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ФОРМИРОВАНИЕ СТРАТЕГИИ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ЗАЕМНЫХ 
СРЕДСТВ НА ПРЕДПРИЯТИЯХ

Рассматривается  процедура  формирования  гибкой  стратегии  повышения  
эффективности использования заемных средств в виде двух алгоритмов, которые 
применяются параллельно или в отдельности. Данные стратегии базируются на  
методах многомерного анализа и количественно-качественной оценки.

Актуальность. Деятельность предприятий в сегодняшних экономиче-
ских условиях невозможна без стратегического управления. Его неотъемле-
мой частью является стратегия использования заемных средств, так как ни 
одно предприятие не может функционировать только за счет собственных 
средств, и вынуждено привлекать средства извне. Поэтому рассмотрение 
процесса формирования стратегии использования заемных средств являет-
ся актуальным.

Анализ последних исследований и публикаций. Теория стратегиче-
ского управления усложнялась по мере роста неопределенности окружаю-
щей  экономической  среды.  Само  понятие  стратегического  управления 
многократно пересматривалось.

Концепция стратегического управления посвящена практически одной 
модели  управления  –  модели  адаптации  к  проблемам,  возникающим во 
внешнем окружении фирмы.

Р. Беллманн рассматривает стратегическое управление предприятия в 
разрезе динамического программирования.

По Г. Минцбергу «формирование стратегии предприятия включает ин-
терпретацию  среды  и  развитие  моделей  в  потоке  организационных 
решений».

Сейчас с поднимаемыми вопросами и их частичным решением в обла-
сти стратегического управления можно ознакомиться в работах таких эко-
номистов: О.С. Виханский [1], В.Г. Герасимчук [2], М.И. Круглов [3], Н.Н. 
Смирнов [4], В.Д. Немцов [5] и др.

Нерешенные ранее части общей проблемы.  Несмотря на большой 
интерес отечественных и зарубежных ученых к вопросам стратегического 
управления следует отметить,  что существующие разработки посвящены 
общим аспектам и заемные средства обычно рассматриваются только в со-
вокупности с собственными в финансовой стратегии предприятия.



Цель статьи.  Поэтому целью данной статьи является рассмотрение 
двух разработанных автором алгоритмов формирования стратегии по ис-
пользованию заемных средств, которые имеют различные подходы. 

Основной материал. Оба алгоритма могут использоваться предприя-
тием параллельно или в отдельности, в зависимости от того, какого рода 
информация имеется, и какая должна быть получена в результате реализа-
ции стратегии.

Разработанный первый алгоритм “Формирования стратегии по эффек-
тивности использования заемных средств” включает следующие этапы:

1. Расчет  значений  комплексного  показателя  использования 
заемных средств на основе ретроспективных данных.

2. Определение прогнозных значений комплексного показателя.
3. Определение зон использования заемных средств.
4. Разработка алгоритма поддержки принятия решений.
5. Разработка рекомендаций и мероприятий для реализации ал-

горитма принятия решений.
Механизм реализации данного  алгоритма  описаны ранее  в  статьях: 

«Механизм оценки эффективности использования заемных средств» [6] и 
«Принятие решений по формированию стратегии использования заемных 
средств» [7].

Второй алгоритм «Формирования стратегии по оценке целесообразно-
сти привлечения и эффективности использования заемных средств» вклю-
чает этапы:

1. Расчет значений комплексного показателя целесообразности 
привлечения  и  комплексного  показателя  использования  заемных 
средств на основе ретроспективных данных.

2. Построение  двухкритериальной  плоскости  и  определение 
двухкритериальных  типов  оценки  привлечения  и  использования 
заемных средств.

3. Определение зон оценки привлечения и эффективности ис-
пользования заемных средств.

4. Динамическая  оценка  привлечения  и  эффективности  ис-
пользования заемных средств.

5. Разработка  рекомендаций  и  мероприятий  для  реализации 
данного алгоритма.

Первый этап алгоритма был реализован ранее.
Подход,  используемый на этапах 2-4,  базируется на методе количе-

ственно-качественной оценки, примененном для оценки финансового со-
стояния функционирования КРЭПС [8].
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Реализация  второго  этапа 
начинается  с  построения  двух-
критериальной плоскости (рису-
нок 1), соединяющей в себе це-
лесообразность  привлечения  и 
эффективность  использования 
заемных средств. Линии разбие-
ния  координатных  плоскостей 
проводятся через расчетные зна-
чения интегральных показателей, 
характеризующих  целесообраз-

ность привлечения и эффективность использования заемных средств.
Нанося  фактические  значения  показателей  на  приведенную  выше 

двухкритериальную плоскость, получаем предварительную оценку изучае-
мого процесса. В результате такого построения получаются двухкритери-
альные типы привлечения оценки целесообразности и эффективности ис-
пользования заемных средств, что представлено в таблице 1. 

В соответствии с выделенными типами оценки привлечения и эффек-
тивности использования заемных средств и значениями интегральных пока-
зателей на третьем этапе получаем зоны качественной оценки целесообраз-
ности привлечения и эффективности использования заемных средств или, 
иначе, зоны финансового состояния предприятия с позиции использования 
заемных средств, которое можно охарактеризовать следующим образом:

I зона – хорошее,
II зона – допустимое,
III зона – критическое,
IV зона – кризисное.

Этим зонам соответствуют примерные значения комплексных показа-
телей  целесообразности  привлечения  и  эффективности  использования 
заемных средств, что представлено в таблице 2.

Предприятиям важно знать  состояние  заемных средств  не  только в 
определенный момент времени, то есть иметь их статическую оценку, но и 
получить  характеристику данного  процесса  в  динамике,  которая  осуще-
ствляется  на  четвертом  этапе  данного  алгоритма.  Такая  оценка  должна 
основываться на следующих положениях:

1. Определения сущности понятий «устойчивость» и «равнове-
сие»,  как  динамических  характеристик  процесса  кругооборота  заемных 
средств.

2. Преемственности  количественных  и  качественных,  статиче-
ских и динамических оценок цикла кругооборота заемных средств.

II I

IV III

Целесообразность

Эффективность
Рисунок 1 – Двухкритериальная плоскость 

целесообразности привлечения и эффективности 
использования заемных средств



Таблица 1 – Двухкритериальные типы оценки целесообразности привлече-
ния и эффективности использования заемных средств

№ 
типа Тип Характеристика типа

I

целесообраз-
но–эффектив-
но

высокая рентабельность активов и заемных средств, высокая обора-
чиваемость активов и заемных средств, низкое соотношение заемных 
и собственных средств, высокие значения общего коэффициента по-
крытия, низкие проценты по заемным средствам

II

целесообраз-
но–допустимо

высокая рентабельность активов и заемных средств, высокая обора-
чиваемость  активов  и  заемных  средств,  допустимое  соотношение 
заемных и собственных средств, допустимые значения общего коэф-
фициента покрытия, допустимые проценты по заемным средствам

III

нецелесооб-
разно–допу-
стимо

высокая оборачиваемость активов и заемных средств, высокие про-
центы по заемным средствам, но ввиду нехватки оборотных средств, 
предприятие и банк идут на заимствование; высокое значение соот-
ношения заемных и собственных средств,  низкие значения общего 
коэффициента покрытия

IV
нецелесооб-
разно–неэф-
фективно

очень низкие значения рентабельности активов и заемных средств, 
оборачиваемости активов и заемных средств, высокие проценты по 
заемным средствам, предприятие неплатежеспособно.

Остановимся на реализации данных положений.
Первое положение. «Устойчивость», с позиции динамических характе-

ристик процесса кругооборота заемных средств, заключается в способно-
сти  потоков заемных средств,  прошедших все  фазы цикла кругооборота 
заемных средств в составе всего капитала, возвращаться в состояние обес-
печения правильных пропорций в их движении, несмотря на воздействие 
внутренних и внешних факторов.

«Равновесие» заемных средств, в динамическом процессе, состоит в 
соблюдении правильных пропорций в движении потоков заемных средств 
по всем фазам кругооборота.
Таблица 2 – Примерные значения комплексных показателей целесообраз-
ности привлечения и эффективности использования заемных средств зон 
качественной оценки

Зона Примерные  значения 
комплексного  показателя 
целесообразности  привле-
чения заемных средств

Примерные  значения 
комплексного  показателя 
эффективности использо-
вания заемных средств

Зона оценки финансового 
состояния предприятия с 
позиции  использования 
заемных средств

I 1-0.8 1-0.5 хорошее
II 0.8-0.5 0.5-0.2 допустимое
III 0.5-0 0.2-0 кризисное
IV 0-(-…) 0-(-…) критическое

Второе положение. Алгоритм его реализации представлен в таблице 3.
Таблица 3 – Сочетание и преемственность статических и динамических ха-
рактеристик оценки цикла кругооборота заемных средств на предприятии
Зона Статика Динамика
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Финансовое состоя-
ние  предприятия  с 
позиции  заемных 
средств

Финансовое движение заем-
ных средств

Типы финансовой оценки дви-
жения заемных средств

устойчивость равновесие
I хорошее устойчивое равновесное устойчивое равновесное
II допустимое

неравновесное

устойчивое неравновесное
III критическое

неустойчивое
критическое  неустойчивое 
неравновесное

IV кризисное кризисное  неустойчивое 
неравновесное

Такое разделение в движении заемных средств базируется на характе-
ристике типа оценки привлечения и использования заемных средств. Гово-
ря  об  устойчивости  движения  заемных  средств,  подразумевается,  что  в 
процессе кругооборота сохраняется достаточно высокая оборачиваемость и 
рентабельность активов и заемных средств, ликвидность предприятия, до-
пустимое соотношение заемных и собственных средств и при неустойчи-
вом движении заемных средств идет снижение или увеличение значений 
соответствующих показателей.

Равновесие обеспечивается, прежде всего, низким значением соотно-
шения заемных и собственных средств.

Как видно из таблицы 3, исходя из финансового состояния предприя-
тия с позиции заемных средств и финансового движения заемных средств, 
были получены типы финансовой оценки движения заемных средств.

Динамику финансовой оценки движения заемных средств за опреде-
ленный промежуток времени можно представить в следующем виде:
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i ZSZSZSZS − двухкритериальные  качественные  оценки  со-

стояния движения заемных средств на соответствующие моменты времени 
t1, t2, t3, tn.

При проведении оценки кругооборота заемных средств на предприя-
тии будет получена достоверная информация о целесообразности и эффек-
тивности использования заемных средств в статике и в динамике, и в зави-
симости от этого, должны будут приниматься управленческие решения и 
проводиться мероприятия, обеспечивающие их реализацию. Данные меро-
приятия осуществляются на пятом этапе второго алгоритма, и соответству-
ет пятому этапу первого алгоритма.

Выводы  по  результатам  исследований.  Вышеизложенные 
рекомендации  позволят  предприятиям  повысить  эффективность 
использования  заемных  средств  за  счет  четкого,  научно-обоснованного 
планирования,  повышения  качества  принимаемых  управленческих 
решений.

Перспективы дальнейшего развития исследований. В дальнейшем 



автором  предполагается  продолжать  разработки  по  формированию 
стратегии использования заемных средств на предприятии.
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