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РЕЦЕНЗИЯ 
Актуальность темы обусловлена тем, что в российской экономике сохраняется высокая доля компаний с государственным участием, в 

том числе среди компаний крупного бизнеса. Как показывает ряд исследований, российские компании с государственным участием ис-
пользуют больше привлеченных средств в сравнении с частным бизнесом. Финансовые риски, связанные с наращиванием долговой 
нагрузки, негативно влияют на финансовую устойчивость этих компаний, а это, в свою очередь, требует вливаний из государственного 
бюджета или других форм оказания поддержки таким компаниям. Компании с государственным участием считаются достаточно устойчи-
выми и привлекательными для инвесторов, поскольку могут использовать бюджетные субсидии. Это может в меньшей степени стимули-
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ровать компании с государственным участием к оптимизации своей структуры капитала. Однако это может вести и к чрезмерному креди-
тованию государственных компаний, нерациональному использованию кредитных ресурсов. Поэтому выявление характера влияния фак-
торов на формирование структуры капитала компаний с государственным участием и разработка рекомендаций на этой основе для опти-
мизации долговой нагрузки, имеет большую практическую и научную актуальность. 

Научная новизна исследования заключается в том, что авторами получены новые результаты по выборке 139 публичных российских (с 
государственным участием в структуре собственности и без него) компаний за период с 2014 г. по 2018 г., в частности обосновано, что 
государственное участие в структуре публичных российских компаний оказывает значительное влияние на структуру их капитала. В рам-
ках исследования сделаны выводы относительно значимого влияния на структуру капитала компаний с государственным участием таких 
факторов, как коэффициент оборачиваемости активов, величина чистых активов, показатель отношения операционных расходов к EBITDA 
и рентабельность активов. Вклад авторов в новизну исследования также заключается в получении новых результатов относительно фор-
мирования структуры капитала компаний с государственным участием, в частности показано, что долговая нагрузка данных компаний уве-
личивается вслед за увеличением их выручки. На основе результатов эмпирического исследования предложены меры по оптимизации 
структуры капитала компаний с государственным участием, предполагающее эффективный отбор проектов, снижение рисков за счет ди-
версификации, контроль за целевым использованием привлечённых средств. 

Заключение: рецензируемая статья отвечает требованиям, предъявляемым к научным публикациям, и может быть рекомендована к 
опубликованию. 
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