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СИСТЕМ АТИЗАЦІЯ ТЕОРІЙ ОПТИМ ІЗАЦІЇ СТРУКТУРИ 
КАПІТАЛУ ПІДПРИЄМСТВА

Аналіз літературних джерел свідчить про значний інтерес вчених до 
питання оптимізації структури капіталу, проте єдиного підходу немає. В 
результаті багаторічної дослідницької діяльності, що проводилась у світовому 
фінансовому середовищі, на світ з ’явилися наступні теорії (моделі) оптимальної 
структури капіталу [1]:

1) теорія стаціонарного співвідношення, відповідно до якої оптимальна 
структура капіталу -  це така структура капіталу, при якій приведена вартість 
податкових «щитів» у повному обсязі покриває приведену вартість очікуваних 
витрат банкрутства;

2) теорія асиметричної інформації, яка передбачає, що на ринку існують 
значні інформаційні асиметрії, а операторами, що мають доступ до 
інсайдерської інформації, є менеджери підприємства чи корпорації. Згідно з 
цією теорією моделі оптимальної структури капіталу поділяються на два види: 
інвестиційні моделі, в яких структура капіталу використовується менеджерами 
для підвищення ефективності фінансування інвестиційних проектів, та 
сигнальні моделі, в яких структура капіталу використовується менеджерами в 
якості своєрідного інформаційного передавача;

3) теорія агентських витрат, класичним різновидом якої є модель 
Дженсена і Меклінга. Згідно з даною моделлю оптимальну структуру капіталу 
визначено як таку структуру, при якій приведені вигоди боргового
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навантаження в повному обсязі покриваються приведеною вартістю очікуваних 
агентських витрат боргового навантаження. Тобто підприємство у прагненні до 
створення оптимальної структури капіталу повинно знаходити раціональний 
баланс між вигодами та витратами боргового навантаження;

4) теорія корпоративного контролю. Структура капіталу здійснює 
значний вплив на вартість компанії в момент виникнення загрози її поглинання, 
тому всі моделі корпоративного контролю пояснюють зміни структури капіталу 
лише в короткостроковому періоді. При загрозі поглинання корпорація починає 
збільшувати обсяги боргового навантаження і одночасно викуповувати 
звичайні голосуючі акції у своїх акціонерів, тобто зменшувати власний капітал 
і нарощувати позиковий;

5) теорія стейкхолдерів (до стейкхолдерів прийнято відносити людей та 
організації, які можуть чинити суттєвий вплив на фінансові рішення компанії: 
споживачів продукції компанії, постачальників, робітників, конкурентів 
компанії і в цілому суспільне середовище, в якому доводиться працювати 
підприємству). Відповідно до цієї моделі корпорації з великими обсягами 
організаційного капіталу повинні фінансуватись у більшій мірі за рахунок 
додаткових емісій звичайних голосуючих акцій та мати значні грошові резерви.

Підсумовуючи вище зазначене, необхідно свідчити, що підприємство, яке 
формує оптимальну структуру капіталу, має високі конкурентні переваги, 
відзначається інвестиційною привабливістю та позитивним іміджем на 
фінансовому ринку. Структура фінансового капіталу має вагомий вплив на 
фінансовий стан підприємства. Враховуючи нераціональну структуру 
фінансового капіталу підприємств, необхідно засвідчити, що їх фінансовий стан 
також є незадовільним. Відповідно незадовільний фінансовий стан підприємств 
потребує розробки альтернативних управлінських рішень щодо його 
покращення та уникнення кризових ситуацій.
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ОСОБЛИВОСТІ СТРАХОВОГО ЗАХИСТУ ГРОМАДЯН, ЩО 
ВИЇЖ ДЖ АЮ ТЬ ЗА КОРДОН

Інтеграція України у соціально-економічний, культурний та науково- 
освітянській світовий простір сприяла активному руху громадян між різними 
країнами світу. Бізнес конференції, туризм, трудова міграція чи будь-яка інша
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