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企业资本结构优化策略探讨
张文静

山西省交通开发投资集团有限公司，山西太原，030006；

摘要：本文深入探讨了企业资本结构优化的策略。首先阐述了企业资本结构的概念及重要性，接着分析了影响企

业资本结构的因素，包括内部因素和外部因素。在此基础上，从多个角度提出了企业资本结构优化的策略，如确

定合理的负债水平、拓宽融资渠道、提高企业盈利能力等。最后，对企业在优化资本结构过程中应注意的问题进

行了总结，以期为企业实现可持续发展提供有益的参考。
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1 企业资本结构的概念及重要性

企业资本结构是指企业各种长期资金筹集来源的

构成和比例关系，通常包括股权资本和债务资本。股权

资本是企业所有者投入的资本，包括普通股和优先股等；

债务资本是企业通过借款等方式筹集的资本，包括银行

借款、债券等。企业的资本结构决定了其融资成本的高

低。一般来说，债务资本的成本低于股权资本的成本，

因为债务利息可以在税前扣除，而股权分红则不能。因

此，合理的资本结构可以降低企业的融资成本。企业的

市场价值是企业未来现金流量的现值。合理的资本结构

可以提高企业的财务杠杆效应，增加企业的未来现金流

量，从而提高企业的市场价值。企业的资本结构决定了

企业的治理结构
[1]
。股权资本和债务资本的比例关系不

同，企业的治理结构也会不同。合理的资本结构可以优

化企业的治理结构，提高企业的治理效率。企业的资本

结构决定了企业的风险水平。债务资本的比例越高，企

业的财务风险越大；股权资本的比例越高，企业的经营

风险越大。合理的资本结构可以平衡企业的风险水平，

提高企业的抗风险能力。

2 影响企业资本结构的因素

2.1 内部因素

一般来说，企业规模越大，其抗风险能力越强，越

容易获得债务融资。因此，大企业的债务资本比例通常

较高，而小企业的债务资本比例通常较低。企业的盈利

能力越强，其内部积累越多，越不需要依赖外部融资。

企业的资产结构决定了其资产的流动性和抵押价值。资

产流动性强、抵押价值高的企业更容易获得债务融资。

企业的成长机会越多，其未来现金流量的不确定性越大，

越需要依赖股权融资。企业管理层的风险偏好不同，其

对资本结构的选择也会不同。风险偏好高的管理层倾向

于选择高负债的资本结构，以获取更高的财务杠杆效应；

风险偏好低的管理层倾向于选择低负债的资本结构，以

降低企业的财务风险
[2]
。

2.2 外部因素

宏观经济环境的好坏会影响企业的融资成本和融

资渠道。在经济繁荣时期，企业的融资成本较低，融资

渠道较多，债务资本比例通常较高；在经济衰退时期，

企业的融资成本较高，融资渠道较少，债务资本比例通

常较低。不同行业的竞争状况不同，其对资本结构的要

求也会不同。在竞争激烈的行业中，企业需要保持较高

的财务灵活性，以应对市场变化。金融市场环境的好坏

会影响企业的融资成本和融资渠道。在金融市场发达的

国家和地区，企业的融资成本较低，融资渠道较多，债

务资本比例通常较高；在金融市场不发达的国家和地区，

企业的融资成本较高，融资渠道较少，债务资本比例通

常较低。税收政策会影响企业的融资成本。在所得税税

率较高的国家和地区，债务利息可以在税前扣除，企业

的债务融资成本较低。因此，所得税税率较高的国家和

地区的企业的债务资本比例通常较高；在所得税税率较

低的国家和地区，债务利息的税收优惠较小，企业的债

务融资成本较高。因此，所得税税率较低的国家和地区

的企业的债务资本比例通常较低。

3 企业资本结构优化的策略

3.1 确定合理的负债水平

权衡理论认为，企业在确定负债水平时，需要权衡

债务融资的收益和成本。债务融资的收益主要包括税收

优惠和财务杠杆效应；债务融资的成本主要包括破产成

本和代理成本。企业的最优负债水平是在债务融资的收
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益和成本之间达到平衡时的负债水平
[3]
。企业可以根据

自身的特点和发展战略，确定一个目标资本结构。目标

资本结构是企业在长期内期望达到的资本结构，它可以

作为企业调整资本结构的参考标准。企业可以通过调整

债务融资和股权融资的比例，逐步接近目标资本结构。

企业的资本结构不是一成不变的，它会随着企业的发展

和外部环境的变化而变化。因此，企业需要对资本结构

进行动态调整，以适应不断变化的市场环境。企业可以

通过定期评估资本结构的合理性，及时调整负债水平和

融资方式，保持资本结构的优化状态。

3.2 拓宽融资渠道

股权融资是企业通过发行股票等方式筹集资金的

一种融资方式。股权融资的优点是可以为企业提供长期

稳定的资金来源，不会增加企业的财务风险；缺点是融

资成本较高，可能会稀释企业的控制权。企业可以通过

首次公开发行股票（IPO）、增发股票、配股等方式进

行股权融资。债务融资是企业通过借款等方式筹集资金

的一种融资方式。债务融资的优点是融资成本较低，可

以发挥财务杠杆效应；缺点是会增加企业的财务风险，

需要按时偿还本金和利息。企业可以通过银行借款、发

行债券、融资租赁等方式进行债务融资。内源融资是企

业通过内部积累等方式筹集资金的一种融资方式。企业

可通过精细化管理、优化生产流程、引入先进技术等方

式，降低生产成本，提高单位产出，进而提升利润水平，

实现更多的内部资金积累；建立更有效的应收账款管理

系统，如提供现金折扣激励客户提前付款、加强对逾期

账款的催收力度等，减少资金在收款环节的占用，使资

金更快回流到企业；在不影响供应商关系的前提下，合

理地与供应商协商延长付款期限，让企业有更多时间利

用资金，增加资金的沉淀量，为内部融资提供助力。混

合融资是企业同时采用股权融资和债务融资等多种融

资方式筹集资金的一种融资方式。混合融资的优点是可

以综合利用各种融资方式的优点，降低企业的融资成本

和风险；缺点是融资结构较为复杂，需要进行合理的设

计和管理。企业可以通过可转换债券、认股权证等方式

进行混合融资
[4]
。

3.3 提高企业盈利能力

企业可以通过加强成本管理，降低生产成本和管理

费用，提高企业的盈利能力。企业可以采用先进的成本

管理方法，如作业成本法、目标成本法等，对企业的成

本进行精细化管理。企业可以通过提高产品质量，增加

产品的附加值，提高企业的盈利能力。企业可以加强质

量管理，提高产品的合格率和稳定性；可以进行产品创

新，开发出具有市场竞争力的新产品。企业可以通过拓

展市场份额，增加销售收入，提高企业的盈利能力。企

业可以采用市场渗透、市场开发、产品开发等市场拓展

策略，扩大企业的市场占有率。企业可以通过优化资产

结构，提高资产的使用效率和流动性，降低资产的风险

水平，提高企业的盈利能力。企业可以对资产进行分类

管理，合理配置资产；可以加强资产管理，提高资产的

周转率和回报率。

3.4 加强风险管理

企业可以建立风险预警机制，对企业的财务风险进

行实时监测和预警。企业可以通过设置财务指标预警值，

如资产负债率、流动比率、速动比率等，当企业的财务

指标达到预警值时，及时采取措施进行风险防范和控制。

企业可以合理安排债务期限结构，避免债务集中到期，

降低企业的财务风险。企业可以根据自身的资金需求和

还款能力，合理搭配短期债务和长期债务的比例，使债

务的到期时间分布较为均匀。企业可以通过多元化经营，

分散企业的经营风险，降低企业的财务风险。企业可以

在不同的行业、不同的地区开展业务，避免因单一业务

的波动而影响企业的整体业绩。企业可以购买保险，将

部分风险转移给保险公司，降低企业的财务风险。企业

可以根据自身的风险状况，选择合适的保险产品，如财

产保险、责任保险、信用保险等。重企业环境和社会责

任建设对资本结构优化有着积极影响。从企业环境来看，

打造绿色环保的生产经营模式，能降低因环境问题带来

的潜在风险和成本。比如，采用清洁生产技术可减少污

染治理支出。在社会责任方面，保障员工权益、积极参

与公益事业等能提升企业的社会声誉。善待员工可提高

其忠诚度和工作效率，为企业创造更多价值。积极的公

益行动能塑造良好品牌形象，吸引更多投资者和合作伙

伴。这些都能增强企业在资本市场的吸引力，使企业在

融资过程中降低成本、优化资本结构。

4 企业在优化资本结构过程中应注意的问题

4.1 充分考虑企业的实际情况

企业在优化资本结构过程中，充分考虑自身实际情

况至关重要。首先，企业规模不同，对资本结构的要求

也不同。大型企业抗风险能力相对较强，可适当提高债

务融资比例以获取更多资金用于扩张；而小企业则应谨

慎控制负债水平，避免过高债务带来的财务风险。其次，

盈利能力是关键因素。盈利能力强的企业可凭借内部积

累降低对外部融资的依赖，债务资本比例可相对较低；
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反之，盈利能力弱的企业需更多考虑成本较低的融资方

式。资产结构也影响资本结构。若企业资产流动性强、

抵押价值高，更容易获得债务融资；反之则需谨慎选择

融资方式。成长机会多的企业可能更倾向于股权融资，

以避免过高负债影响未来发展。此外，管理层的风险偏

好也不可忽视。风险偏好高的管理层可能选择高负债结

构，而风险偏好低的则倾向于低负债以确保稳定。总之，

企业只有深入分析自身实际情况，才能制定出最适合的

资本结构优化方案
[5]
。

4.2 注重长期发展战略

在企业优化资本结构的过程中，注重长期发展战略

是关键。企业不能仅仅着眼于短期的资金需求和成本降

低，而应从长远角度规划资本结构。首先，长期发展战

略决定了企业的投资方向和规模，这需要与之相匹配的

资本结构来支持。例如，若企业计划进行大规模的扩张

和研发投入，可能需要更多的股权融资来降低财务风险，

确保有足够的资金持续投入。同时，注重长期发展战略

意味着要考虑不同阶段的资金需求特点。在企业成长初

期，可能更需要风险投资等股权融资来支持创新和市场

开拓；而在成熟阶段，则可以适当增加债务融资以提高

资金使用效率。此外，长期发展战略还要求企业在优化

资本结构时具有前瞻性，提前预判市场变化和行业趋势，

以便及时调整资本结构以适应未来的发展需求。总之，

将资本结构优化与长期发展战略紧密结合，才能为企业

的持续稳定发展奠定坚实基础。

4.3 加强与利益相关者的沟通与协调

企业在优化资本结构过程中，加强与利益相关者的

沟通与协调至关重要。股东作为企业的所有者，关注资

本结构对企业价值和分红的影响。企业应向股东充分解

释优化资本结构的目的和策略，以获得他们的支持。债

权人关心企业的偿债能力和风险水平，企业要及时与债

权人沟通财务状况和资本结构调整计划，增强其信心。

管理层在优化资本结构过程中起着关键作用，需与员工

沟通，让员工了解调整可能带来的影响，如工作稳定性

等，以提高员工的认同感和积极性。此外，企业还应与

供应商、客户等利益相关者保持良好沟通。与供应商协

调付款周期等问题，确保资金流稳定；向客户传递企业

的稳健发展信号，增强客户的信任。通过加强与利益相

关者的沟通与协调，企业可以减少优化资本结构过程中

的阻力，实现各方利益的平衡，为企业的可持续发展创

造良好的外部环境。

4.4 关注宏观经济环境和政策变化

企业在优化资本结构时需密切关注宏观经济环境

和政策变化。宏观经济形势直接影响企业的融资成本和

市场需求。在经济繁荣期，企业可适当增加债务融资以

扩大规模；经济衰退时则应谨慎控制负债水平，避免过

高风险。政策变化也不容忽视，如税收政策调整会影响

企业融资决策。利率政策变动会改变债务融资成本，企

业需及时调整资本结构以适应。同时，产业政策导向可

能促使企业调整发展战略，进而影响资本结构。关注宏

观经济环境和政策变化，能让企业提前做好应对准备，

灵活调整资本结构，确保在不同的经济形势和政策环境

下都能保持稳定发展。

5 结论

企业资本结构的优化是一个复杂的系统工程，需要

综合考虑内部因素和外部因素的影响。企业应根据自身

的实际情况，选择合理的负债水平，拓宽融资渠道，提

高企业盈利能力，加强风险管理，注重长期发展战略，

加强与利益相关者的沟通与协调，关注宏观经济环境和

政策变化，不断优化资本结构，提高企业的市场价值和

竞争力，实现可持续发展。

参考文献

[1]张涛.未上市新能源企业资本结构存在的问题与优

化策略[J].投资与合作,2022,(12):4-6.

[2]王宁.企业资本结构及优化策略研究——以焦作万

方股份有限公司为例[J].商展经济,2022,(07):90-9

3.

[3]完颜攀烽.国有企业资本结构优化策略[J].全国流

通经济,2021,(21):89-91.

[4]张姝兰.现代企业财务管理目标与资本结构优化策

略研究[J].中国产经,2021,(05):85-86.

[5]赵瑜.企业资本结构优化策略[J].合作经济与科技,

2021,(01):114-115.

作者简介：姓名：张文静，性别：女，民族：汉族，

出生日期：1988 年 6 月，籍贯：山西太原，职务/职称：

主管/会计师，学历：研究生，研究方向：财务管理.


	企业资本结构优化策略探讨张文静

