;
ША – келесi жылдың басында болашақ кезеңдер шығындардың ауыспалы; 

Шр – цикл бойы бiр қалыпты iске асатын шығындар;
ЦУ1, ЦУ2 – циклдың аяқталуына дейінгі бір жолғы шығындар сәтіндегі уақыт. 

Көлік қоры, жолдағы материалдарға арналған айналым қаражаттарының нормасы жалпы келесі формуламен анықталады 
КК=МК*КС/МШ,                                      (5.4)

мұндағы МК – есептік кезеңдегі жолдағы матариалдардың орташа қалдығы;

КС – есептік кезеңдегі күндер саны; 

МШ – есптік кезеңдегі материалдар шығыны. 

Келешек кезеңдегі шығындардың айналым қаражаттарының нормативі

ҚН = ША + КШ - БКШ
,


(5.5)

мұндағы КШ – келешек кезеңдер шығындары;
ША – келесi жылдың басында болашақ кезеңдер шығындардың ауыспалы; 

БКШ – өнiмнiң өзiндiк құнынның есептен шығаруларына жататын, болашақ кезеңдер шығындары.

Тауар мен қоймадағы тиеп қойылған дайын өнім бойынша бүтіндей айналым қаражаттарының нормасы 
ӨН = (ТШ*ҚН)/КС,



(5.6)

мұндағы ҚН – дайын өнімнің айналым қаражатының нормасы; 

КС – кезеңдегі күндер саны;

ТШ – алдағы жылдың төртінші тоқсанындағы тауарлық өнiмнiң шығарылымы.
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5 Тақырып. Капиталды қаржы активтердi бағалау әдiстерi – 4 сағат.
Жоспар:
1. «Капитал құрылымы» ұғымы.
2. Кәсіпорынды нарықтық бағалауда капитал құрылымы маңызды рөлі.
3. Статикалық амалда капитал құрылымының екі баламалы теориялары.
«Капитал құрылымы» ұғымы бір мағыналы емес сипатта жүреді. Жалпылама түрде капитал құрылымы шет ел және отандық экономистерімен несиелік капиталдың (НК) өзіндік капиталға (ӨК) қатынасы ретінде сипатталады, алайда НК мен ӨК жеке экономистермен қарастырылғанда оларға әр түрлі нақты мән қосылады. Капитал құрылымы, кәсіпорынмен активтерді қаржыландыру үшін жүргізілетін өзінің шаруашылық қызметінің үрдісі барысында пайдаланылатын өзіндік және несиелік қаржы құралдарының барлық нысандарының қатынасы болып келеді. 

Кәсіпорынды нарықтық бағалауда капитал құрылымы маңызды рөл атқарады.

Кәсіпорын капиталының мақсаттық құрылымының көрсеткіші оның меншіктенушілерінің қаржылық идеологиясын бейнелейді және оның дамуының стратегиялық мақсаттық нормативтері жүйесіне кіреді.

Әлемдік тәжірибеде ең танымал болғандары және ең көп қолданыс тапқандары капитал бағасын барынша жоғарылататын, оңтайлы құрылымның бар екендігін негіздейтін капитал құрылымының статикалық теориялары. Бұл теориялар қаржыландыру көздерін таңдау туралы шешімді капиталдың оңтайлы құрылымына сүйене отырып қабылдауды ұсынады. Бұл құрылым компания үшін мақсаттық болады. 

Статикалық амалда капитал құрылымының екі баламалы теориялары бар:

- дәстүрлі;

- Модельяни-Миллер теориясы.

Капитал құрылымы теориясы, фирма бағасы «V» ӨК-ның ағымдық нарықтық бағасы (ӨК иелеріне болашық ақша ағымдары PV) мен НК-ның ағымдық нарықтық бағасынан (НК иелеріне болашақ ағымдардан PV) құралады деген пайымдауға негізделеді. Акционерлік капиталдың баланстық бағалары капиталдың «шын мәніндегі» шамасын жиі бейнелемейтіндіктен, оларды капитал құрылымы бойынша шешім қабылдауда пайдалану мүмкін емес. 

Дәстүрлі амал: қаржылық тетік ұлғайғанда WACC төмендейді, себебі салықтық жеңілдіктерді қосқанда, несиелік капитал бағасы өзіндік капитал бағасынан аз. Яғни қаржылық тетіктің, капиталды тартудағы салыстырмалы шығындар минимальді, ал фирма бағасы максимальді болатын мәні бар. Олай болса, НК бар корпорация несиелік капиталы жоқ фирмадан нарықтық жоғарырақ бағаланады.

Модельяни-Миллер теориясы. Идеальді капитал нарығы жағдайында капитал құрылымының фирма бағасына әсері моделі (1958 ж.). Онда:

- Топ – const;

- Шексіз уақыт аралығында фирма бағасы операциялық табыстың капиталға айналуымен анықталады:


(2.6)

- несиелік капитал акционерліктен азырақ тәуекелді, kd<ks ;

- ӨК = АК, яғни таза табыс түгелдей дивидендтерге үлестіріледі, ал тозған қондырғыларды ауыстыру амортизациялық аударылымдар есебінен жүзеге асырылады.

Модельяни-Миллер моделінде, фирма бағасы V мен фирма капиталының құны қарызға алынған құралдардың шамасына тәуелді емес екені және операциялық табыс шамасы мен қаржылық тетік нөлге тең болғандағы акционерлік капиталдың қажетті табыстылығы kso бойынша есептелуі мүмкін екені дәлелденеді


                                    (2.7)

Модель бойынша алынған нәтижені қарапайым түрде түсіндіре отырып, Миллер «бәлішті» кесудің түрлі тәсілдерін қолдана отырып, мөлшерін өзгертуге болмайтын «бәлішті» бөлумен байланысты мысал келтірген. Ресми дәлелдеме арбитражды үрдістерді (бағалары әр түрлі тәуекелі бірдей акцияларды біруақытта сатып алу мен сату) қарастыруға құрастырылады. Тепе-теңдікте қарастырылып отырған екі фирманың нарықтық бағалары олардың капитал құрылымына қарамастан теңеседі. 

Модельяни-Миллер моделі бойынша тең салмақты жағдайда инвестор акцияларды сатып алу-сатудан табыс таппайды, өйткені акционерлік капитал құны, қарыздың шамалы өсуінің өзінде, қаржылық тәуекелге байланысты акционерлердің керек табыстылығының өсуіне өтем ретінде өсіп отырады.

НК бойынша пайыздарды төлеу салықтық жеңілдіктерге ие шығындар болғандықтан, қаржылық тетігі бар фирма нарықтық біршама жоғары бағаланады деп пайымдалған фирма табысына салықтары бар Модельяни-Миллердің теориясы. 

Олай болса, табыс салығын ескере отырып қаржылық тетік фирма капиталының құнына төмендеткіш әсер және фирманың нарықтық бағасына жоғарылатқыш әсер етеді. 

Табыс салығы нөлге тең болмаған жағдайда, несиелік қаржыландыруды пайдаланатын фирманың нарықтық бағасы, нөлдік қаржылық тетігі бар фирма бағасынан табыс салығына үнемдеу шамасына  асып түседі.


(2.8)

Ымыралы тәсіл. Ымыралы модель бойынша капиталдың оңтайлы құрылымы салықтан таса қалу пайдасы мен мүмкін банкроттықтан болатын және мониторингтік шығындардың қатынасымен анықталады. 

Белігілі бір кезеңде несиелік капиталды тарту компанияның нарықтық бағасының жоғарылауына жағдай жасайды және орынды болып табылады. 

Алайда тәуекел шамасына қарай, несиелік қаржыландыру әсерін жоятын, болуы мүмкін қаржылық қиындықтар тәуекелінің жоғарылауымен және агенттік қатынастармен шартталған шығындар туындайды және одан әрі ұлғая түседі. Ымыралы тәсіл бойынша жалпы ұсыным, 100 % несиелік капитал да, тек өзіндік қаржыландыру да қаржылық басқарудың оңтайлы емес стратегиясы болып табылатындығына келіп саяды.  
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6 Тақырып. Ұлттық экономиканың субъекттерiнiң қаржы ресурстарды жоспарлау және бағалауның әдiстемелiк негiздерi – 4 сағат.
Жоспар:

1. Стратегиялық жоспарларлаудын маңыздылығы.
2. Кәсіпорынның қаржылық жоспары бизнес-жоспардың құрамдас бөлігі туралы.
3. Бюджеттендіру мақсаты мен міндеттері.

Стратегиялық жоспарлар өз алдына әрекеттердің қалыпты жиынтығы, кезеңдер,  сол арқылы компания стратегиялық мақсаттарға қол жеткізеді. Стратегиялық жоспарлар мынаған нұқсайды, яғни ұйымдастырушылық активтері мен ресурстары – ақша, адами, уақытша ресурстар мен мүмкіндіктер реттеледі, сол арқылы мақсатқа қол жеткізіледі. Бұл жоспарлар ұзақ мерзімді болып саналады және компанияның әрекеттерінің кезеңдері анықталуы екі жылдан бес жылға жалғасуы  ықтимал. Стратегиялық жоспарлардың дайындалуы мына жағдайларға қатысты,  аталмыш мерзімдегі ұйымдастыру мақсаттарды шынайы ахуалға айналдырады.

Бас филиалдар мен компанияның бөлімшелері ұмтылатын нәтижелер, тактикалық мақсаттар деп аталады. Оларды орта деңгейдегі менеджерлер тағайындайды, олар бизнестің бас бөлімшелерінің  не атқара алатындығын қарастырады, ұйым-мекеме  өзінің жалпы мақсаттарына жетеді.

Нақты нәтижелер, яғни бөлімдер мен жұмыс топтарынан және қызметкерлерінен күтілетін шұғыл мақсаттар деп аталады. Олар өлшеуге жарамды және нақты бағалауға лайықты. Шұғыл жоспарлар ұйым-мекеменің ұйымдастыру жұмыстарының төмен деңгейінде дайындалады, нәтижесінде шұғыл мақсаттарға қол жеткізу мен тактикалық жоспарларды орындауға қатысты нақты әрекеттерге жол салады. Шұғыл жоспарлар департамент  менеджерлерінің күнделікті және апта сайынғы жұмыстарын іске асыруда басты құралы болып саналады . Бұл жоспарлардың сипаттайтын жағдайы мақсаттарға қалай қол жеткізуге болатыны, яғни нақты сандық мәнге иелік ететін нәтижеге қол жеткізу. Шұғыл жоспарлау  супер-вайзерлердің, бөлімнің менеджерлері мен қызметкерлерінің жұмыс барысын қадағалайды.

Шұғыл жоспарлауда маңызды рөлге ие болатыны – жұмыстың  графигі. Олар уақыттың дәл көлемін анықтайды, яғни әр шұғыл мақсатқа қол жеткізуде аса пайдалы, яғни  тактикалық және  стратегиялық мақсаттармен қатысты. 

Шұғыл жоспарлау қатаң түрде  бюджетке қатысты, әрекеттердің әр түрін қамтамасыз ету үшін міндетті түрде ресурстарды дәл, нақты реттеу аса қажет. Шұғыл жоспарларды құрастырудың негізгі  принципі – үнемділік, яғни барлығын анықтайды – жаңа сауда өкілдерін жұмысқа қабылдау мен көлік шығындарына дейін. 

Кәсіпорынның қаржылық жоспары бизнес-жоспардың құрамдас бөлігі. Сол үшін қаржылық жоспарды дайындау бизнес-жоспардың барлық тарауларымен тығыз қатысты, соларға негізделеді. Қаржылық жоспар әдетте келесі тараулардан тұрады. 

Жүзеге асырудың көлемін бағдарлау. Басты міндет – нарықтың мынадай үлесі туралы түсінік, яғни жаңа өнімдерді иелік ету алға тартылады. Бұндай бағдарды үш жылға алдын ала жасауға болады: n бірінші жыл – деректер ай сайын келтіріледі;  n екінші жыл – деректер тоқсан бойынша келтіріледі, n үшінші жыл –12 ай үшін сатудың жалпы сомасын келтіреді. 

Ақша ресурстары мен түсімдердің балансы. Басты міндет – түсімнің синхрондығын тексеру және ақша қаражатының шығындарын қадағалау, яғни, кәсіпорынның болашақ ликвидтілігі аталмыш жобаны жүзеге асыруда қажет. Осындай жолмен алынған ақпарат барлық жобаның жалпы құнын анықтау үшін негіз болып саналады. 
Ақша шығыны мен түсімдердің балансы оларды құрастыру барысында аса тиянақты жұмыстарды талап етеді, яғни қаражат салымының сомалары мен тармақтары және басқа түсімдер көрініс алады год n бірінші жылы – деректер ай сайын келтіріледі,  n екінші жыл – деректер тоқсан бойынша келтіріледі; n үшінші жыл – 12 ай үшін сатудың жалпы сомасын келтіреді. 

Кірістер мен шығындардың кестесі. Аталмыш құжаттың міндеті байқатқандай, бұл арқылы кірістің өзгерістері мен қалыптасуын аңғаруға болады: n бірінші жыл– деректер ай сайын келтіріледі, n екінші жыл – деректер тоқсан бойынша келтіріледі;  n үшінші жыл – 12 ай үшін сатудың жалпы сомасын келтіреді. 

Деректер ай сайын келтірілетіні n екінші жыл – деректертоқсан сайын және   n үшінші жыл – 12 айға қатысты сатудың жалпы сомасы келтіріледі. Талданып отырған көрсеткіштердің ішінде бөле-жара көрсетіледі: 

- тауарды сатудан түсетін кірістер; 

- тауарлардың өндірісі шығындары; 

- сатудан жиынтық кіріс; 

- жалпы өндірістік шығындар (түрі бойынша); 

- таза кіріс. 

Кәсіпорынның пассивтері мен жиынтық активі. Тағайындалымы – басты үлгісі коммерциялық банктердің мамандары үшін бағалауда назарға алатын әр түрлі типтегі активтер және қаендай пассивтер есебінен кәсіпкер бұл активтерді иелік ету мен құруды қаржыландыра алатындығын ескереді, бірінші жылдың басы мен соңында құрстыру ұсынылады. 

Шығынсыздыққа қол жеткізу графигі. Бұл сызба, өндірістің көлеміне кірістің ықпалын көрсетіп,  (өнімдердің құны мен сату бағасын арқау етеді, (тұрақты және шартты-уақытша шығындар). Бұл графиктің көмегімен шығынсыздыққа қол жеткізудің  нүктесін табуға болады, яғни өндірістің қисық үлгісіндегі көлемі, жүзеге асырудан түскен түсімдік өзгерістерді  көрсетеді (бағаның нұсқалған деңгейінде), қисықтықпен қиылысып, өнімдердің құнының өзгерістерін аңғартады. Бұндай графиктердің бірнеше түрлері көрсетіледі, өнімдерге деген бағаның әр түрлі деңгейімен сай келеді. 

Жүзеге асыру көлемін бағдарлау (тұрмыстық жоспар) – өз ыңғайына қарай бас бюджетті дайындаудағы кері нүкте, сатудың белгіленген көлемі бас бюджеттің басқа қалған құрамдас бөліктеріне ықпал етеді. Тұрмыстық жоспар әдетте әр өнімнің бірлігінің көлемін байқатады, яғни  компания сатуды ұсынады. Бұл сандар өнімдердің бірлігін сатуға қатысты ұсынылатын бағаға қатысты артады, тұрмыстық жоспар құрылады. 

Тұрмыстық жоспар сол сияқты несиеге сатудан күтілетін ақша түсімдерінің жиынтығын қосады, кейінірек кассалық жоспарды құрастыруда назарда болады. Жүзеге асырудың көлемін бағдарлау нарықтың үлесі туралы түсінік беруге ықпал етеді, яғни өз өнімдерін жаулап алуға себепкер болады. Әдетте ол мына жайға негізделеді: · перспективасы бар сұраныстың көрсеткіштерін бағалауға; басқа өндірушілер тарапынан ұсыныстарды бағалауға; нарықтық бағдарлардың нәтижелері мен нарық үлесін бағдарлауға; тауарларға деген бағаны бағдарлауға. 

Жүзеге асыру көлемін бағдарлау үш жылға бұрын құрастыруды талап етеді, оның үстіне бірінші жыл үшін деректер ай сайын келтіріледі, екіншісі үшін тоқсан сайын, ал үшінші жыл 12 ай үшін сату сомасының жалпы мөлшері арқау болады. Бұндай жіктеудің логиксы қарапайым: ұсынылатыны, өндірістің бастапқы кезеңі үшін  болашақ сатып алушылар белгілі (болашақ сату туралы қосымша келісімшарттар бар). 

Екінші жылдан бастап бағдарлық құрылымдармен шұғылдану қарастырылады. Анағұрлым таза қателік жүзеге асыруды бағдарлауды құрастыруда – сұраныстың икемділігін жеткілікті есепке алмау, яғни  бұл «Маркетингтік талдау» бизнес-жоспарында тиянақты бағалануы қажет. Басты тәуекелді кезеңдерді атап өтуге болады, яғни жобаның нәтижелері мен кіріске қол жеткізуге себепкер болады. Жобаның сезімталдығының өзі осы әрекеттермен ұштасады. Талқылау тәуекелді жағдайлар туралы жобаларды дайындаушылардың пікірлерінде көрініс алады, яғни фирманың алдында басты мәселе ретінде тұрып, сыртқы себептерге қатысты көрініс алады. Бұған мынадай жағдайларды қарастыру енеді, сату көлемін қысқартудың тиімділігі ретінде немесе өнімділіктің жоспарланған деңгейіне қол жеткізу. Қалау бойынша сақтандырудың арнаулы түрлерін нұсқап, несиелік тәуекелдікті қамтиды.

Фирманың қажеттілігіне сыртқы қаржылық көздерден қаражатты тартуда ықпал ететін бес фактор бар:

- жүзеге асыру көлемінің жоспарланған өсу қарқыны;

- негізгі құралдарды пайдаланудың бастапқы деңгейі немесе артық қуаттың көзі;

- капитал сыйымдылығы;

- өнімдердің рентабелділігі;

- дивидендтік саясат.

Бюджеттендіру – қаржылық жоспарлау технологиясы, ұйымдар тарапынан алынған қаржылық нәтижелерді, шығындарды, кірістерді бақылау мен есептеу.

Бюджеттендіру мақсаты – ұйым-мекеменің қаржылық әрекеттерінің тиімділігін арттыру.

Бюджеттендіру міндеттері:

- бюджеттің жоспарлы көрсеткіштерінің лайықты есебі;

- деректік және жоспарлы көрсеткіштерді салыстыру мен талдау; 

- ұйымның қаржылық жағдайына бақылау;

- әр түрлі құрылымдық бөлімшелердің тиімділігіне талдау, шығындардың тармақтарының  лимиттерін анықтау;

- ұйымдарды дамытуды бағдарлау мен инвестиция салымдарының болашағы зор салаларын анағұрлым іріктеу;

қаржылық тәртіпті нығайту.

Негізгі бюджеттендіру – бюджетті жүйелі құрастыру. 

Бюджеттендіру – бұл бір жағынан, үдеріс, қаржылық жоспарларды, сметаларды  құрастыру  (бюджет), басқа жағынан – басқару  технологиясы, қабылданған басқару шешімдерінің қаржылық негіздерін көтереді. Басқару шешімдері – бұл талдау нәтижелері, бағдарлау, оңтайландыру, экономикалық негіздеу мен нақты нұсқаларға жол ашу. Бюджеттендіруді ұйымның қаржылық-шаруашылық әрекеттерін басқару технологиясы ретінде қарастыруға болады. Бұл технологияның аясында есеп, талдау, бақылау, және әрекеттердің барлық түрлерін реттеу жалғасады.

Бюджеттендірудің басты міндеті – шығындардың барлық түрлеріне бақылауды қамтамасыз ету, яғни нақты бір басшы жауаптылығы болады. Барлық қажетті шектеулер қадағаланады және атқарушылардың өздерінің тарапынан қамтамасыз етіледі, яғни қажетті жағдайда «ішкі қорлар» ізделіп, тағайындалған лимиттер мен шығындар  нормативтерін қадағалау назарда болады.

Бюджеттендіру инвестицияны салу салаларының болашағы зор түрлерінің міндеттерін шешеді, инвесторлар үшін тиімді ахуалдардың шешуіне түрткі болып, тиімсіз активтерді анықтайды. Бюджеттендіру  инвесторлар мен несиегерлерге тәжірибелік тұрғыда ұйымның қаржылық-экономикалық жағдайы туралы барлық ақпараттарды алуға жол салады. 

Қаржылық жоспарлауда қолданылатын бюджеттің түрлері төрт негізгі топқа бөлінеді:

- негізгі бюджеттер (қаржылық);

- операциялық  бюджеттер;

- көмекші бюджеттер;

- арнаулы  бюджеттер.

Барлық бұл бюджеттер жиынтық өндірістік немесе негізгі бюджет құрастыруда қолданылады (мастер-бюджет). Осы орайда мастер-бюджет ретінде ұйым немесе жекелеген бизнес үшін дайындалады.

Арнаулы және көмекші бюджеттердің міндеттері қорытынды ақпараттарды өңдеу мен бастапқы түрлерін дайындауда қажет, бұлар негізгі бюджетті құрастыруда қажет. 
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7 Тақырып. Қаржы ресурстарды басқарудың қазiргi технологиялары - 4 сағат.
Жоспар:

1. Қаржылық ресурстарды пайдалану.
2. Қаржы жоспарлау есептерін шығару үшін математикалық моделдері.
3. Қаржы ресурстердi басқарудың әдістері.
Қаржылық ресурстарды пайдалану (оларды пайдаланудың қор емес нысанының да мүмкін болғанымен) негізінен арнаулы мақсатты айналымның ақшалай қорлары арқылы жүзеге асырылады. Қаржылық қорлар ұлттық шаруашылықта іс-әрекет ететін ақшалай қорлардың бүкіл жүйесінің құрамды бөлігі. Қаржылық ресурстарды пайдаланудың қор нысаны ұлғаймалы ұдайы өндірістің қажеттері негізінде объективтік түрде алдын ала анықталады және қор емес нысанымен салыстырғанда оның бірқатар артықшылықтары бар. Қор нысанының артықшылықтарына мыналар жатады: кез-келген қажеттілікті қанағаттандыруды экономикалық мүмкіндіктермен тығыз ұштастыру мүмкіндігі; ресурстарды қоғамдық өндірісті дамытудың  негізгі бағыттарына шоғырландыруды қамтамасыз ету; қоғамдық, ұжымдық және жеке мүддүлерді толығырақ үйлестіру мүмкіндігі. Қаржылық ресурстар бюджет, мемлекеттік және мемлекеттік емес әлеуметтік сақтандыру және қамсыздандыру, амортизация, айналым қаражаттары, тұтыну, резерв және басқа көптеген ақшалай қорларды кіріктіреді. Бір қорлар едәуір дәрежеде орталықтандырылған. Бір қорлар үнемі жұмсалады тұтыну қоры, басқалары уақытша сақталады резервтік капитал, үшіншісі қорланады амортизациялық аударымдар.
Сыртқы ортаның белгісіздігі мен кәсіпорынның өмірлік жағдайларының қарқындылығы жағдайларында қаржылық диагностиканы жүргізуді жолға қоюдың қажеттілігі – кезек күттірмейтін мәселе. Бұл ең алдымен тұрақсыз өқаржылық жағдай қалыптасқан кәсіпорын үшін өзекті, сол сияқты шынайы уақыт аясында бақылау-сауықтыру стратегияларын жүзеге асырып отырған өндірістерге де қолайлы, бұнымен қоса нарықтық экономика жағдайларында тұрақты түрде қызмет атқаратын кәсіпорындар үшін превентивті диагностика жүргізу мақсатында жалғасын табады. 

Қазақстанда институционалды өзгерістер нәтижесінде нарықтық қатынастарға бағдарланған ұлттық шаруашылық жүйелері қатынастары қалыптасуда. Соның өзінде, ол көбінесе шетелдік экономикалық жүйелерден дамудың тұрақтылығы мен өзінің сенімділік деңгейіне қатысты қалуда, бұның барлығы жоғары тәуекелдік деңгейлеріменг байланысты, үнемі ықпал ететін деструктивті сыртқы және ішкі факторлардың орын алуымен қатысты, сол сияқты әр түрлі нарық субъектілерінің іскерлік белсенділігінің кезеңдеріндегі ерекшеліктермен, оларды қаржылық сауықтырудағы бағдарламаларды таңдаудағы аналитикалық негіздеудің тәжірибелік және методологиялық әдіс-амалдарының жеткіліксіздігі салдарынан да болады. 

Нарықтық экономика үшін тән жағдай - өткеннен бүгінгі күнге экстраполяцияның шектеулілігі мен стационарлылығның болмауы, іріктеу, жүйелілік пен кәсіпорынның қаржылық жағдайларының кілтті көрсеткіштерін бағалау өз мәнінде іске аспауы. Осылайша, менеджменттің бірден-бір маңызды құралы – кәсіпорынның  қаржылық банкроттығын диагностикалау. Оның үстіне, қаржылық диагностика тәжірибесі мен теориясы қалыптасу кезеңінде тұр. Аталмыш салада методологиялық, қызметтік, ұйымдастырушылық және басқа да көптеген сұрақтар бойынша көзқарастардың алшақтығы сақталу үстінде.
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8 Тақырып. Қалыпсыз (типтi емес) ахуалдарда қаржы ресурстарды басқару – 4 сағат.
Жоспар:

Қазіргі уақытта кәсіпорынды диагностикалау көбінесе өндірістік-қаржылық есептер жиынтығын талдауға байланысты, яғни кәсіпорынның банкроттық тәуекелдігін бағалаумен аяқталады, жеке ғалымдар бұл ахуалды сауатты басқару шешімдерін қабылдау үшін жеткіліксіз деп санайды. Олардың есептеуі бойынша, кәсіпорынның диагностикасы қаржылық және басқарушылық талдау жүйелерінің орталық  элементі болып есептеледі, оның басты міндеті мәселе туындатып отырған үлескілерді және даму нүктелерін анықтау ғана емес, сонымен бірге кәсіпорынның тұтастай даму жүйесін назарға алу.  Басқару шешімдерін тиімді қабылдау өзара тығыз байланысты үш факторды бағалаумен және соның негізінде талдау жасаумен ұштастырылады: қаржылық тұрақтылық, банкроттық тәуекелдігі және кәсіпорындағы дағдарыстар. 

Қаржы менеджмент теориясында кәсіпорынның банкроттық тәуекелдіктерін диагностикалаудың кешенді механизмдері көптеген ғалымдармен қарастырылады. Олардың арасында кең тараған кәсіпорынның банкроттық тәуекелдіктерін үш қырлы кеңістікте анықтау В. Ю. Ждановтың (Х,У,Z) әдістемесі, мұндағы Х –кәсіпорынның қаржылық тұрақтылығы, У – банкроттықтың тәуекелдік ықтималдығы, Z –дағдарыстың кезеңі [8]. 

Көптеген авторлар банкроттықты диагностикалауды кәсіпорынның қаржылық әрекеттерінің маңызды бағыты ретінде қарастырады [10,11]. Банкроттықты диагностикалау Бланк И. А. пікірі бойынша [9], өз алдына қаржылық талдаудың мақсатты жүйесін құрайды, кәсіпорынның дағдарыстық даму параметрлерін анықтауға бағытталып, алдағы уақытта оны банкроттықтың қауіп-қатерлерінен сақтандыру мақсатын көздейді. Осылайша, кәсіпорынның банкроттығын диагностикалау деп кәсіпорынның тұрақсыздық пен банкроттыққа жақындық деңгейін анықтау шаралары жалғасын табады. 

В. Ю. Ждановтың қарым-қатынасы жоғарыда айтып өткендерден мына жайлар бойынша ерекшеленеді: банкроттық тәуекелдігі кәсіпорынның дағдарысының дамуымен және қаржылық тұрақтылығының қатар өрбуімен қатысты, яғни міндетті түрде кәсіпорынның банкроттық немесе белгсіздік ахуалына жақындығын ғана анықтап қоймай, сонымен бірге  кәсіпорынның дағдарысының даму кезеңдерін анықтап, кәсіпорынның өзінің қаржылық тұрақталығына баса назар аудару қажет. 

Банкроттықтың тәуекелдігін диагностикалау деп В. Ю. Жданов мына тұжырымдарды алға тартады «кешенді талдау, яғни кәсіпорынның қаржылық әрекеттеріндегі мәселе туындатып отырған жағдайларды анықтауға мүмкіндік береді, сол сияқты қаржылық тұрақтылықты және банроттық тәуекелдігінің ықтималдығын бағалап, қарастыруға жол салады, кәсіпорындағы дағдарыстың даму сатысын айқындауға жол салып, солардың негізінде қаржылық жағдайды жақсарту үшін лайықты да ұтымды басқару шешімдерін қабылдауға ықпал етеді». 

2-ші суретте кәсіпорындағы банкроттық тәуекелдігінің диагностикасының механизмдерінің сызбалық үлгісі орын алған, яғни үш блоктан тұрады: 1 – ұйымдастырушылық блогы, 2 – талдау мен бағалау блогы,  3 – басқару блогы. 

Кәсіпорынның банкроттық  тәуекелдігін диагностикалаудың антидағдарысты алғышарты – логистикалық регрессионды моделі болып саналады (logit-модель) кәсіпорынның банкроттық деңгейін бағдарлау. Logit-модель кәсіпорындағы банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығын есептеп  (R), нәтижесінде 0-ден 1-ге дейінгі мәндерді қабылдайды ( 0 % дан 100 %). Банкроттық ықтималдығы туралы тұжырым  0-ден 1-ге дейінгі ықтималдық есептік мәндерінің «жақындығына» байланысты іске асырылады. Нөл банкроттықтың минималды тәуекелдігін байқатады, бірлік – соған сай максимальды шаманы. Аталмыш ерекшелік logit-моделдерде кәсіпорынның менеджментінің нәтижелерін талдауды қысқартады. 









2-сурет – Кәсіпорынның банкроттық тәуекелдігін диагностикалау механизмі 
Отандық дайындамалар logit-моделдерде банкроттық тәуекелдіктерін бағалау үшін тәжірибелік тұрғыда орын алмайды, сол үшін диагностика механизмінің тұғыры ретінде Минусси Дж., Супрамайнена Д., Д. Уорсинктонның logit-модельдерін (2007) қолданылады [8]. Модель құру үшін эмпирикалық база ретінде Бразилия кәсіпорындарының қаржылық есептерінің деректері қызмет етеді, яғни экономикасы, бірқатар аналитикалық шолулар  байқатқандай, Қазақстан экономикасына ұқсас қасиеттерге ие. Минусси-Супрамайнена-Уорсинктон моделі кәсіпорынның банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығын алуға мүмкіндік береді және келесі көрініске ие болады: 
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мұндағы R –кәсіпорынның банкроттығының тәуекелдігінің ықтималдығы; 

Х1 – қаржылық жұмыс капиталының түсімге 

қатынасы;

Х2 – қаржылық  леверидж;

Х3 – жабу коэффициенті;

Х4 – өзіндік жұмыс капиталының түсімге қатынасы;

Х5 – жұмыс капиталына деген қажеттіліктің түсімге

қатынасы.

Қаржылық тұрақтылықты талдау мен бағалау (Strength) кәсіпорында қаржылық жағдайды кіріктіре бағалау көмегімен жүзеге асады, нәтижесінде Донцова Л. В. мен Никифоровалардың Н. А. скорингті талдау әдістемелері қолданысқа енеді [10], яғни қаржылық тұрақтылықтың 5 класы бөле-жара нұсқалады: 

1-ші класс – абсолюттік қаржылық тұрақтылық пен абсолюттік төлем қабілеттілігімен ұйымдар . Бұл ұйымдар мүлік пен оның көздердің ұтымды құрылымдарына ие болады. Негізінен бұл анағұрлым кірісті ұйымдар;

2-ші класс – қалыпты қаржылық жағдайларды ұйымдастыру.  Олардың қаржылық коэффициенттері тұтастай алғанда оңтайлыға өте жақын, бірақ кейбір коэффициенттері бойынша артта қалу бар. Көбінесе бұл – рентабелді ұйымдар;

3-ші класс – бұл ұйымдар, қаржылық жағдай орташа жүйе ретінде бағаланады. 

4-ші класс – бұл тұрақсыз қаржылық жағдайларымен сипатталатын кәсіпорындар. Олармен өзара қарым-қатынас барысында қаржлық тәуекелдік қатысады.

5-ші класс – бұл дағдарысты қаржылық жағдайдағы кәсіпорындар. Олар төлем қабілеттілігі жоқ және қаржылық көзқарас тұрғысынан  абсолютті тұрақсыз. Бұл – шығынды ұйымдар.

Кәсіпорынның дағдарысын бағалау мен талдау кезеңі блогында  (Crisis) сандық қаржылық коэффициенттер көмегімен әр кезең жағдайы анықталады, бұдан басқа әр кезең өзінің банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығының аясымен ерекшеленеді. 1-ші кестеде банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығы мен кәсіпорынның дағдарысының даму кезеңдерінің байланысы көрсетілген, сол сияқты әр кезеңді анықтау үшін қажетті деп саналатын  коэффициенттердің мәндері нақтыланады. 

Стратегиялық дағдарыс кәсіпорынның құнының азаюынан басталады – ∆BV=ВVt-BVt-1<0, мұндағы BVt – есептік мерзімдегі кәсіпорынның құны, ал BVt-1 – өткен есептік мерзімдегі кәсіпорынның құн шамасы. Аталмыш кезеңде банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығы өте төмен көрсеткіштерді аңғартады.

Құрылымдық (тактикалық) дағдарыс экономикалық үстеме құнның көрініс алатын көрсеткіштерінің төмендеуінен басталады - EVA (Economic Value Added). Аталмыш кезең басталуы – ∆EVA<0.

Шұғыл дағдарыс өзіндік капиталдың рентабелділік көрсеткіштерінің азаюынан басталады – (∆ROE<0). Аталмыш кезеңде банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығы кезеңі logit-моделі бойынша мынадай диапазонда – 30 % дан 45 %-ға дейін. 

Кәсіпорынның өтімділік дағдарысының кезеңі кәсіпорынның өтімділік жағдайын байқататын коэффициенттермен ерекшеленеді, яғни кәсіпорынның өзнің қысқа мерзімді міндеттемелерімен есеп айырысу қабілттілігі көрініс алады ( 1 жылға дейін). Аталмыш кезеңде кәсіпорынның банкроттық тәуекелдігінің ықтималдық кезеңінде logit-моделі бойынша мына интервалда орын алады – 45 % дан 60 %-ға дейін. Аталмыш кезең келесі  коэффициенттермен сипатталады:

- абсолюттік өтімділік коэффициенті (Кал). Коэффициенттің ұсынылатын шамасы мынадай 0,1-0,7 диапазонда жатады. Коэффициенттің экономикалық мағынасы келесіде қысқа мерзімдік міндеттемелердің қандай бөлімі ең өтімді активтермен өтеледі. 

- ағымдағы өтімділік коэффициенті (Ктл). Ұсынылатын  коэффициенттердің мәндері 2-ден жоғары болуы тиіс. Бірақ егер мән  3-тен жоғары болса, онда бұл капитал құрылымының оңтайлы еместігінен хабардар етеді. Аталмыш коэффициент кәсіпорынның өзінің қысқа мерзімді міндеттемелерін орындай алатын қабілеттілігін байқатады. Төлем қабілеттілігі дағдарысының кезеңі басталуы мынадай жағдайда сипат алады, егер банроттық тәуекелдігінің ықтималдығы 60–80 % шектік мәнінде орын алатын болса және төлем қабілеттілігінің коэффициенттері нормативтік мәннен аз болса, уақыт өте келе нашарлайды. Төлем қабілеттілігінің коэффициенттері кәсіпорынның өзінің барлық міндеттемелер бойынша есептеулерді орындай алатын деңгейін аңғартады (қысқа мерзімді және ұзақ мерзімді). Аталмыш кезең келесі  коэффициенттермен сипатталады:

- зайымдық және өзіндік капиталдың коэффициентінің қатынасы (Ксзск). Коэффициенттің мәні 1-ден аспауы шарт. Аталмыш  коэффициенттің артуынан қаржылық тұрақтылықтың азаюынан деректер байқауға болады. Экономикалық мәні мынада, ол тартылған қаражаттың үлесін өзіндік және кәсіпорынның активіне салынған әр теңгеге қатысты байқатады.

- ұзақ мерзімді зайымдық қаражаттарды тарту коэффициенті (Кдпзс). Аталмыш коэффициенттің экономикалық мәні мынада, ол  ұзақ мерзімді зайымдық көздердің барлық қаржыландырудың ұзақ мерзімді зайымдық  көздеріне қатысты үлесін байқатады. Аталмыш коэффициенттің артуының жағдайында, сыртқы инвесторлардан байланыс ұлғаяды. 

Тұрақсыздық кезеңі банкроттық тәуекелдігі ықтималдығымен ғана анықталады, Минусси Дж., Супрамайнен Д., Уорсинктон Д. logit-моделі бойынша анықталады. Егер 0,8 ≤ R ≤1 – теңсіздік орындалса, онда кәсіпорын тұрақсыздық кезеңіне қадам басады.

Банкроттық кезеңінің басталуы мына жағдайда, несиегерлер сотқа өтініш тапсырып, банкроттықтың дәл осындай ықтималдығы анықталады, яғни тұрақсыздық кезеңіндегідей. Міндетті түрде атап өтерлік ахуал – «қалыптаспаудың» дамудың жекелеген кезеңі ретінде бөле-жара көрсетілуі. Кәсіпорынның дәрменсіздік деп қаржылық дағдарыстың дамуының ақырғы кезеңін қарастырады, кәсіпорынның қаржылық ағынының тепе-тең шоғырлана алмауы нәтижесінде жалғасын табады, сонымен бірге өтімділік мен қаржылық тұрақтылықтың толық жоғалтыумен сипат алады, ал банкроттықты қарызгердің толық көлемде ақшалай міндеттемелер бойынша несиегерлер талаптарын қанағаттандыруға сот тарапынан мойындалған қабилетсіздігі деп түсінеледі (3 кесте). 

2-кесте – Банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығы мен кәсіпорындағы дағдарыс кезеңінің байланысы

	Дағдарыстың кезеңі
	Дағдарыстың

типі
	Дағдарыстың кезеңін анықтайтын коэффициентерінің мәні
	Кәсіпорынның банкрот ықтималдығының өзгеру интервалы
	Банкрот ықтималдығының сипаттамасы

	Стратегиялық дағдарыс
	Басқару дағдарысы
	∆BV<0
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	Банкрот ықтималдығы өте төмен

	Құрылымдық дағдарыс
	Басқару дағдарысы
	∆EVA<0
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	Банкрот ықтималдығы төмен

	Шұғыл дағдарыс
	Басқару дағдарысы
	∆ROE<0
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	Банкрот ықтималдығы орташа

	Өтімділік дағдарыс
	Қаржылық 

дағдарысы
	Кал, Ктл нормативтен төмен
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	Банкрот ықтималдығы орташа

	Төлем қабілетсіздігі
	Қаржылық 

дағдарысы
	Ксзск, Кдпзс
нормативтен төмен
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	Банкрот ықтималдығы жоғары

	Дәрменсіздік 
	Қаржылық 

дағдарысы
	-
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	Банкрот ықтималдығы жоғары

	Банкрот 
	Қаржылық -құқық

дағдарысы
	несиегерлер сотқа өтініш тапсырады
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	Банкрот ықтималдығы өте жоғары


Дағдарыс дамуының бірінші үш кезеңі басқару дағдарысын құрайды, әрі қарай дағдарыс қаржылық дағдарысқа ұласады, сол сияқты қаржылық – құқықтық түрімен жалғасады. Бірінші төрт кезеңнің нәтижесі ретінде кәсіпорынның кірісінің жалпы шығындарды өтеу алмауы айтылады, оған өндірістік әрекеттерді қолдау шығындары қосылады. Рентабелді емес кәсіпорындар қызметтерін жалғастыра алады теқ несиегерлер әзірше оларға қосымша капитал ұсынғанға дейін (төлем қабілетсіздігі кезеңі). Егер кәсіпорын өзінің қаржылық жағдайын қосымша капитал есебінен жақсарта алмаса, онда ол дәрменсіздік категориясына көшеді, сол себептен банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығы дағдарыс деңгейге дейін жетеді. Дәрменсіздік кезеңінде банкроттық қаупі туындайды, яғни сотқа несиегерлердің өтініш ұсынуы барысынан басталады. 

Басқару блогы үшін негіз, яғни басқару шешімдерін қаржылық сауықтыру бойынша қалыптасатын ахуал ретінде талдау мен бағалау блогы қызмет етеді – RCS, ол жоғарыда жан-жақты сипатталды. Басқару шаралары кәсіпорынның үш қырлы кеңістіктегі жағдайына сай жүзеге асып (RCS), бұлардың барлығы кәсіпорынның қаржылық тұрақтылығының тұтастай бейнесін құруға ықпал етеді, және дағдарыстың қандай кезеңінде екенін түсінуге септігін тигізеді.

Басқару шешімнің функциясы:
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мұндағы:  f – кейбір қызмет түрлері, яғни басқару шешімдерінің банкроттық тәуекелдігі ықтималдығының ауыспалы үш түріне қатысты екендігі байқалады, сол сияқты дағдарыс кезеңі, қаржылық тұрақтылық та осы шамалардан қатысты ;

R – кәсіпорынның банкроттық тәуекелдігінің ықтималдығы , 0-ден 100 %-ға дейінгі пайыздық қатынастар көлемінде көрініс алады және қазіргі ogit-моделі бойынша анықталады, ауыспалы  экономика үшін лайықты еңбек авторлары- Минусси Дж., Супрамайнен Д., Уорсинктон Д. (өсі Z);

C – кәсіпорындағы дағдарыс кезеңі әр түрлі қаржылық көрсеткіштерге сүйене отырып анықталады (өсі – Y);

S – кәсіпорынның қаржылық тұрақтылығы, 1-ден 5-ке дейінгі кластарда көрініс алады, сол сияқты Л. В.Донцова мен Н. А. Никифировалардың скорингті талдау әдістемесі бойынша есепке алынады (өсі – X).
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7. Тәжірибелік (семинарлық, зертаналық, жеке, студиялық) сабақтардың мазмұны, сағаттағы олардың көлемі 

1 тақырып. Қазiргi эволюциялық даму кезеңде қаржы ресурстардың теориялық тұрғылары және категориялық мiнездемелерi - 1 сағат.
Жоспар:

1 «Қаржы ресурстарының» категориясының мағынасы және ұғымдық аппараты. 

2 Қаржы ресурстердiң экономикалық табиғаты және олардың функционалды заңдары. 

3 Экономикалық субъекттердiң қаржы ресурстерiнің құн өсiмшесiнiң детерминанттары.  
Тапсырма:

Аудиториядағы кезекті талқылау үшін келесі сұрақтар: 
Қазiргi эволюциялық даму кезеңде қаржы ресурстардың атқаратын рөлі.
2 «Қаржы ресурстарының» категориясының мағынасы және ұғымдық аппараты.
3 Қаржы ресурстердiң экономикалық табиғаты және олардың функционалды заңдары.
Тапсырмаларды орындау үшін әдістемелік нұсқаулар. «Қаржы ресурстарының» рөлi мен ұйымдастырудың негiзгi принциптерi: олардың мазмұны және Кәсіпорын капиталы келесі түрлерiн меңгеру қажет.
2 тақырып. Экономикалық субъекттерiнің қаржы ресурстардың жүйесі - 2 сағат.
Жоспар:

1 Жалпымемлекеттік қаржы ресурстердiң жүйесі.
2 Мемлекеттік қаржы ресурстарын басқару. 

3. Мемлекеттік бюджет жүйесінің қызмет ету негіздері.
4. Инвестицияның негізгі мақсаты. 

Тапсырма:

Аудиториядағы кезекті талқылау үшін келесі сұрақтар: 
1. Кәсiпорын қаржы ресурстердiң жүйесінiң құрылымы және оның элементтерiнiң өзара байланыстарының ерекшелiктері. 

2. Кәсiпорынның қаржы ресурстерiн қазiргi жүйенiң қызмет ету тетiгі. 

3. Шаруашылық субъекттердiң қаржы ресурстерiн жүйенiң дамытуына сыртқы орта факторларының тиетін ықпалы. 

4. Экономиканың өзгеру даму кезеңде кәсiпорындардың қаржы ресурстерiн жүйенiң дамытуының ерекшелiктерi.
Тапсырмаларды орындау үшін әдістемелік нұсқаулар. Кәсiпорын қаржы ресурстердiң жүйесінiң құрылымы және оның элементтерiнiң өзара байланыстарының ерекшелiктерін меңгеріп, Мемлекеттік бюджет жүйесінің қызмет ету негіздеріне назар аудару қажет.
3 тақырып. Ақша қаржаттарды және олардың баламаларын басқару - 2 сағат.
Жоспар:
1. Ақша қаржаттары және олардың баламалары, ақша қаржаттарының қозғалысы.
2. Ақша қаржаттардың қозғалысының талдауы.
3. Дивидендтік саясаттың мақсаты
Тапсырма:

Аудиториядағы кезекті талқылау үшін келесі сұрақтар: 
1 Ақшаның уакытша құны түсiнiгi. 

2.Уақыт есебімен ақшаның құны, қарапайым және күрделi пайыздардың есептеп шығаруы. 

3. Операциялық және қаржы циклдерiн есептеу. 

4. Ақша қаржаттардың қозғалысының талдауы. 

5. Ақша ағымдарды болжамдау. 

Тапсырмаларды орындау үшін әдістемелік нұсқаулар. Ақшаның уақыттық құндылығы, капиталдың нақты және болашақ құнын меңгеріп, Дисконттау және компаундтау түсіктеріне назар аудару қажет. 
4 тақырып. Фирманың айналымдағы ақшаларын басқару - 2 сағат.
Жоспар:
1. Айналым қаражаттарын ұйымдастыру, басқару мәні ағымдағы активтердің жеткілікті деңгейін анықтау.
2. Ағымдағы активтерді басқару.
3. Айналым активтерінің құрылымы, жағдайы мен шамасы көптеген ішкі және сыртқы факторлардың ықпалымен қалыптасуы.
Айналым капиталының экономикалық мәнi және жiктелуi. Айналым капиталын ұйымдастыру принциптерi. Мөлшерлi және мөлшерсiз айналым қаражаттары. Компанияның босалқы қоры: қалыптасу және пайдалану саясаты. Дебиторлық қарыз: айналым капиталын қалыптастырудағы мәнi мен маңыздылығы. Қысқа мерзiмдi бағалы қағаздар; өтiмдi бағалы қағаздар қоржынын қалыптастыру ерекшелiктері мен принциптерi. 

Компанияның айналым капиталындағы тиiмдi қажеттiлiгiн табу және осы қажеттiлiктi белгiлейтiн факторлар. Айналым қаражаттарын мөлшерлеу әдiстерi. Меншiк айналым капиталы. Айналым капиталының өсiмi, оны қаржыландыру көздерi. Меншiк айналым қаражаттарының жетiспеу, оның пайда болу себептерi және орнын толтыру көздерi.

Айналым капиталын пайдаланудың экономикалық тиiмдiлiгi компанияның қаржылық жағдайына әсерi. 

Тапсырма:

Аудиториядағы кезекті талқылау үшін келесі сұрақтар: 
1 Айналым капиталының экономикалық мәнi және жiктелуi. 
2. Айналым капиталын ұйымдастыру принциптерi. 
3. Мөлшерлi және мөлшерсiз айналым қаражаттары. 
4. Компанияның босалқы қоры: қалыптасу және пайдалану саясаты. 

5. Корпорацияның айналымнан тыс активтерiнiң экономикалық табиғаты, құрамы және бағалау әдiстерi. 

6. Корпорацияның айналым қаражаттарының экономикалық мәнi. 
7. Айналыс сферасында айналым қаражаттарының құрамы мен арналымы 

8. Айналым қаражаттарының нормативiнiң өсiмiн анықтау тәртiбiнiң мәнiн және оның қаржылық жоспардағы көрiнiсін түсіндiрiңiз.
Тапсырмаларды орындау үшін әдістемелік нұсқаулар. Фирманың айналым қаражаттарының құрамын және нормалау ролiн ашыңыз, негiзгi әдiстерiнiң құрамы және қолдануын меңгеріп, нормативтерін анықтау қажет.
5 тақырып. Капиталды қаржы активтердi бағалау әдiстерi - 2 сағат.
Жоспар:

1. «Капитал құрылымы» ұғымы.
2. Кәсіпорынды нарықтық бағалауда капитал құрылымы маңызды рөлі.
3. Статикалық амалда капитал құрылымының екі баламалы теориялары.
«Капитал құрылымы» ұғымы бір мағыналы емес сипатта жүреді. Жалпылама түрде капитал құрылымы шет ел және отандық экономистерімен несиелік капиталдың (НК) өзіндік капиталға (ӨК) қатынасы ретінде сипатталады, алайда НК мен ӨК жеке экономистермен қарастырылғанда оларға әр түрлі нақты мән қосылады. Капитал құрылымы, кәсіпорынмен активтерді қаржыландыру үшін жүргізілетін өзінің шаруашылық қызметінің үрдісі барысында пайдаланылатын өзіндік және несиелік қаржы құралдарының барлық нысандарының қатынасы болып келеді. 

Тапсырма:

Аудиториядағы кезекті талқылау үшін келесі сұрақтар: 
1. Қаржы активтердi бағалау көздері. 

2. Борышты және үлестiк бағалы қағаздарды бағалау.. 

3. Ұзақмерзімді бағалы қағаздарды бағалау. 
4. Ақшалай ағындардың арттыру және дисконттау.  
5. Дисконттауы және арттыру техникасы арқылы қаржылардың салуының талғаулы мүмкiндiктерiнiң салыстыруы.
Тапсырмаларды орындау үшін әдістемелік нұсқаулар. Қаржы активтердi бағалау көздеріне және дисконттауы және арттыру техникасы арқылы қаржылардың салуының талғаулы мүмкiндiктерiнiң салыстыруға назар аудару қажет.
6 тақырып. Ұлттық экономиканың субъекттерiнiң қаржы ресурстарды жоспарлау және бағалауның әдiстемелiк негiздерi - 2 сағат.
Жоспар:

1. Кәсiпорынның қаржы жағдайын жедел-бағалау: мүлiктiк күйдiң ортақ индикаторларының анықтауы. 
2. Кешендiк талдау: кәсiпорындағы дағдарыстың дамуының кезеңдерiн және банкротқа ұшырау ықтималдықтың қатерін анықтау, қаржы тұрақтылығын бағалау. Кәсiпорындағы банкротқа ұшырау қатердi балау тетiгі. 
3. В.В. Ковалевтің үлгісі негізінде қаржы тұрақтылығының кешенді индикаторын есептеу. 
Тапсырма:

Аудиториядағы кезекті талқылау үшін келесі сұрақтар: 
1. Кәсiпорындардағы қаржы ресурстердi қолдану және өндiрiстi қорлардың қайта қалыптасуын қамтамасыз етуiнiң саралау әдiстерi. 
2. Ұлттық экономиканың кәсiпорындарының қаржы ресурстерiн қолданудың тиiмдiлiгiң бағалау. 
3. Кәсiпорынның қаржы қызметін жобалау. 
4. Қаржы ресурстермен қолданудың тиімділігін жоғарлату әдістері. 
5. Кәсiпорынның қаржы жағдайын жедел-балау. 
6. Үш өлшемдi кеңiстiктегi кәсiпорынның банкротқа ұшырау тәукелін балау.

Тапсырмаларды орындау үшін әдістемелік нұсқаулар. Кәсiпорындардағы қаржы ресурстердi қолдану және өндiрiстi қорлардың қайта қалыптасуын қамтамасыз етуiнiң саралау әдiстерiнiң артықшылықтары мен кемшiлiктерiн сипаттау.
7 тақырып. Қаржы ресурстарды басқарудың қазiргi технологиялары - 2 сағат.
Жоспар:

1. Қаржылық ресурстарды пайдалану.
2. Қаржы ресурстердi басқарудың әдістері. 
3. Қаржы талдау және болжамдау. 
Қазақстанда институционалды өзгерістер нәтижесінде нарықтық қатынастарға бағдарланған ұлттық шаруашылық жүйелері қатынастары қалыптасуда. Соның өзінде, ол көбінесе шетелдік экономикалық жүйелерден дамудың тұрақтылығы мен өзінің сенімділік деңгейіне қатысты қалуда, бұның барлығы жоғары тәуекелдік деңгейлеріменг байланысты, үнемі ықпал ететін деструктивті сыртқы және ішкі факторлардың орын алуымен қатысты, сол сияқты әр түрлі нарық субъектілерінің іскерлік белсенділігінің кезеңдеріндегі ерекшеліктермен, оларды қаржылық сауықтырудағы бағдарламаларды таңдаудағы аналитикалық негіздеудің тәжірибелік және методологиялық әдіс-амалдарының жеткіліксіздігі салдарынан да болады. 

Нарықтық экономика үшін тән жағдай - өткеннен бүгінгі күнге экстраполяцияның шектеулілігі мен стационарлылығның болмауы, іріктеу, жүйелілік пен кәсіпорынның қаржылық жағдайларының кілтті көрсеткіштерін бағалау өз мәнінде іске аспауы. Осылайша, менеджменттің бірден-бір маңызды құралы – кәсіпорынның  қаржылық банкроттығын диагностикалау. Оның үстіне, қаржылық диагностика тәжірибесі мен теориясы қалыптасу кезеңінде тұр. Аталмыш салада методологиялық, қызметтік, ұйымдастырушылық және басқа да көптеген сұрақтар бойынша көзқарастардың алшақтығы сақталу үстінде.
Тапсырма:

Аудиториядағы кезекті талқылау үшін келесі сұрақтар: 
1. Қаржы жоспарлау есептерін шығару үшін математикалық моделдері. 
2. Қаржы ресурстердi автоматты басқару технологияларды енгізу. 
3. Қаржы күйiн кешендi бағалаудың программалық өнiмдерi.

Тапсырмаларды орындау үшін әдістемелік нұсқаулар. Қаржы ресурстердi автоматты басқару технологияларды енгізу көздерiн меңгеріп, қаржы күйiн кешендi бағалаудың программалық өнiмдерiн анықтау қажет.
8 тақырып. Қалыпсыз (типтi емес) ахуалдарда қаржы ресурстарды басқару - 2 сағат.
Жоспар:

Инфляцияның ықпалдарын есепке алу әдiстемелері. Капиталды физикалық және қаржы табиғатының тұжырымдамалары. ССА және GPL әдiстемелері. Фирманың инфляциялық табысының пiшiндеуi. Активтердi қезендік қайта бағалау. Белсендi реновациялық саясатың бастауы. Инфляция жағдайда айналымдағы қаражаттарды басқару. Ықтимал қаржы қиыншылықтарды аналитикалық бағалау.

Төлем қабілетті төмен кәсiпорынның қаржы күйiн бағалау үшiн көрсеткiштердiң жүйесi. Төлеу қабілетiмен байланысты болуы мүмкiн мәселелерді бағалауда имитациялық пiшiндеу. 
Тапсырма:

Аудиториядағы кезекті талқылау үшін келесі сұрақтар: 
1. Инфляцияның ықпалдарын есепке алу әдiстемелері. 

2. Капиталды физикалық және қаржы табиғатының тұжырымдамалары. 

3. ССА және GPL әдiстемелері. 

4. Фирманың инфляциялық табысының пiшiндеуi. 

Тапсырмаларды орындау үшін әдістемелік нұсқаулар. Қалыпсыз (типтi емес) ахуалдарда қаржы ресурстарды басқаруды меңгеру қажет.
8. Өзіндік жұмыс тапсырмалары
1 тақырып. Қазiргi эволюциялық даму кезеңде қаржы ресурстардың теориялық тұрғылары және категориялық мiнездемелерi – 3 сағат.
1 Қаржы ресурстерді басқару және олардың дамытуын қазiргi кезеңнiң ерекшелiгiнiң тұжырымдамалық көзқарастары. 

2 «Қаржы ресурстер» категорияның мағнасы  және ұғымдық аппараты.
3 Қаржы ресурстердiң экономикалық табиғаты және олардың функционалды заңдары. 

4 Экономикалық субъекттердiң қаржы ресурстерiнің құн өсiмшесiнiң детерминанттары.
2 тақырып. Экономикалық субъекттерiнің қаржы ресурстардың жүйесі - 3 сағат.
1 Жалпымемлекеттік қаржы ресурстердiң жүйесі. 

2 Мемлекеттік қаржы ресурстердi басқару. 

3 Кәсiпорын қаржы ресурстердiң жүйесінiң құрылымы және оның элементтерiнiң өзара байланыстарының ерекшелiктері. 

4 Кәсiпорынның қаржы ресурстерiн қазiргi жүйенiң қызмет ету тетiгі.
5. Шаруашылық субъекттердiң қаржы ресурстерiн жүйенiң дамытуына сыртқы орта факторларының тиетін ықпалы.
6. Экономиканың өзгеру даму кезеңде кәсiпорындардың қаржы ресурстерiн жүйенiң дамытуының ерекшелiктерi.
3 тақырып. Ақша қаржаттарды және олардың баламаларын басқару – 3 сағат.
1. Мақсаттық ақша қорларының формасындағы жинақталған меншiктi және қарыз қаржылары және олардың баламалары. 
2. Ақша қаржаттары және олардың баламалары, ақша қаржаттарының қозғалысы. 
3.Ақша қаражат ағынды көбитудiң шаралары.
4. Келтiрiлген құнның негiзгi тұжырымдамалары.
5. Уақыт есебімен ақшаның құны, қарапайым және күрделi пайыздардың есептеп шығаруы.
6. Ақша қаражат ағындарды анықтау:  түзу және жанама әдiстер.
4 тақырып. Фирманың айналымдағы ақшаларын басқару – 3 сағат.
1 Айналым қаражаттарын қалыптастыру көздерi және олардың өсiмін қаржыландыру. 

2 Айналым қаражаттарын пайдалану тиiмдiлiгiнiң көрсеткiштерi. 

3 Айналымдағы қаражаттардың көлемін жоспарлау. 

4 Қисынды тапсырыстың экономикалық есептеуi. 
5. Дебиторлық борышты басқару. 
6. Дебиторлық борышты басқарудың мониторинг әдістері. 
7. Дебиторлық борышты басқару және есептеу жүйесің құрастыру.
5 тақырып. Капиталды қаржы активтердi бағалау әдiстерi – 3 сағат.
1. Қаржы активтердi бағалау көздері. 
2. Ақшалай ағындардың арттыру және дисконттау.  
3. Дисконттауы және арттыру техникасы арқылы қаржылардың салуының талғаулы мүмкiндiктерiнiң салыстыруы.
4. Борышты және үлестiк бағалы қағаздарды бағалау.
5. Ұзақмерзімді бағалы қағаздарды бағалау.
6. Облигациялар құнның бағалаудың математикалық моделі.
6 Тақырып. Ұлттық экономиканың субъекттерiнiң қаржы ресурстарды жоспарлау және бағалауның әдiстемелiк негiздерi – 3 сағат.

1. Кәсiпорындардағы қаржы ресурстердi қолдану және өндiрiстi қорлардың қайта қалыптасуын қамтамасыз етуiнiң саралау әдiстерi. 
2. Logit-моделі Минуссінің Дж., Супрамайненің Д., Уорсинктонің Д. моделдері. 
3. Альтманның бесфакторлық үлгісі.  
4. Ж. Конанның, М. Голдердің моделдері. 
5. Листің 4а және Таффердің 4 б моделдері, Платтің үлгісі.
6. Кәсiпорынның қаржы қызметін жобалау. 

7. Қаржы ресурстермен қолданудың тиімділігін жоғарлату әдістері. 

8. Кәсiпорынның қаржы жағдайын жедел-балау. 

9. Үш өлшемдi кеңiстiктегi кәсiпорынның банкротқа ұшырау тәукелін балау.

7 тақырып. Қаржы ресурстарды басқарудың қазiргi технологиялары - 3 сағат.
1. Қаржы ресурстердi автоматты басқару технологияларды енгізу. 
2. Қаржы күйiн кешендi бағалаудың программалық өнiмдерi.
3. Қаржы ресурстердi басқарудың әдістері. 

4. Қаржы талдау және болжамдау.

5. Қаржы жоспарлау есептерін шығару үшін математикалық моделдері. 

6. Қаржы ресурстердi автоматты басқару технологияларды енгізу. 

8 Тақырып. Қалыпсыз (типтi емес) ахуалдарда қаржы ресурстарды басқару – 1,5 сағат.
1. Қаржы күйiн кешендi бағалаудың программалық өнiмдерi. 

2. Инфляцияның ықпалдарын есепке алу әдiстемелері. 

3. Капиталды физикалық және қаржы табиғатының тұжырымдамалары.
4. ССА және GPL әдiстемелері. 
5. Активтердi қезендік қайта бағалау. 
6. Белсендi реновациялық саясатың бастауы. 
7. Инфляция жағдайда айналымдағы қаражаттарды басқару.

10. кеңес беру кестесі СӨЖМ (СӨЖМ СӨЖ-дің 25% құрайды)
	№
	Оқу түрлері
	Дүйсенбі
	сейсенбі
	сәрсенбі
	бейсенбі
	жұма
	сенбі

	1.
	Дәріс бойынша кеңес
	
	
	12.35

13.25
	
	
	

	2.
	Семинар бойынша кеңес беру
	
	12.35

13.25
	
	
	
	

	3.
	СӨЖ бойынша кеңес беру
	
	
	
	12.35

13.25
	
	

	5.
	Тест тапсырмалары бойынша кеңес беру
	12.35

13.25
	
	
	
	
	


11. Оқушының білімін тексеру кестесі
Дәріске бару және тәжірибелік (семинар, лабораторлық, жеке, студиялық) 0-100 баллмен бағаланады.
Пән бойынша тапсырмаларды орындау мен тапсыру кестесі. 
	№
	Жұмыс түрлері
	Тапсырманың тақырыбы, мақсаты және мазмұны
	Ұсынылған әдебиет
	Орындау ұзақтығы
	Бақылау формасы
	Тапсыру мерзімі

	1
	Сұрақтардың жазбаша және ауызша пысықталуы,
глоссарий
	Қазiргi эволюциялық даму кезеңде қаржы ресурстардың теориялық тұрғылары және категориялық мiнездемелерi
	
	1 апта
	 
	2-ші апта

	2
	Сұрақтардың жазбаша және ауызша пысықталуы,
глоссарий
	Экономикалық субъекттерiнің қаржы ресурстардың жүйесі
	
	2 апта
	
	4 апта

	3
	Сұрақтардың жазбаша және ауызша пысықталуы,
глоссарий
	Ақша қаржаттарды және олардың баламаларын басқару
	
	2 апта
	
	5- апта

	
	Сұрақтардың жазбаша және ауызша пысықталуы,
Глоссарий
Реферат. Эссе
	Фирманың айналымдағы ақшаларын басқару
	
	2  апта
	
	6- 7 апта

	4
	Межелік бақылау
	Модуль 1,2
	
	
	тест
	8-апта

	5
	Сұрақтардың жазбаша және ауызша пысықталуы, глосарий
	Капиталды қаржы активтердi бағалау әдiстерi
	
	2 апта
	
	9-10- апта

	6
	Сұрақтардың жазбаша және ауызша пысықталуы,
глоссарий
	Ұлттық экономиканың субъекттерiнiң қаржы ресурстарды жоспарлау және бағалауның әдiстемелiк негiздерi
	
	1 апта
	
	11 апта

	7
	Сұрақтардың жазбаша және ауызша пысықталуы,
глоссарий
	Қаржы ресурстарды басқарудың қазiргi технологиялары
	
	2 апта
	
	12 – 13 апта

	
	Сұрақтардың жазбаша және ауызша пысықталуы,
Глоссарий
Реферат. Эссе
	Қалыпсыз (типтi емес) ахуалдарда қаржы ресурстарды басқару  
	
	1 апта
	
	14-апта

	9
	Межелік бақылау
	Модуль 3,4
	
	
	тест
	15-апта


12. Оқушылардың білімін бағалау критерийлері
Пәнді зерттеу барлық өткен материалды қамтитын  тестілеу формасындағы емтиханмен аяқталады. Емтиханға кіру рұқсатының міндетті шарты болып бағдарламадағы барлық тапсырмаларды орындау табылады. 

Әр ссабақ  0-100 баллмен бағаланады.

Жіберу рейтингісі барлық орындалған тапсырмалардың орташа арифметикалық түрінде шығарылады (дәріске бару, үй тапсырмалары, СӨЖ тапсырмалары,тәжірибе тапсырмалары, межелік бақылау және т.б.).
Пән бойынша қорытынды бақылауға оқу бағдарламасының барлық тапсырмаларын орындаған студенттер жіберіледі (барлық зертханалық жұмыстардың, СӨЖ бойынша жұмыстар мен тапсырмалардың орындалуы мен тапсырылуы), курстық жобаны қорғау үшін оң баға алғандар және жіберурейтингін жинаған дар ( баллдан кем емес).

Әрбір пән бойнша студенттің оқу жетістіктерінің деңгейі (сондай-ақ қорытынды бақылау формасы МЕ болып табылатын пәндерден) ЖБ мен ҚБ (емтихан, сынақ, курстық жобаны қорғау) бағаларынан тұратын және олардың салмақты үлесін ескере отырып (ЖРСҮ және ҚБСҮ) қорытынды бағамен анықталады (Қ). 

Қ = ЖР*0,6 + ҚБ*0,4

Салмақты үлестері жыл сайын университеттің ғылыми кеңесімен бекітіледі және ЖР үшін 0,6-дан, ал ҚБ үшін 0,3-тен артық болмауы керек. 

Пән бойынша қорытынды бақылау тек қана оқушы жіберу рейтингі бойынша да, қорытынды бақылау бойынша да оңтайлы баға алған жағдайында ғана қорытынды баға саналады. Қорытынды бақылауға себепсіз келмеу «қанағаттанарлықсыз» бағасына теңестіріледі. Пән бойынша аралық аттестациялау мен емтихан нәтижелері студентке сол күнде не келесі күні, егер емтихан күннің екінші жартысында өткізілсе жеткізіледі.

Қорытынды бағаның дұрыс есептелуі үшін межелік бақылау мен қорытынды емтиханда 0-ден 100 балл аралығында бағаланады.  

Межелік бақылау бағасы ағымдағы бағалар мен межелік бақылау бағаларынан құралады.  Оқу жетістіктері, яғни «Қаржы» мамандығы бойынша студенттің білімдері, машықтары, мүмкіндіктері және біліктілігі сандық эквивалентіне және дәстүрлі баға шкаласына сәйкес келетін көпбаллдық әріптік жүйе бойынша бағаланады.
	Әріптік жүйе бойынша баға
	Баллдардың сандық эквиваленті
	Проценттік мазмұны
	Дәстүрлі жүйе бойынша баға

	A
	4,0
	95-100
	Үздік

	A-
	3,67
	90-94
	

	B+
	3,33
	85-89
	Жақсы

	B
	3,0
	80-84
	

	B-
	2,67
	75-79
	

	C+
	2,33
	70-74
	Қанағаттанарлық

	C
	2,0
	65-69
	

	C-
	1,67
	60-64
	

	D+
	1,33
	55-59
	

	D
	1,0
	50-54
	

	F
	0
	0-49
	Қанағаттанарлықсыз


13. Оқытушының талаптары, саясат пен үрдістер
Оқушылармен барлық аудиториялық сабақтарға кешігусіз қатысуы міндетті болып табылады. Сабақты босату жағдайында деканатпен бекітілген тәртіппен өтеледі . Максималды тұрғыда екі сабақты босату рұқсат етілген. Сабаққа екі рет кешігу бір рет сабақты босатуға теңестіріледі. Екі реттен көп сабақты босату кезінде оқытушы студентті келесіде сабаққа кіргізбеуге құқылы (мәселені әкімшілік түрде шешуге дейін баруға құқылы). Дәрісте болуға топ студенттеріне жатпайтын тыс тұлғаларға тыйым салынады. Тапсырмаларды уақытында тапсыруы тиіс. Барлық тапсырмаларды тапсырудың ең ақырғы күні – емтихан сессиясының басталуына 3 күн бұрын. 

Барлық тапсырмаларды тапсырмаған студенттер емтиханға жіберілмейді..

Әрбір оқу сабақтары бойынша тақырыпты қайталау мен өткен материалдарды өтеу міндетті. Оқу материалдарын меңгеру дәрежесі тесттермен немесе жазбаша жұмыстармен тексеріледі. Студенттерді тестілеу ескертусіз жүргізілуі мүмкін. 
Мұғалімнің жетекшілігімен студенттердің өздік жұмысын орындау кезінде (СӨЖМ) келесі төрт негізгі функцияны ескеру қажет.

Бірінші – оқу пәндері бойынша белгіленген сабақтар аралағында алынған оқытушының ақпараты студенттермен белсенді қабылдауын жүзеге асыруды болжайды. 
 Екінші функция мынаны болжайды: студенттер оқытушының ұсыныстары негізінде өздігінен әдістемелік-нұсқаулық құралды, оқу әдебиеттерін зерттейді, үй тапсырмасын орындайды,бақылау және курстық жұмыстарын орындайды. Бұл кезеңде студенттен жұмыс жасау тәсілдерін білуді, қиыншылықтарды шешуі мен өзін-өзі ұйымдастыруы мен өздік тәртіп талап етіледі. 

Үшінші функция студенттердің өзінің қиын жағдайларын жүйелеу мен талдаудан,қиындықтардың себептерін анықтау мен оқу материалдарын ұғу мен меңгеруден, басқа оқу істерінен тұрады. Студенттер шешілмейтін қиындықтарды оқытушы сұрақтар жүйесіне аударады (реттеп,ресімдейді), өзіндік жауап нұсқаларын құрастырады.

Төртінші функция оқытушыларға кеңес, түсіндірулер үшін бет бұруы..
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Функционалды кезеңіне байланысты





Операциялық процестерде қатысыуына байланысты





Түрі бойынша





Иеленулігіне байланысты ақшаға оңай айналады





Ағымдық активтер классификациясы






































Қаржылық сауықтыру жөнінде басқару шешімдерді тандау
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Кәсіпорынның алғашқы қаржылық ақпараттын жинау
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