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соотношения собственного и заемного капитала не только для однотипных 
организаций, но даже и для одной организации на разных стадиях ее раз-
вития и при различной конъюнктуре товарного и финансового рынков. 
Вместе с тем, существует ряд объективных и субъективных факторов, учет 
которых позволяет целенаправленно формировать структуру капитала, 
обеспечивая условия наиболее эффективного его использования в каждой 
конкретной организации. Основными из этих факторов являются следую-
щие: отраслевые особенности операционной деятельности; стадия жизнен-
ного цикла организации; конъюнктура товарного рынка; конъюнктура фи-
нансового рынка; уровень рентабельности операционной деятельности; ко-
эффициент операционного левериджа; отношение кредиторов к организа-
ции; уровень налогообложения прибыли; финансовый менталитет собст-
венников и менеджеров организации; уровень концентрации собственного 
капитала.  

Наиболее часто оптимизация структуры капитала проводится по крите-
рию максимизации уровня финансовой рентабельности. Для проведения та-
ких оптимизационных расчетов используется механизм финансового леве-
риджа. Проведение многовариантных расчетов с использованием механизма 
финансового левериджа позволяет определить оптимальную структуру капи-
тала, обеспечивающую максимизацию уровня финансовой рентабельности. 

Может быть реализована оптимизация структуры капитала по крите-
рию минимизации его стоимости. Процесс этой оптимизации основан на 
предварительной оценке стоимости собственного и заемного капитала при 
разных условиях его привлечения и осуществлении многовариантных рас-
четов средневзвешенной стоимости капитала. 

Оптимизация структуры капитала по критерию минимизации уровня фи-
нансовых рисков связана с процессом дифференцированного выбора источ-
ников финансирования различных составных частей активов организации.  

Предварительно производится аналитическая диагностика целесооб-
разности привлечения заемного капитала в хозяйственную деятельность 
организации, его финансовой политики: факторный анализ эффекта фи-
нансового рычага, уровня финансового риска, уровня операционного рис-
ка. При этом следует учесть, что механизм финансового левериджа начи-
нает работать после преодоления точки безубыточности, порога финансо-
вой рентабельности организации.  

Организация, ориентированная на проведение консервативной поли-
тики финансирования активов с учетом кредитных рисков по бизнес – про-
ектам не в полной мере использует рыночные инструменты оптимизации 
капитала с точки зрения источников финансирования. Следует отметить 
низкую развитость рыночной инфраструктуры, отсутствие альтернативных 
финансовым учреждениям источников привлечения заемного капитала для 
организации. Присутствие заемного капитала в определенных пропорциях  
для организаций выгодно и является необходимым условием его стратеги-
ческого развития, инвестиционных и инновационных расходов.  
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Современные работодатели предполагают, что специалисты с высшим 

образованием не только владеют определенными знаниями, но также уме-
ют учиться, обладают развитыми коммуникативными навыками, навыками 
расчета, что они в состоянии мыслить творчески и решать задачи, быть 
умелыми лидерами, что они уверенно и мотивированно подходят к задани-
ям, имеют способность ставить цели. Обретение этих навыков требует от 
студента «делать» самому, чтобы «понимать». 

Исторически в педагогической практической работе преобладали со-
стязательная («Я выиграю, ты проиграешь») и индивидуалистическая («Я 
выигрываю, мне все равно выигрываешь ты или проигрываешь») структу-
ры. Однако сейчас в литературе продолжает расти количество данных о 
преимуществах кооперативного обучения («Я выигрываю, ты выигрыва-
ешь»), которые позволяют максимально повысить результативность пре-
подавательской деятельности. Кооперативное обучение предполагает ра-
боту студентов в группах, что дает им возможность обсуждать материал в 
коллективе, квалифицированно выслушивать и строить доверие в рабочих 
взаимоотношениях, а также обеспечивать лидерство в групповых усилиях. 
Принципы организации такого обучения рассмотрены в работах Слэвина 
(Slavin, 1991), Р. Лайта (Light, R., 1992), Кагана (Kagan, 1990), Лимана 
(Lyman, 1991) и др. 

Сопоставление кооперативного и традиционного обучения показало 
превосходство достижений у кооперативных групп по сравнению с кон-
трольными группами. Секрет успеха кооперативных методик обучения 
обусловлен двумя различающимися элементами: групповыми целями и 
индивидуальной ответственностью.  

Кооперативное обучение имеет больший потенциал, чем традицион-
ные методы педагогики по той причине, что оно мотивирует студентов 
проявлять больше активности и в большей мере оказываться вовлеченны-
ми в процесс учения. Такая повышенная вовлеченность может осуществ-
ляться двумя разными путями. Во-первых, студенты могут черпать моти-
вацию для больших усилий, если им известно, что труд их будет детально 
анализироваться товарищами; а во-вторых, студенты могут более глубоко 
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изучать преподанный материал, если они участвуют в оказании помощи 
своим товарищам по учебе. 

Многочисленные стратегии кооперативного обучения различаются по 
признаку формальности. Неформальные временные группы, с незакреп-
ленной структурой, существуют на протяжении одного занятия (или части 
занятия). Преподаватели могут использовать следующие стратегии от-
дельно или в различных сочетаниях. 

«Слушать – Думать – Работать в парах – Делиться наработан-
ным». Студенты выслушивают вопрос, размышляют над ним, обсуждают в 
парах, а затем в итоге поднимают руки и сообщают всей группе; 

Нумерация студентов. Студентов делят на малые разнородные груп-
пы, где каждому участнику присваивается определенный порядковый но-
мер (первый, второй, третий, четвертый). Преподаватель задает вопрос, на-
зывает номер и только студенты с этим номером могут поднимать руки для 
ответа. 

«Круглый стол». Каждый студент по очереди пишет свой ответ на во-
прос, записанный на листе, и передает далее карандаш и бумагу. Одновре-
менно в группе можно использовать несколько листов и карандашей. 

Формальные группы с неоднородным составом образуются для вы-
полнения специальных заданий в течение нескольких недель или семестра. 
Примерами стратегий кооперативного обучения в формальных группах 
могут быть следующие: 

– «Мозаика». Студенты образуют группы для работы над академиче-
ским материалом, который разбит на части. Каждый член группы читает 
свою часть, становясь экспертом в ее содержании, затем по очереди обучая 
своей части информации других членов группы; 

– Трехступенчатое интервьюирование. В группах из четырех человек 
студенты образуют пары и проводят в них однонаправленное интервью. 
Затем студенты меняются ролями, и интервью проводит бывший интер-
вьюируемый. По завершении своих интервью, студенты вкруговую обме-
ниваются  полученной информацией; 

– Базовые группы. Базовые группы – кооперативные учебные группы 
(примерно из четырех студентов) сохраняют долгое время без изменений 
разнородную картину своего состава (например, в течение целого семест-
ра). В больших студенческих потоках при изучении сложного предметного 
материала эти базовые группы играют особо важную роль.  

Помимо лучшего и расширенного усвоения академического материала 
кооперативное обучение дает действенные средства для разрешения этни-
ческих, социальных, экономических, половых и прочих разногласий кон-
структивным, практическим путем. В условиях кооперации студенты учат-
ся нравиться друг другу, формируют чувство собственного достоинства, 
альтруизм и способность воспринимать точку зрения других людей.  
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В арсенале методологических основ управления прибылью организа-
ции одной из базовых и наиболее дискутируемых концепций является тео-
рия структуры капитала. Это связано с тем, что теоретическая концепция 
структуры капитала формирует основу выбора ряда стратегических на-
правлений финансового развития организации, обеспечивающих возраста-
ние его рыночной стоимости, т.е. имеет достаточно широкую область 
практического использования. Рассмотрение концепции структуры капи-
тала определяет необходимость концентрации основных теоретических ее 
положений на следующих моментах. 

Оптимизация структуры капитала является одной из наиболее важных 
и сложных задач, решаемых в процессе финансового управления организа-
цией. Оптимальная структура капитала представляет собой такое соотно-
шение использования собственных и заемных средств, при котором обес-
печивается наиболее эффективная пропорциональность между коэффици-
ентом финансовой рентабельности и коэффициентом финансовой устойчи-
вости организации, т.е. максимизируется ее рыночная стоимость. 

Современные теории структуры капитала формируют достаточно об-
ширный методический инструментарий оптимизации этого показателя в 
каждой конкретной организации. Основными критериями такой оптимиза-
ции выступают: приемлемый уровень доходности и риска в деятельности 
организации; минимизация средневзвешенной стоимости капитала органи-
зации; максимизация рыночной стоимости организации. Приоритет кон-
кретных критериев оптимизации структуры капитала организация опреде-
ляет самостоятельно. Исходя из этого, можно сделать вывод: не существует 
единой оптимальной структуры капитала не только для разных организа-
ций, но даже и для одной организации на разных стадиях ее развития. 

Процесс оптимизации предполагает установление целевой структуры 
капитала. Показатель целевой структуры капитала организации отражает 
финансовую идеологию его собственников или менеджеров и входит в 
систему стратегических целевых нормативов его развития.  

Процесс оптимизации структуры капитала предусматривает оценку 
основных факторов, определяющих формирование структуры капитала. 
Практика показывает, что не существует единых рецептов эффективного 


