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ساختار سرمایه به ترکیب خاصی از بدهی و حقوق صاحبان سهام اشاره دارد که برای تأمین مالی دارایی‌ها و عملیات یک شرکت استفاده می‌شود. از دیدگاه شرکتی، حقوق صاحبان سهام منبع گران‌تر و با انعطاف‌پذیری مالی بیشتر است. از سوی دیگر بدهی‌ها، نشان‌دهنده یک منبع سرمایه ارزان‌تر است که از نظر قانونی شرکت را به جریان‌های نقدی ثابت ملزم می‌کند. 
[image: Capital Structure Meaning: What is? & Types of Capital Structure]اجزای ساختارهای سرمایه
ساختار سرمایه نتیجه چیست؟
ساختار سرمایه یک شرکت، نتیجه چنین تصمیمات مالی است که ممکن است به واسطۀ سیاست‌ها یا اهداف تعیین شده توسط مدیریت هدایت شود. این ساختار همچنین نتیجه عواملی مانند اندازه و بلوغ شرکت است که بر گزینه‌های تأمین مالی شرکت تأثیر می‌گذارد. علاوه بر انتشار اوراق بهادار و بدهی، این سرمایه نیز می‌تواند به طور قابل‌توجهی تحت‌تأثیر فعالیت‌های ادغام، هیات کمیساریا و تملک قرار گیرد. 
این فعالیت‌ها می‌تواند علاوه بر وجه نقد، استقراض، سهام و یا بدهی، از طریق عواید حاصل از واگذاری و فروش دارایی تأمین شوند. این ساختار همچنین در طول زمان تحت‌تأثیر عملیات شرکت قرار میگیرد. این عملیات ممکن است باعث مصرف یا تولید وجه نقد شود و تصمیمات مدیریت در مورد سود سهام و بازخرید سهام را عوض کند. ما در نظر داریم که چگونه یک شرکت، هزینه کلی سرمایه خود را به حداقل می‌رساند. 
در این زمان تمرکز بر ارزش بازار بدهی و حقوق صاحبان سهام است؛ بنابراین، ساختار سرمایه نیز تحت‌تأثیر تغییرات ارزش بازار اوراق بهادار یک شرکت در طول زمان، به‌ویژه قیمت سهام است. ما تمایل داریم این امر را نتیجه یک تصمیم آگاهانه مدیریت بدانیم، اما این به این سادگی نیست. به‌عنوان‌مثال، بدهی غیر قابل مدیریت، یا مشکلات مالی، می‌تواند به دلیل اینکه سیاست ساختار یک شرکت بیش از حد تهاجمی بوده، به وجود بیاید. اما همچنین این امر می‌تواند به دلیل بدتر شدن غیرمنتظره نتایج عملیاتی یا چشم‌اندازها رخ دهد.
[image: Capital Structure - What is Capital Structure & Why Does it Matter?]قدرت نفوذ ساختار سرمایه
عوامل کلیدی مؤثر بر ساختار سرمایه 
· چرخه عمر شرکت: شرکت‌ها معمولاً در طول زمان از مصرف‌کنندگان وجه نقد، به مولدهای نقدی با کاهش ریسک تجاری و افزایش ظرفیت بدهی تبدیل می‌شوند.
· هزینه سرمایه: مدیریت شرکت به دنبال به حداکثر رساندن ارزش سهام‌داران است و سرمایه بهینه را برای به‌حداقل‌رساندن میانگین هزینه سرمایه شرکت (WACC) تعیین می‌کند. "ساختارهای سرمایه بهینه" شامل معاوضه‌ای بین مزایا و هزینه‌های اهرم بالاتر است. مزایای آن شامل کسر مالیات بهره و هزینه کمتر بدهی نسبت به حقوق صاحبان سهام است. هزینه‌های آن شامل ریسک بالاتر برای همه تأمین‌کنندگان سرمایه و هزینه‌های بالقوه مشکلات مالی است.
· ملاحظات تأمین مالی: از منظر عملی، مدیریت شرکت ممکن است چندین عامل را در تصمیم‌گیری‌های این ساختار و استفاده از اهرم‌ها در نظر بگیرد.
· منافع ذی‌نفعان رقابتی: در تلاش برای به حداکثر رساندن ارزش سهام‌داران، مدیریت شرکت ممکن است تصمیماتی برای ساختار سرمایه اتخاذ کند. این تصمیمات ممکن است به نفع سایر ذی‌نفعان، مانند دارندگان بدهی، تأمین‌کنندگان، مشتریان یا کارمندان نباشند. 
رابطه بهینه بین بدهی و حقوق صاحبان سهام
متأسفانه، هیچ نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام برای استفاده از آن به‌عنوان راهنما وجود ندارد. آنچه ترکیب سالم بدهی و حقوق صاحبان سهام را تعریف می‌کند، بر اساس خط کسب‌وکار و مراحل توسعه شرکت متفاوت است. بااین‌حال سرمایه‌گذاران بهتر است پول خود را در شرکت‌هایی با ترازنامه قوی قرار دهند. این منطقی است که تراز بهینه به‌طورکلی باید سطوح پایین‌تر بدهی و سطوح بالاتری از حقوق صاحبان سهام را منعکس کند.
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ویژگی‌های ساختار سرمایه 
· مرحله اول شرکت در چرخه عمر، ویژگی‌های جریان نقدی و توانایی در حمایت از بدهی را دیکته می‌کند. این امر به این دلیل است که سرمایه‌ای که از طریق استقراض تضمین نمی‌شود باید از حقوق صاحبان سهام (از جمله سود انباشته) باشد.
· مدیران نمی‌توانند ارزش شرکت را صرفاً با تغییر ساختار سرمایه شرکت تغییر دهند؛ زیرا مستقل از تصمیم این ساختار است.
· باتوجه‌به کسر مالیات بهره، افزودن اهرم، ارزش را تا حدی افزایش می‌دهد. 
· برای به حداکثر رساندن ارزش شرکت، مدیریت باید سرمایه بهینه را هدف قرار دهد که میانگین هزینه سرمایه شرکت را به حداقل برساند.
· در عمل، تصمیمات تأمین مالی معمولاً به مخارج سرمایه‌گذاری و بر اساس توانایی شرکت در حمایت از بدهی بستگی دارد.
· مدیران ممکن است از طریق انتخاب روش تأمین مالی، اطلاعات را در اختیار سرمایه‌گذاران قرار دهند. به‌عنوان‌مثال، تعهد به پرداخت‌های ثابت می‌تواند نشان‌دهنده اعتماد مدیریت به چشم‌انداز آینده شرکت باشد.
· تصمیمات مدیریت بر گروه‌های مختلف ذی‌نفعان تأثیر متفاوتی دارد. با تلاش برای به حداکثر رساندن ثروت سهام‌داران یا مالکیت آنها، ممکن است پدیده تضاد منافع رخ دهد. در این پدیده یک یا چند گروه به قیمت ازدست‌دادن دیگران مورد حمایت قرار می‌گیرند.
· بدهی شامل پول قرض شده‌ای است که معمولاً با هزینه بهره به وام‌دهنده بازمی‌گردد.
· حقوق صاحبان سهام شامل حقوق مالکیت در شرکت بدون نیاز به بازپرداخت هیچ سرمایه‌ای است.
· نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام (D/E) در تعیین ریسک‌پذیری شیوه‌های استقراض یک شرکت مفید است.
ملاحظات خاص
شرکت‌هایی که برای تأمین مالی دارایی‌های خود از بدهی بیشتری نسبت به سهام استفاده می‌کنند، ساختار سرمایه تهاجمی دارند. هدف مدیریت شرکت یافتن ترکیبی ایده‌آل از بدهی و حقوق صاحبان سهام است که به‌عنوان سرمایه بهینه نیز از آن یاد می‌شود. با تقسیم کل بدهی‌ها بر کل حقوق صاحبان، سهام محاسبه می‌شود. شرکت‌های باهوش یاد گرفته‌اند که هم بدهی و هم سهام را در استراتژی‌های شرکت خود بگنجانند.  گاهی اوقات، شرکت‌ها ممکن است به‌شدت به منابع مالی خارجی و به‌ویژه بدهی‌ها متکی باشند. 
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بدهی در ساختار‌های سرمایه
آنچه گفتیم در یک نگاه
ساختار سرمایه ترکیب خاصی از بدهی و حقوق صاحبان سهام است که توسط یک شرکت برای تأمین مالی عملیات کلی و رشد آن استفاده می‌شود. سرمایه از سهام مالکیت یک شرکت و مطالبات مربوط به جریان‌های نقدی و سود آتی آن ناشی می‌شود. بدهی به شکل انتشار اوراق قرضه یا وام است. حقوق صاحبان سهام ممکن است به شکل سهام عادی، سهام ممتاز یا سود انباشته شود. این حقوق بسته به نوع سرمایه‌گذاری هر شخص در سهام مختلف، متفاوت است.
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