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Бай му ха но ва С.Б.

Теоре ти чес кие ос но вы  
фор ми ро ва ния  

собст вен но го ка пи та ла 

Ос нов ной целью нас тояще го исс ле до ва ния яв ляет ся обос но ва-
ние важ нос ти зна ния теоре ти чес ких ос нов фор ми ро ва ния собст вен-
но го ка пи та ла, ко то рые спо со бс твуют пра виль но му и це ло ст но му 
восп риятию и, как следст вие, при ме не нию их в прак ти чес кой дея-
тель ности. Поэто му в статье расс мот ре ны теоре ти чес кие ос но вы 
фор ми ро ва ния собст вен но го ка пи та ла на ос но ве тру дов ря да от че-
ст вен ных и зау беж ных ав то ров по расс мат ри ваемой проб ле ме, отс-
таивает ся точ ка зре ния ав то ра статьи и обос но вы вают ся их зна че ние 
и от ли чие.

Ори ги наль ность исс ле до ва ния зак лю чает ся в по лу чен ных 
научных ре зуль та тах, где сфор ми ро ван по ня тий ный ап па рат исс ле-
до ва ния, по ка за ны сущ ность, зна че ние и роль собст вен но го ка пи та ла 
как ос нов но го ис точ ни ка пла те жес по соб нос ти и фи нан со вой ус той-
чи вос ти ор га ни за ции.

Клю че вые сло ва: чис тые ак ти вы, ка пи тал, обя за тель ст ва, ак-
ционер ное об ще ст во, ка те го рия. 

Baimukhanova S.B.

Theoretical bases of  
formation EQUITY

The main objectives of this study is to validate the importance of 
knowledge of the theoretical foundations of the formation of equity capi-
tal, which contribute to the correct and complete perception and, as a 
consequence, their use in practice. Therefore, this article deals with the 
theoretical basis for the formation of own capital, studying the works of a 
number of Letter of zaubezhnyh and authors on the problem, the author 
defends his point of view and justify their value and contrast.

The originality of the research is to obtain scientific results, which 
formed the conceptual apparatus of research shows the essence, signifi-
cance and role of equity capital as the main source of solvency and finan-
cial stability of the organization.

Key words: net assets, capital, liabilities, joint stock company, cat-
egory.
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Мен шік ка пи та лы  
қа лып тас уын ың теория лық  

не гіз де рі

Зерт теу дің не гіз гі мақ са ты дұ рыс әрі бү тін дей қа был дау ды қам-
та ма сыз ете тін жә не оны тә жі ри бе лік қыз мет те қол да ну ға бо ла тын 
мен шік ка пи та лы қа лып тас уын ың теория лық не гіз де рін бі лу дің ма-
ңыз ды лы ғын не гіз деу бо лып та бы ла ды. Сон дық тан мә тін де кө те рі-
ліп отыр ған мә се ле ге қа тыс ты отан дық жә не ше тел дік ав тор лар дың 
ең бек те рін зерт тей оты рып, мен шік ка пи та лы ның қа лып та су не гіз де-
рі қа рас ты ры ла ке ле, ав тор дың өз көзқа ра сы дә лел ден ген, оның ма-
ңыз ды лы ғы жә не айыр ма шы лы ғы не гіз де лген.

Зерт теу дің не гіз гі ерек ше лі гі бо лып та бы ла тын оның не гіз гі ғы-
лы ми нә ти же сі, зерт теу ап па ра ты қа лып тас ты ры лып, ұйым ның тө леу 
қа бі ле ті мен қар жы жағ дайы тұ рақ ты лы ғын ның не гіз гі кө зі ре тін де 
мен шік ка пи та лы ның мә ні, ма ңы зы мен рө лі көр се тіл ген.

Түйін сөз дер: та за ак тив тер, ка пи тал, мін дет те ме, ак ционер лік 
қо ғам, ка те го рия.
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ТЕОРЕ ТИ ЧЕС КИЕ  
ОС НО ВЫ  

ФОР МИ РО ВА НИЯ 
СОБСТ ВЕН НО ГО  

КА ПИ ТА ЛА 

Пра во вая при ро да собст вен но го ка пи та ла оп ре де ляет по-
ря док его рас че та как раз ность меж ду ак ти ва ми и обя за тель ст-
ва ми ком па нии. Ес ли бы сущ ность собст вен но го ка пи та ла зак-
лю ча лась толь ко в ос та точ ной ве ли чи не, эта ве ли чи на бы ла бы 
еди ным це лым и не име ла бы ст рук ту ры.

В реаль нос ти же ст рук ту ра у собст вен но го ка пи та ла имеет-
ся и оп ре де ляет ся его эко но ми чес кой при ро дой, ко то рая, в свою 
оче редь, прояв ляет ся в из ме не нии собст вен но го ка пи та ла под 
воз дейст вием фак тов хо зяй ст вен ной дея тель ности.

В хо де про ве ден но го на ми ана ли за раз лич ных под хо дов к 
трак тов ке оп ре де ле ния «собст вен ный ка пи тал» мы приш ли 
к вы во ду, что по ня тие собст вен но го ка пи та ла как важ ней шей 
эко но ми чес кой ка те го рии до сих пор не по лу чи ло од ноз нач-
ной трак тов ки. Бо лее то го, сре ди ка за хс танс ких ав то ров дан-
ная те ма ти ка ос ве ще на очень сла бо. Лишь в от дель ных ра бо тах 
имеют ся упо ми на ния о со дер жа нии по ня тия «собст вен ный ка-
пи тал» [1].

Сре ди рос сийс ких уче ных по ле ми ка о по ня тии собст вен но-
го ка пи та ла ве дет ся дос та точ но дав но, и боль шинс тво исс ле до-
ва те лей-эко но мис тов сг руп пи ро ва лись на нес колько коали ций. 

Ча ще все го сре ди рос сийс ких уче ных тер мин собст вен но го 
ка пи та ла трак тует ся как чис тые ак ти вы. При чем да же в рам ках 
дан ной кон цеп ции раз ные уче ные по ни мают этот тер мин по-
своему.

Так, Е.В. Не га шев, И.А. Бланк, Л.Г. Ги ля ро вс кая, В.В. Ко ва-
лев, Вит. В. Ко ва лев, А. Н. Аз ри лиян отож дест вляют собст вен-
ный ка пи тал с чис ты ми ак ти ва ми ком па нии [2].

Л.Ш. Ло зо вс кий и Б.А. Райз берг под собст вен ным ка пи-
та лом ком па нии по ни мают собст вен ные, не за имс тво ван ные 
средс тва, ак ти вы, в пер вую оче редь, лик вид ные средс тва [3].

Меж ду на род ные стан дар ты оп ре де ляют собст вен ный ка пи-
тал как ос тав шуюся до лю ак ти вов ком па нии пос ле вы че та всех 
его обя за тель ств [1].

В не ко то рых ис точ ни ках собст вен ный ка пи тал трак тует ся 
как ос та точ ная счет ная ве ли чи на, оп ре де ляемая как раз ность 
меж ду ак ти ва ми и имеющи ми ся обя за тель ст ва ми ком па нии. 
Та ким об ра зом, ве ли чи на собст вен но го ка пи та ла не мо жет 
быть оп ре де ле на до тех пор, по ка не оце не ны ак ти вы и пас си вы 
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ком па нии. В ос но ве дан но го под хо да ле жит об-
щее тре бо ва ние за щи ты ин те ре сов кре ди то ров, 
ко то рое зас тав ляет расс мат ри вать собст вен ный 
ка пи тал как бу фер, т.е. пре вы ше ние иму ще ст ва 
над обя за тель ст ва ми. По ни ма ние собст вен но-
го ка пи та ла как ос та точ ной счет ной ве ли чи ны 
долж но иск лю чать бук вальное тол ко ва ние ска-
зан но го в том смыс ле, что ве ли чи на чис тых ак-
ти вов и есть та сум ма средс тв, ко то рую мог ли бы 
по лу чить собст вен ни ки в слу чае дей ст ви тель-
ной лик ви да ции ком па нии. Де ло в том, что рас-
чет чис тых ак ти вов осу ще ст вляет ся по ба лан су 
на ос но ва нии ба лан со вой стои мос ти ак ти вов и 
пас си вов, ко то рая, как пра ви ло, не сов па дает с 
их ры ноч ной стои мос тью. Не слу чай но в меж-
ду на род ной прак ти ке уде ляет ся та кое вни ма ние 
до пол ни тель но му раск ры тию ин фор ма ции в от-
но ше нии ры ноч ной стои мос ти ак ти вов и пол-
ной ве ли чи ны обя за тель ств. Рас чет ры ноч ной 
стои мос ти чис тых ак ти вов предс тав ляет со бой 
боль шую до ро гос тоящую ра бо ту, поэто му при-
ме няет ся в тех слу чаях, ког да это дей ст ви тель но 
необ хо ди мо (нап ри мер, про да жа или лик ви да ция 
ком па нии). Для дей ст вую щей ком па нии ре гу ляр-
ный рас чет стои мос ти вряд ли воз мо жен, хо тя и 
обес пе чил бы ак ци оне ров бо лее дос то вер ной ин-
фор ма цией о стои мос ти их ка пи та ла [4].

Р. Кох в своем сло ва ре «Ме не дж мент от А 
до Я» дает свое оп ре де ле ние собст вен но му ка-
пи та лу: «это де неж ные средс тва, пре дос тав-
лен ные по ку па те ля ми до ле вых цен ных бу маг 
(ак ци оне ра ми) ком па нии, дают им пра во на 
сов мест ное вла де ние ак ти ва ми ком па нии». С 
дан ной точ кой зре ния мы не сог лас ны, так как 
это оп ре де ле ние не в пол ной ме ре раск ры вает 
глу би ну по ня тия [5].

В эн цик ло пе ди чес ком сло ва ре Габ ле ра под 
собст вен ным ка пи та лом по ни мают бесс роч ные 
вло же ния с учас тием в при бы лях толь ко при по-
лу че нии ком па нией чис той при бы ли. Дан ную 
трак тов ку мы так же не счи таем дос та точ но пол-
ной [6].

Мы счи таем, что сов па де ние чис тых ак ти-
вов и собст вен но го ка пи та ла по ве ли чи не не оз-
на чает, что од но по ня тие мож но за ме нить дру-
гим, пос кольку по со дер жа нию они ка че ст вен но 
от ли чают ся. Собст вен ный ка пи тал имеет свой 
поэле ме нт ный сос тав, чис тые ак ти вы, – со вер-
шен но иной, вы те кающий из сос та ва иму ще ст-
ва ком па нии. Здесь мы сог лас ны с точ кой зре ния 
A.M. Ко ва ле ва, М.Г. Ла пус ты и Л.Г. Ска май, ко-
то рые оп ре де ляют собст вен ной ка пи тал как об-
щую стои мос ть средс тв ком па нии, при над ле жа-
щих ей на пра ве собст вен нос ти [4].

При оп ре де ле нии ос нов ных под хо дов к фор-
му ли ро ва нию сущ ност ной трак тов ки этой ка те-
го рии мы сог лас ны с мне нием В.В. Ко ва ле ва и 
Вит.В. Ко ва ле ва, ко то рые вы де ляют эко но ми-
чес кий, бух гал те рс кий и учет но-ана ли ти чес-
кий под хо ды. В рам ках эко но ми чес ко го под хо да 
реали зует ся так на зы ваемая фи зи чес кая кон цеп-
ция ка пи та ла, ко то рый расс мат ри вает ся в ши ро-
ком смыс ле сло ва как со во куп ность ре сур сов, 
яв ляющих ся уни вер саль ным ис точ ни ком до хо-
дов об ще ст ва и под раз де ляет ся на лич ност ный 
(неот чуж дае мый от его но си те ля, т.е. но си те-
ля (че ло ве ка)); част ный; пуб лич ный союзы. В 
рам ках бух гал те рс ко го под хо да, реали зуемо го, 
преж де все го, на уров не ор га ни за ции, тер мин 
«ка пи тал» в этом слу чае выс ту пает си но ни мом 
чис тых ак ти вов. Учет но-ана ли ти чес кий под ход 
яв ляет ся, по су ти, не ко то рой ком би на цией двух 
пре ды ду щих под хо дов и ис поль зует мо ди фи ка-
ции фи зи чес кой и фи нан со вой кон цеп ций ка пи-
та ла. В этом слу чае ка пи тал как со во куп ность 
ре сур сов ха рак те ри зует ся од нов ре мен но с двух 
сто рон: нап рав ле ний его вло же ния (ка пи тал как 
еди ная са мос тоя тель ная субс тан ция не су ще ст-
вует и всег да об ле кает ся в не ко то рую фи зи чес-
кую фор му); ис точ ни ков проис хож де ния (от ку да 
по лу чен ка пи тал, чей он) [7].

Так же мы счи таем, что раск рыть эко но ми-
чес кую сущ ность собст вен но го ка пи та ла бо лее 
пол но нам поз во лит расс мот ре ние ст рук ту ры 
собст вен но го ка пи та ла и функ ций, при су щих 
собст вен но му ка пи та лу в це лом и от дель ным его 
сос тав ляющим в част нос ти.

Расс мот рим сос тав и ст рук ту ру собст вен но го 
ка пи та ла ак ционер ных об ще ств, т.к. в нас тоящее 
вре мя тер мин «кор по ра ция» при ме няет ся как си-
но ним тер ми ну «ак ционер ное об ще ст во». 

В бух гал те рс ком ба лан се ка за хс танс ких ком-
па ний собст вен ный ка пи тал на хо дит свое от ра-
же ние в раз де ле «Собст вен ный кка пи тал». Он 
объеди няет статьи, от ра жаю щие, чем вла деет 
ор га ни за ция пос ле вы че та его обя за тель ств. 
Ос нов ные статьи дан но го раз де ла пас си ва ба-
лан са как раз соот ве тс твуют от дель ным сос тав-
ляющим ис точ ни ков фи нан си ро ва ния собст вен-
но го ка пи та ла: ус тав ный ка пи тал; неоп ла чен ный 
ка пи тал; вы куп лен ные собст вен ные до ле вые 
инс тру мен ты; эмис сион ный до ход; ре зер вы; не-
ра сп ре де лен ная при быль (не пок ры тый убы ток); 
до ля мень шинс тва [2].

Ус тав ный ка пи тал фор ми рует ся в про цес се 
пер во на чаль но го ин вес ти ро ва ния средс тв уч ре-
ди те ля ми ак ционер но го об ще ст ва и чис лен но 
ра вен но ми наль ной стои мос ти прос тых и при ви-
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ле ги ро ван ных ак ций, раз ме щен ных ком па нией. 
Ма те ри аль ным обес пе че нием стои мос ти наз ван-
ных ак ций яв ляют ся вк ла ды уч ре ди те лей в ус-
тав ный ка пи тал. Эти вк ла ды мо гут быть осу ще-
ст вле ны в ви де де неж ных средс тв, цен ных бу маг, 
не ма те риаль ных ак ти вов, дру го го иму ще ст ва и 
иму ще ст вен ных прав, имею щих де неж ную оцен-
ку. Фор ма оп ла ты ак ций при уч реж де нии об ще-
ст ва оп ре де ляет ся до го во ром о его соз да нии [3].

Мож но вы де лить три ос нов ные груп пы опе-
ра ций об ще ст ва в от но ше нии ус тав но го ка пи-
та ла: пер во на чаль ное фор ми ро ва ние ус тав но-
го ка пи та ла, уве ли че ние ус тав но го ка пи та ла, 
умень ше ние ус тав но го ка пи та ла.

Пер во на чаль ное фор ми ро ва ние ус тав но го 
ка пи та ла. Раз мер ус тав но го ка пи та ла фик си рует-
ся в уч ре ди тель ном до го во ре и ус та ве ак ционер-
но го об ще ст ва. 

Уве ли че ние ус тав но го ка пи та ла ак ционер но-
го об ще ст ва про во дит ся по же ла нию ак ци оне-
ров и яв ляет ся фак том, по ло жи тель но восп ри-
ни маемым внеш ни ми конт ра ген та ми об ще ст ва. 
Уве ли че ние ус тав но го ка пи та ла до пус кает ся 
толь ко пос ле пол ной его оп ла ты и осу ще ст вляет-
ся сле дующим об ра зом:

– пу тем уве ли че ния но ми наль ной стои мос ти 
ак ций;

– пу тем вы пус ка до пол ни тель ных ак ций;
– пу тем кон вер та ции в ак ции иных эмис-

сион ных цен ных бу маг об ще ст ва.
Ре ше ние об уве ли че нии ус тав но го ка пи та ла 

пу тем уве ли че ния но ми наль ной стои мос ти ак-
ций при ни мает ся об щим соб ра нием ак ци оне ров 
об ще ст ва. Дан ный ва ри ант на ра ще ния ус тав но го 
ка пи та ла осу ще ст вляет ся толь ко за счет иму ще-
ст ва об ще ст ва. В пас си ве ба лан са ис точ ни ка ми 
та ко го уве ли че ния ус тав но го ка пи та ла мо гут 
выс ту пать: эмис сион ный до ход, средс тва пе-
реоцен ки ос нов ных средс тв и не ра сп ре де лен ная 
при быль. При этом сум ма, на ко то рую уве ли чи-
вает ся ус тав ный ка пи тал, не долж на пре вы шать 
раз ни цу меж ду стои мос тью чис тых ак ти вов и 
сум мой ус тав но го и ре зе рв но го ка пи та ла об ще-
ст ва. Про це ду ра уве ли че ния но ми наль ной стои-
мос ти ак ций пред по ла гает кон вер та цию су ще ст-
вую щих ак ций в ак ции с боль шей но ми наль ной 
стои мос тью. Для это го пред ва ри тель но про во-
дит ся эмис сия но во го вы пус ка ак ций, за тем осу-
ще ст вляет ся про цесс кон вер та ции [8].

Ре ше ние об уве ли че нии ус тав но го ка пи та ла 
об ще ст ва пу тем раз ме ще ния до пол ни тель ных 
ак ций при ни мает ся об щим соб ра нием ак ци оне-
ров или со ве том ди рек то ров об ще ст ва, ес ли в 
соот ве тс твии с ус та вом ему пре дос тав ле но пра-

во, при ни мать та кое ре ше ние. До пол ни тель ные 
ак ции мо гут быть раз ме ще ны об ще ст вом толь-
ко в пре де лах ко ли че ст ва объяв лен ных ак ций, 
установ лен но го ус та вом об ще ст ва. Дан ный ва-
ри ант на ра ще ния ус тав но го ка пи та ла мо жет 
быть реали зо ван тре мя пу тя ми:

– за счет иму ще ст ва об ще ст ва. В этом слу чае 
до пол ни тель ные ак ции расп ре де ляют ся сре ди 
су ще ст вую щих ак ци оне ров про пор цио наль но 
ко ли че ст ву при над ле жа щих им ак ций;

– пу тем раз ме ще ния ак ций по зак ры той под-
пис ке. Та кое раз ме ще ние осу ще ст вляет ся толь ко 
по ре ше нию об ще го соб ра ния ак ци оне ров об ще-
ст ва, при ня то му боль шинст вом в три чет вер ти 
го ло сов ак ци оне ров – вла дель цев го ло сующих 
ак ций, при ни мающих учас тие в соб ра нии;

– пу тем раз ме ще ния ак ций по отк ры той под-
пис ке. В этом слу чае имеет ся ог ра ни че ние: для 
раз ме ще ния до пол ни тель ных обык но вен ных 
ак ций, сос тав ляющих бо лее 25% ра нее раз ме-
щен ных обык но вен ных ак ций, необ хо ди мо ре-
ше ние об ще го соб ра ния ак ци оне ров, при ня тое 
боль шинст вом в три чет вер ти го ло сов, при ни-
мающих учас тие в соб ра нии. При этом су ще-
ст вующие ак ци оне ры об ще ст ва имеют преиму-
ще ст вен ное пра во приоб ре те ния до пол ни тель но 
раз ме щаемых ак ций [9].

Фор ма оп ла ты до пол ни тель ных ак ций при их 
раз ме ще нии по отк ры той и зак ры той под пис ке 
оп ре де ляет ся ре ше нием о раз ме ще нии до пол ни-
тель ных ак ций.

Ус тав ный ка пи тал вы пол няет ряд важ ных 
функ ций:

– функ ция уп рав ле ния вы ра жает ся в том, 
что ак ци оне рам дает ся воз мож нос ть при ни мать 
учас тие в уп рав ле нии ком па нией про пор цио-
наль но их вк ла дам в ус тав ный ка пи тал. Дан ная 
функ ция реали зует ся че рез ме ха низм ак циони-
ро ва ния, даю щий пра во ак ци оне рам на учас тие 
в го ло со ва нии и в де ле ги ро ва нии своих пол но-
мо чий вы бор но му ор га ну уп рав ле ния. С реали-
за цией функ ции уп рав ле ния тес но свя зан один 
из спо со бов за щи ты об ще ст ва от нед ру же ст вен-
но го пог ло ще ния. В си туации, ког да ру ко во дс тву 
ком па нии  стано вит ся из ве ст но, что нед ру же ст-
вен ная сто ро на осу ще ст вляет ак тив ные дей ст-
вия по скуп ке мел ких па ке тов ак ций у мно же ст ва 
имею щих ся ак ци оне ров, об ще ст во мо жет при-
нять ре ше ние о до пол ни тель ном вы пус ке ак ций 
и пе ре да че их дру же ст вен ной сто ро не. Быст рая 
реали за ция по доб ной опе ра ции по ме шает нед ру-
же ст вен ной сто ро не соб рать конт роль ный па кет 
ак ций и по мо жет имею щим ся ак ци оне рам сох ра-
нить воз мож нос ть уп рав ле ния об ще ст вом;
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– функ ция учас тия в при бы лях пре дос тав-
ляет собст вен ни кам участ во вать в расп ре де ле-
нии при бы ли ком па нии в ви де ди ви ден дов. При 
этом раз мер ди ви ден дов и ха рак тер их вып лат 
оп ре де ляют ся ти пом ди ви де нд ной по ли ти ки ак-
ционер но го об ще ст ва;

– функ ция ог ра ни че ния от ве тст вен нос ти. 
Сущ нос ть дан ной функ ции вы ра жает ся в том, 
что ак ци оне ры не сут от ве тст вен ность пе ред 
внеш ни ми конт ра ген та ми по обя за тель ст вам 
ком па нии толь ко в пре де лах своих вк ла дов, вы-
ра жен ных в до лях в ус тав ном ка пи та ле. На лич-
ное иму ще ст во ак ци оне ров при тя за ния кре ди то-
ров ком па нии об ра ще ны быть не мо гут;

– функ ция обес пе че ния неп ре рыв нос ти дея-
тель ности об ще ст ва. Дан ная функ ция реали-
зует ся бла го да ря то му, что ус тав ный ка пи тал 
как пос тоян ная ве ли чи на собст вен но го ка пи та ла 
нап рав ляет ся на фи нан си ро ва ние эко но ми чес-
кой дея тель ности об ще ст ва на неог ра ни чен ный 

срок. В от ли чие от дру гих фи нан со вых ис точ-
ни ков ус тав ный ка пи тал не мо жет быть изъят 
собст вен ни ка ми из фи нан со во го обо ро та вне 
за ви си мос ти от ре зуль та тов фи нан со во-хо зяй-
ст вен ной дея тель ности ком па нии. Та ким об-
ра зом, кре ди тор мо жет расс чи ты вать на то, что 
об ще ст во бу дет про дол жать свою дея тель ность 
в обоз ри мом бу ду щем. Юри ди чес ки вы пол не ние 
дан ной функ ции обес пе чи вает ся ог ра ни че нием 
ми ни маль ной ве ли чи ны ус тав но го ка пи та ла;

– сущ ность га ран ти рующей функ ции сос-
тоит в том, что ус тав ный ка пи тал оп ре де ляет 
ми ни маль ный раз мер иму ще ст ва об ще ст ва, га-
ран ти рующий ин те ре сы его кре ди то ров. Осо-
бен но ак ту аль ной дан ная функ ция  стано вит ся 
при осу ще ст вле нии в от но ше нии об ще ст ва про-
це ду ры банк ротс тва, ког да имеющиеся у об ще-
ст ва ак ти вы фор ми руют кон курс ную мас су, за 
счет ко то рой удов лет во ряют ся тре бо ва ния кре-
ди то ров [4].
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