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ОПТИМИЗАЦИЯ СОСТАВА И СТРУКТУРЫ
КАПИТАЛА ПРЕДПРИЯТИЯ

Жакупова А.Б.

Финансы коммерческих организаций и предприятий, являясь основным
звеном финансовой системы, охватывают процессы создания, распределения и
использования внутреннего валового продукта в стоимостном выражении.
Наличие в достаточном объеме финансовых ресурсов, их эффективное
использование и рациональная структура, предопределяют хорошее финансовое
положение предприятия платежеспособность, финансовую устойчивость,
ликвидность. Многие современные предприятия испытывают острый недостаток
в дополнительных средствах, которые могут быть направлены на расширение
производства, модернизацию и автоматизацию оборудования, поглощение и
слияние с другими предприятиями, погашение долгов и обязательств, создание
новых проектов и пр. В этой связи важнейшей задачей предприятий является
определение оптимальной структуры капитала предприятия и наиболее
эффективное его использование в целях повышения эффективности работы
предприятия в целом. Рациональная структура капитала предприятия позволяет
ему успешно конкурировать с другими предприятиями и выходить на новые
рынки сбыта.

Поэтому тема рассмотрения оптимизации структуры капитала является
актуальной.

Капитал предприятия можно рассматривать с нескольких точек зрения.
Прежде всего, целесообразно различать капитал реальный, т.е. существующий в
форме средств производства, и капитал денежный, т.е. существующий в форме
денег и используемый для приобретения средств производства, как совокупность
источников средств для обеспечения хозяйственной деятельности предприятия.
Рассмотрим сначала денежный капитал.

Средства, обеспечивающие деятельность предприятия, обычно делятся на
собственные и заемные.

Собственный капитал предприятия представляет собой стоимость
(денежную оценку) имущества предприятия, полностью находящегося в его
собственности.

В учете величина собственного капитала исчисляется как разность между
стоимостью всего имущества по балансу, или активами, включая суммы,
невостребованные с различных должников предприятия, и всеми
обязательствами предприятия в данный момент времени.

Собственный капитал предприятия складывается из различных
источников: уставного, или складочного, капитала, различных взносов и
пожертвований, прибыли, непосредственно зависящей от результатов



деятельности предприятия. Особая роль принадлежит уставному капиталу,
который будет ниже рассмотрен более подробно.

Заемный капитал - это капитал, который привлекается предприятием со
стороны в виде кредитов, финансовой помощи, сумм, полученных под залог, и
других внешних источников на конкретный срок, на определенных условиях под
какие-либо гарантии.

Капитал в материально-вещественном воплощении подразделяется на
основной и оборотный капитал.

К основному капиталу относятся материальные факторы длительного
пользования, такие, как здания, сооружения, машины, оборудование и т.п.

Оборотный капитал расходуется на покупку средств для каждого
производственного цикла (сырья, основных и вспомогательных материалов и
т.п.), а также на оплату труда.

Основной капитал служит в течение ряда лет, оборотный - полностью
потребляется в течение одного цикла производства.

Основной капитал в большинстве случаев отождествляется с основными
фондами (основными средствами) предприятия. Однако понятие основного
капитала шире, так как кроме основных фондов (зданий, сооружений, машин и
оборудования), представляющих его значительную часть, в состав основного
капитала включается также незавершенное строительство и долгосрочные
инвестиции - денежные средства, направленные на прирост запаса капитала.

Оптимизация структуры капитала - расчет такого соотношения
собственного и заемного капитала, при котором максимизируется рыночная
стоимость предприятия, обеспечиваются оптимальные пропорции между
уровнем финансовой устойчивости и уровнем рентабельности собственного
капитала.

Деятельность компании подчинена определенным жизненным циклам. Для
оценки структуры собственного капитала предприятия и принятия решения о ее
оптимизации необходимо понимать, какой этап развития переживает компания в
текущий момент.

Универсальных критериев формирования оптимальной структуры
капитала нет. Подход к каждой компании должен быть индивидуальным и
учитывать как отраслевую специфику бизнеса, так и стадию развития
предприятия. То, что характерно для структуры капитала компании,
специализирующейся, например, на управлении недвижимостью, не совсем
уместно для фирмы из сферы торговли или услуг. У этих компаний разные
потребности в собственных оборотных средствах и разная фондоемкость.
Следует учитывать и такой фактор, как публичность: непубличные компании с
узким кругом учредителей (акционеров) более мобильны в принятии решений об
использовании прибыли, что позволяет им достаточно легко варьировать и
величину, и структуру капитала.

Структура капитала отражает соотношение заемного и собственного
капиталов, привлеченных для финансирования долгосрочного развития
компании. От того, насколько структура оптимизирована, зависит успешность
реализации финансовой стратегии компании в целом. В свою очередь



оптимальное соотношение заемного и собственного капиталов зависит от их
стоимости.

Как показывает мировая практика, развитие только за счет собственных
ресурсов (то есть путем реинвестирования прибыли в компанию) уменьшает
некоторые финансовые риски в бизнесе, но при этом сильно снижает скорость
приращения размера бизнеса, прежде всего выручки. Напротив, привлечение
дополнительного заемного капитала при правильной финансовой стратегии и
качественном финансовом менеджменте может резко увеличить доходы
владельцев компании на их вложенный капитал. Причина в том, что увеличение
финансовых ресурсов при грамотном управлении приводит к
пропорциональному увеличению объема продаж и зачастую чистой прибыли.
Особенно это актуально для малых и средних компаний.

Задачи оптимизации структуры капитала предусматривают максимизацию
цены бизнеса и цены предприятия при минимизации цены капитала. Реально
достижение максимально (минимально) возможных величин зависит от многих,
зачастую неформализуемых и трудно учитываемых факторов. Как правило,
ставится задача оценки возможных путей удовлетворительно (не минимального)
снижения цены капитала, основанная на оптимизации структуры капитала,
которая называется реструктуризацией капитала.

Основной целью формирования капитала является удовлетворение
потребности в приобретении необходимых активов и оптимизация его
структуры для эффективного использования.

Принципы формирования капитала:
1. Учет перспектив развития хозяйственной деятельности предприятия
2. Обеспечение соответствия объема привлекаемого капитала и объема

формируемых активов.
3. Обеспечение оптимизированной структуры капитала с позиций

эффективного его функционирования. Результаты деятельности предприятия
сильно зависят от структуры используемого капитала.
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