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расширения производства, выплаты очередной заработной платы, платежей в  
бюджеты всех уровней и во внебюджетные фонды.  
Серьезной особенностью и проблемой региональных финансов являются довольно 

большие межбюджетные потоки как между государством и субъектами бюджетных 
отношений, так и внутри бюджетов различных уровней. Их наличие и объективность 
расчета во многом определяют финансовую устойчивость регионов. 

Главным направлением использования финансов регионов является финансовое 
обеспечение социально-экономической ситуации в регионе, а также частично и 
производственной инфраструктуры. 

Основным источником ее финансирования стали бюджетные ассигнования и 
средства хозяйствующих субъектов, т.е. предприятий и организаций [5, с. 169-178]. 

В состав бюджетной системы каждой страны входят различные бюджеты по их 
устройству. Так, в состав бюджетной системы Республики Казахстан входят: 
республиканский бюджет, местные бюджеты: областные, городские, районные. Принципы 
построения бюджетной системы, организационные формы взаимосвязи ее звеньев - 
составляют бюджетное устройство. В современных условиях все в большей степени 
региональные органы власти призваны обеспечить комплексное развитие регионов, 
пропорциональное развитие производственной и непроизводственной сферы на 
подведомственных территориях. Значительно возрастает их координационная функция в 
экономическом и социальном развитии регионов. В свою очередь, это вызывает 
необходимость дальнейшего расширения и укрепления финансовой базы региональных 
органов власти, решения ряда проблем, связанных с совершенствованием методов 
формирования н использования финансовых ресурсов регионов. 
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Капиталдың құрылымын оңтайландыру құнын басқаруда оңтайлы қаржылық 

құрылымды құру үрдісін сипаттайтын мақсаттар, қағидаларға қатысты  көзқарастардың 
тәжірибесін қарастыратын және ғылыми негізделген жүйе болып табылады. Бүгінгі 
экономикалық әдебиеттерде критерийлер ретінде қолданылады: компанияның нарықтық 
құнын жоғарылату, капиталдың орташа салмақтық құнын азайту, тәуекел көлемін 
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ө ,  і і і  ұ ғ ,  ұ   ұ   
 ң    і.  

К  ұ ң і і    ң 
   ғ  ә    і і 

ғ , ө і  ң і і  ұ  і  ң 
ш ғ ғ  ү і  ұ ғ ,  ұ ң   ( ің 
« ші і і » і і  , , ) і  

 ө  ү і  ұ   ә і ш ш  ү і і  і. ұ  
ә і  ә    ш ші ің,  ң ұ  ш  

ш ші і ің і і і і ң  ғ  ө і  ү і  ш . 
К  ұ  ғ  ң ә і  і -  ұ  

  ,  ғ  ұ  ә і   ң 
ұ  ң і і ғ  ү і і  ұ  і і  і [1]. 

і і  ұ  ұ  ү і і  ә   
і   ң .   ғ   ұ  

 ө і   . ғ   ң і  і і   ө і і , 
ө і    ү і і  і ә   ұ  ұ ң  ұ  ә  

і і  ү і і і і  . К ң ұ ң ш  
ұ ғ - ң ө і  і   ң ғ  

ш   ғ   « і і - ә -ө і і і » ү і ің ң і і  
  ғ  ң ң і і і  ү   үші  
і ш   ғ  . Ш  і ң і і і ұ  
 : 

∆E≤∆CA≤  ∆ P 
Мұ ғ : ∆EP –   ө і і; ∆CA – ғ ғ  ің ө і і; ∆E 

–  ң ө і і. 
ң і і і   ң ұ  ғ  ң 

,  ұ  ғ  ә і ің і  ө і і і ің  
ө ш і   і  . 

К ң ң ұ  і і  ұ  ә і і  
 ұ   ің  ғ   ш  ң  і , 

 ш  ұ ң  ү і  . 
ғ  ұ   і (EVA)   ұ    

ұ   ң ғ    .  
  . , .  і і ші  ң і  EVA – 

ғ  ұ  ө іші ің ш і і  ө . О    – ң 
ұ  ғ ,   ғ  ғ  ә  ө іш . EVA 

– і і  ң  ұ  ә і , ә і ғ   
  ұ  і  . EVA   ұ  ө  ә і 

і і . EVA ш ң ө і  ұ ң ө і  ғ   
ү і :   ңі  VA ,  ұ  і і ш  ү    

  і;  ш ғ   ә ің  ә і  
EVA  ө і. EVA –  ш  і і   ә   

ғ     . 
  і  ң  ұ  ғ  

 ұ ң (EVA) ғ  ө ш і ің і і  ұ  ө і  MVA – 
ғ   ұ  , і      ұ  

 ү і   ұ  ұ  - ұ і і ң 
ү і і і і   і  EVA ш  ұ . 

EVA ғ  і і  ң ә і : ұ  
,  ң і і і і, ө і і і  –  ә  

 . О   і,  ө  үші  

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)



3543 
 

 ш  і і - EBIT  ғ  і . И ц я  
і ғ  ң і і і ә  ц я ғ  ғ  

і .  ің ә і  ң ш   ұ  і  
 .  EVA і   : і і ц я  

 ү і  ң ғ  – (EBIT-Tax); ц я   ң  
і і і  (ROIC);  ш ғ ң і (WACC). 

і і  ұ   ц я ғ  ң ш   
ұ  ғ   ш    і , ң 
і і і і і  і і і  ғ     і  ң і  

 ғ  . і і  і ің  EVA ң 
ш   і і  і і  ғ  : ң і ә і  EVA , 

 ғ  ә і   . 
К я ң ұ  ң ұ  і  ң 1-  

ә і ш .  
К  1 - VA і  ң ү і   

ш     

ц / 
ші  і 

Э  ғ  ұ  ғ ,  ұ ң і і 
, я ң  үші  ғ  

 
-

 
Э  ғ  ұ  ғ  ә  ш  
ш ші і, і,  іш ің і үші  

  
я  

 
і ің  і і  ғ , я ң і і і  

 ғ   
 і: [2]. 

 
Э  ғ  ұ ң ғ   і  і і  

. 1-   ұ    үш ң  . 
 ң і , ц я ң і і і   үші  
ц я ғ  ң іші  і і ің  ғ  [2]. 

 
 
 

  

і і ұ   Ш ғ  
   
И ц я ғ  

 
 ц я

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

   ш     і   

 1 – ә і ң і ің  ү і ң і  ұ ғ  ә  ші  
ғ  

і: o a ғa  ә e e  e i i e ұpac p ғa  [3]. 
 

И ц я ғ  
ң і і і 

ұ  
ш ғ   

ц я  
 

і і і  
і ш ің 

і і і і 
і і   

 
ұ ш
ң і і 

 
ш ің 
і і 

К  
ш ің 
і і 

і ш ің 
ш і  

і і і  
ң 

ү і 
К і  
ш ғ  
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О  1-  і     ә  ө і  
  ш ші   ші  ң   ғ . 

 ғ  ң ә і   ә  і,  
ө іш і ө   ң   і і.  

ң   2-  і і.   
 
К  2 - «М ңғ » Ш - ің  ғ   – EVA 

ә  ш  ө ш   WACC 
 

Кө іш  2016 . 2017 . 2018 . 
EBIT-  ғ  і і  ,  

ң ң  
156682 221100 896234 

К- я , ң. ң  78155 148554 187684 

NOPAT-  ғ  і і  
, ң ң  

43567 66575 36032 

WACC- ң ш  ө ш  
,% 

1,01% 0,80% 1,24% 

EVA-  ғ  , ң 
ң  

EVA = NOPAT – K  WACC 

42777 65386 33704 

 ө і: ш  ғ  [3]. 
 
«М ңғ » Ш - ің EVA-  ғ   

ө іші ің 2016 – 2018   ң  ә і-  ғ  . EVA   
WACC ш  ө  ғ   . WACC ш  ә і ғ  ө  , 

ғ  і і.   EVA ө іші ің ө і  , ғ  ші  і 
ғ   .  

 ө іш  ө і  « і і  – ә  – ө і і і » ң і і  
 ∆EVA˃∆CA˃∆E і  «М ңғ » Ш - ің ә і ің 

 і  .О  ө і ің  і 3-  ө і .  
 
К  3 - «М ңғ » Ш - ің ∆EVA, ∆CA, ∆E ө і і  

 
Кө іш  2017 ғ 2018  
Э   ө і і (∆EP), ң ң  23008 -30543 

∆EVA   ғ  ң ө і і, 
ң ң  

22609 -31682 

ғ ғ   ө і і ∆ , ң ң  40032 5178 

  ө і і (∆ ), ң ң  29827 11040 

 ө і:     [4]. 

 
« і і  – ә  – ө і і і » ң і і   ∆EVA˃∆CA˃∆E 

ш  ә і і ,  ш ң  ің  
 і   ө  .  «∆EVA˃∆CA˃∆E» і ің ә і і  ө і 4-

 ө  . 
К  ә і і  ө і  ғ , «М ңғ » Ш - ің 

« - ә і і -ө і і і » ң і ∆EVA˃∆CA˃∆E  2018  
ғ ,  2017  ң і і  ш  ғ .  
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К  4 - 2017-2018 ғ  « і і - ә - і і і » ң і і ің 
∆EVA ∆CA ∆E  ә і і, ң ң   

 
К і  2017  2018  

 ғ  
ұ  (∆EVA) 

22609 -31682 

ғ ғ   і і 
(∆CA) 

40032 5178 

  і і (∆E) 29827 11040 
∆EVA ∆CA ∆E  
ә і  

22609 ң ң ) < 40032 
ң ң   29827  ң ң   

- 31682 ң ң )  
5178 ң ң  11040 

ң ң  
Д  і:     [4]. 

 
 ғ  ұ  (∆EVA), ғ ғ   і і (∆CA),  

 і і (∆E) і і ің   і і і і   ғ . і 
   , ә  ң і ғұ   ү і  ә і ң 

і і і  ң і ғұ  я і. « ңғ » Ж - ің « -
ә і і - і і і » ң і і ің , ∆EVA ∆CA ∆E  ә  

 і ң і ү і   ә  ә  ң  
 і  і. К  ұ  ң   

ә ің   ұ ғ  . Кә і  і ің і  і і і  
і ің ә і  ,  і ің ә і   ә  . 

 і і і і ғ  ә і  ң  ә   ұ , 
ң і і   ә і і ің   ұ ғ  .  ұ   

ә і і ің, і і і ің і     і . 
    ұ ғ  ғ ғ   

і ің і і    , і і ә   ң 
ү і і  ұ   ,   ң ұ  – 
WACC і і  і ,  і   ә і і і   

 ұ ғ  ү   і  ғ  . К  ұ  
і і        ә   

і і.   
 , « ңғ » Ж - ің  ұ  

ң ғ     і    ұ  
ң ң ә   ү і  ә і ің  і . К  ұ  
ң ң і    ұ ғ  :  ұ  , 

ң    ұ  ,  ә  ң і  
,  . ұ   ұ   і  ғ  ә ү  
. К я ң ң   ұ   ү і і я  

ә  ғ ғ  і   . 
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