16 ДӘРІС
Қаржылық тұрақтылықты талдау
Дәрістің мақсаты. Қаржыландыру құрылымын, борыш жүктемесін және ұзақ мерзімді тұрақтылықты бірнеше өзара байланысты көрсеткіш арқылы бағалау.
Қарастырылатын сұрақтар. Қаржылық тұрақтылықтың мәні; Капитал құрылымының көрсеткіштері; Ұзақ мерзімді активтердің қаржыландырылуы; Қорлардың көздермен қамтамасыз етілуі; Пайыз бен борышқа қызмет көрсету мүмкіндігі; Қарыз сапасы және стресс.
1 Қаржылық тұрақтылықтың мәні
Қаржылық тұрақтылық ұйымның қызметін қолайсыз өзгерістер кезінде де қаржыландыру, міндеттемелерін орындау және дамуын жалғастыру мүмкіндігін сипаттайды. Ол тек капиталдың көп болуы емес. Қарыз мерзімі, пайыз, валюта, ақша ағыны және активтердің сапасы да маңызды.
Қарыздың болуы өздігінен теріс құбылыс емес: ол табысты жобаны қаржыландыруға көмектеседі. Бірақ қарыз бойынша төлем міндетті, ал сатудан түсетін ақша құбылуы мүмкін. Демек қаржылық тұрақтылықты бағалау қаржыландыру көзі мен активтің ақша әкелу мерзімін сәйкестендіруден басталады.
2 Капитал құрылымының көрсеткіштері
Меншікті капитал үлесі активтің қандай бөлігі меншік иелерінің қаражатымен қаржыланғанын көрсетеді. Міндеттеме үлесі сыртқы көздердің салмағын сипаттайды. Қарыз/капитал қатынасында «қарыз» ұғымының қандай құрамда қолданылғанын нақтылау керек: барлық міндеттеме ме, әлде тек пайыздық борыш па?
Меншікті капитал үлесі

Міндеттемелердің капиталға қатынасы

«АрнаӨндіріс» капиталы 1 350, активі 2 500, міндеттемесі 1 150 мың теңге. Капитал үлесі 54%, міндеттеме үлесі 46%, барлық міндеттеменің капиталға қатынасы 0,85. Бұл капиталдың әр теңгесіне шамамен 0,85 теңге міндеттеме келетінін білдіреді.
Пайыздық қарыз бөлек: қысқа несие 200 мен ұзақ несие 650 қосындысы 850. Оның капиталға қатынасы 0,63. 0,85 пен 0,63 әртүрлі анықтамамен есептелгендіктен, екеуін түсіндірмей бір көрсеткіш ретінде салыстыруға болмайды.
3 Ұзақ мерзімді активтердің қаржыландырылуы
Ұзақ мерзім пайдаланылатын жабдықты тек өте қысқа несиемен қаржыландыру қайта қаржыландыру тәуекелін арттырады. Сондықтан капитал мен ұзақ міндеттемелерден тұратын тұрақты көздердің ұзақ активтерді жабу мүмкіндігі қаралады.


Бұл нәтиже қысқа активтерден қысқа міндеттемелерді шегергендегі 740-пен сәйкес келеді. Егер екі тәсіл екі нәтиже берсе, баптарды топтастыруды тексеру қажет. Ұзақ активтер тұрақты көздермен жабылып, қысқа активтердің 740 бөлігіне де осы көздер пайдаланылған.
4 Қорлардың көздермен қамтамасыз етілуі
Дәстүрлі оқу әдістемесінде меншікті айналым қаражаты капиталдан ұзақ активтерді шегеру арқылы табылады. Мысалда 1 350 − 1 260 = 90. Қор 600 болғандықтан, оны тек осы 90-мен жабу мүмкін емес. Ұзақ қарызды қосқан тұрақты айналым көздері 740 болып, қорды жабады.
	Қамту деңгейі
	Мың теңге
	Қор 600-мен салыстыру

	Меншікті айналым қаражаты
	90
	Жеткіліксіз

	Меншікті және ұзақ қарыз көздері
	740
	Қамтиды

	Оған қысқа несие қосылған сома
	940
	Қамтиды



Оқулықтарда осы салыстырудан абсолюттік, қалыпты, тұрақсыз және дағдарыстық жағдай түрлері ажыратылуы мүмкін. Бұл жіктеу — нақты әдістемеге тәуелді талдамалық үлгі; заңдық банкроттық белгісі емес. Қордың сапасы мен ұйымның бизнес үлгісі ескерілмесе, атаулар жаңылыстырады.
5 Пайыз бен борышқа қызмет көрсету мүмкіндігі
Пайызды жабу коэффициенті табыстың пайыз төлеміне қатысты қорын көрсетеді. Осы мысалда EBIT салыққа дейінгі пайдаға пайыз шығысын қосумен анықталады: 420 + 80 = 500. Ол IFRS 18 бойынша операциялық пайда 480-мен бірдей емес, себебі мысалда 20 инвестициялық кіріс бар.
Пайызды жабу

Ақшаға негізделген борышқа қызмет көрсету көрсеткіші де маңызды. Егер пайызға дейінгі, бірақ салықтан кейінгі операциялық ақша 420, пайыз төлемі 80, негізгі борыш өтеуі 100 болса, осы анықтама бойынша жабу 420 / 180 = 2,33 есе. Инвестиция мен дивидендтің ақша қажеттілігі кейін бөлек қаралады. Нақты келісімшарттағы DSCR анықтамасы өзгеше болуы мүмкін.
6 Қарыз сапасы және стресс
Екі ұйымның қарыз сомасы бірдей болғанымен, тәуекелі әртүрлі болуы мүмкін. Біреуінің қарызы тұрақты пайызбен бес жылға алынған, екіншісінікі үш ай сайын қайта қаржыландырылады. Валюталық қарыз алынып, кіріс теңгемен түссе, бағам тәуекелі де туындайды.
Қолайсыз сценарийде сату немесе маржа төмендеп, пайыз өссе, жабу коэффициенті қалай өзгеретіні есептеледі. Мысалы, EBIT 300-ге түсіп, пайыз 100 болса, жабу 3 есе болады. Ол бастапқы 6,25-тен төмен: қарыз сомасы өзгермесе де қызмет көрсету қоры азайды.
Барлық кәсіпорынға капитал үлесі дәл 50% болуы керек деген әмбебап ҚЕХС нормасы жоқ. Бағалау салаға, ақша ағынына, келісімшартқа және тәуекелге тәуелді. Қарыздың «жақсы» немесе «жаман» болуы оның құны мен тұрақты нәтиже әкелу қабілеті арқылы талданады.
Жиі кездесетін қателер
Барлық міндеттемені пайыздық қарызбен шатастыру.
EBIT пен операциялық пайданы анықтамасыз теңестіру.
Капитал үлесіне ғана сүйену.
Борыштың өтеу мерзімі мен валютасын елемеу.
Бақылау сұрақтары
1. Неліктен қарыз көлемі бірдей ұйымдардың тәуекелі әртүрлі?
2. Тұрақты көздер мен ұзақ активтердің байланысы қандай?
3. Екі тәсілмен таза айналым капиталын қалай тексереміз?
4. Пайызды жабу мен ақшалай жабу несімен ерекшеленеді?
5. Қорды қаржыландыру үлгісін қолданудың шектеуі қандай?
Өзіңізді тексеріңіз
Актив 1 800, капитал 900, ұзақ міндеттеме 500, қысқа міндеттеме 400, ұзақ актив 1 200. Капитал үлесі 50%, барлық міндеттеменің капиталға қатынасы 1,0; тұрақты көздер 1 400, таза айналым капиталы 200 болады.
Тақырып бойынша ұсынылатын әдебиеттер
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1   1 Д ? РІС   ? аржылы ?   есептілікті ?  т ? жырымдамалы ?  ж ? не нормативтік негіздері   Д ? рісті ?  ма ? саты.  ? аржылы ?  есептілікті ?  кімге ж ? не не  ? шін  ? ажет екенін т ? сіну,  оны ?  элементтерін ажырату ж ? не  шаруашылы ?  операцияны ?  есептілікке  ? серін т ? сіндіру.   ? арастырылатын с ? ра ? тар.  ? аржылы ?  есептілік  ? андай с ? ра ? тар ? а жауап береді;  Есептілікті ?  бес элементі; Пайдалы а ? паратты ?  сапасы; Тану, ба ? алау ж ? не  ? аза ? станда ? ы  реттеу; Операцияны т ? сіндіретін мысал.   1   ? аржылы ?  есептілік  ? андай с ? ра ? тар ? а жауап береді   К ? сіпорынны ?  шотында а ? ша бар болуы оны ?  жа ? дайы жа ? сы дегенді білдірмейді.  Б ? л а ? ша ерте ?   ? айтарылу ? а тиіс несие болуы м ? мкін. Керісінше, пайдасы бар к ? сіпорын  сатып алушылардан а ? шасын  ? лі алма ? анды ? тан  жала ? ы т ? леуде  ? иынды ?  к ? руі ы ? тимал.  Сонды ? тан  ? йымды ба ? алау  ? шін м ? лкі, міндеттемелері, табысы ж ? не а ? ша  ? оз ? алысы  бірге  ? арастырылады.   ? аржылы ?  есептілік  —   ? йымны ?   ? аржылы ?  жа ? дайы,  ? ызмет н ? тижесі ж ? не а ? ша  а ? ындары туралы ж ? йеленген а ? парат. Жалпы ма ? сатта ? ы есептілікке с ? йенетін негізгі  сырт ? ы пайдаланушылар  —   ? азіргі ж ? не  ? леуетті инвесторлар,  ? арыз берушілер мен  ? зге  кредиторлар. Олар  ? йым ? а ресурс беру, инвестицияны са ? тау немесе  ? арызды  ? теу  м ? мкіндігін ба ? алау ж ? нінде шешім  ? абылдайды. Басшылы ?   б ? л а ? паратты жоспарлау мен  ба ? ылау ? а пайдаланады, біра ?  оны ?   ? олында ішкі м ? ліметтер де бар. [Н1]  

Пайдаланушы  Негізгі с ? ра ? ы  ? ажет а ? парат  

Инвестор  Салын ? ан капитал табыс  ? келе ме  Пайда, капитал, т ? уекел  

Банк  ? арыз ж ? не пайыз  ? айтарыла ма  А ? ша а ? ыны,  борыш,  ? амтамасыз ету  

Жеткізуші  Тауарды ?  т ? лемі уа ? тылы  т ? се ме  ? тімділік, т ? лем т ? ртібі  

Басшылы ?  ? ай ба ? ытты жа ? сарту керек  Маржа, шы ? ын,  айналымдылы ?  

  2 Есептілікті ?  бес элементі   Актив  —   ? ткен о ? и ? аларды ?  н ? тижесінде  ? йым ба ? ылайтын  ? азіргі экономикал ы ?   ресурс. Ресурс болаша ? та экономикалы ?  пайда  ? келуге  ? абілетті  ??? ы ? ты білдіреді.  Мысалы, станок  ? нім шы ? ару ? а, ал дебиторлы ?  берешек сатып алушыдан а ? ша алу ? а  м ? мкіндік береді. Активті тек  ? олмен  ? стайтын м ? лікпен шектеуге болмайды:  ба ? дарламаны пайдала ну  ??? ы ? ы да тиісті талаптар орындал ? анда актив болуы м ? мкін.   Міндеттеме  —   ? ткен о ? и ? алардан туында ? ан экономикалы ?  ресурсты беруге  ? атысты  ? азіргі міндет. Жеткізушіден т ? лемді кейінге  ? алдырып алын ? ан материал  ? йымны ?  міндеттемесін  ? алыптастырады.  Меншікті капитал  —   барлы ?  міндеттемелер  шегерілгеннен кейін активтердегі  ? алды ?   ? лес. Капиталды кассада ? ы а ? шамен те ? естіру  д ? рыс емес: ол м ? лікті ?   ? аржыландыру к ? зін к ? рсетеді.   Кіріс капиталды к ? бейтетін активтерді ?   ? л ? аюы немесе міндеттемелерді ?  азаюы  ар ? ылы к ? рінеді; меншік иелеріні ?  салымдары кіріске жатпайды. Шы ? ыс капиталды  азайтатын активтерді ?  кемуі немесе міндеттемелерді ?  к ? беюі ар ? ылы к ? рінеді; меншік 

