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Теоретическая значимость финансовой логистики как науки раз-

вивается в различных ответвлениях и теоретических обобщениях и 
наиболее полно раскрывается в разрабатываемых в процессе 
практического применения комплекса моделей теории логистики и 
финансового менеджмента, концептуально включаемыми в рас-
смотрение предмета финансовой логистики. 

 
Сущность финансовой логистики зарождалась по 

мере развития логистического подхода в 1950-е гг. на 
основе процессов, ранее до этого осуществляемых 
разрозненно, без какой-либо логистической, в совре-
менном понимании, концепции управления [11, с. 23]. 
Первой моделью расчета запаса денежных средств 
на основе логистического подхода можно считать ра-
боту американского ученого экономиста У. Баумоля 
«The transactions demand for cash: an inventory 
theoretic approach» [14, с. 545-556], в которой У. Бау-
молем использован термин «запас наличности» (a 
stock of cash) с целью расчета оптимального объема 
денежных средств. Подход У. Баумоля дополнен мо-
делью кредитной линии У. Огдена и Сринивасама 
Сундарама оптимальной величины наличных денеж-
ных средств [15, с. 27-36]. В отечественной литера-
туре материальные, финансовые и информационные 
потоки в их взаимосвязи рассмотрены профессором 
А.Г. Бутриным в [5, с. 41-68]. На основании инте-
грального показателя эффективности потоковых 
процессов предприятия профессором А.Г. Бутриным 
исследован механизм управления предприятием пу-
тем управления товарораспорядительными докумен-
тами [5], а разработанный А.Г. Бутриным подход по-
ложен в основу учебного плана курса «Финансовая 
логистика» [4, с. 39-40]. 

Можно показать, что в настоящее время возрастает 
актуальность применения логистических моделей к 
управлению запасами денежных средств компании 
[11, с. 231]. В модели Барыкина – Лукинского опти-
мальные размеры заказов в цепях многопродуктовых 
поставок рассчитываются с учетом ограничения на 
размер капитала и заемных средств для пополнения 
запаса материальных ресурсов с учетом альтерна-
тивной стоимости вложений капитала на основе мо-
дели могопродуктовой задачи, разработанной В.В. 
Лукинским [10, с. 70-84], получившей развитие в кон-
цепции интеграции потоков материальных и финан-
совых ресурсов, позволяющей окупать затраты на 
привлечение финансовых ресурсов и вложение капи-

тала в запасы за счет соответственного уменьшения 
затрат на приобретение и хранение материальных 
ресурсов [2, с. 103-113]. 

Профессором Е.Р. Счисляевой разработана кон-
цепция кадровых потоков, описывающих движение 
трудовых ресурсов в условиях интернационализации 
бизнес-процессов и совершенствования организаци-
онной культуры [12], которое может быть представ-
лено в виде потока человеческих ресурсов [13]. В це-
лом актуальность разработки моделей управления 
потоками ресурсов обусловлена в настоящее время 
сложной ситуацией в национальной экономике, ана-
лиз и прогнозирование развитие которой возможно с 
помощью различных инструментов моделирования 
при организации эффективного взаимодействия 
научной и деловой среды, способствующего постро-
ению эффективного государства на основе экономи-
ки знаний [6-9]. 

В настоящее время большое количество публика-
ций посвящено финансовому анализу предприятия, 
на основе которого принимаются управленческие 
решения в области инвестирования в объекты капи-
тальных вложений, привлечения финансовых ре-
сурсов и расчетов с кредиторами. При этом незна-
чительное число авторов рассматривают проблему 
формирования оптимальной структуры кредитор-
ской задолженности и практически отсутствуют пуб-
ликации по вопросам планирования сроков оплаты 
кредиторской задолженности. Поэтому актуальной 
является задача расчета параметров финансового 
потока, направленного на погашение задолженно-
сти, возникшей в результате предоставления ком-
пании кредита от поставщика оборудования (ком-
мерческого кредита), услуг, основных средств по 
договору лизинга, денежных средств по договору 
банковского кредита, займа или финансового ком-
мерческого кредита (свободных денежных средств 
контрагента, предоставляемых в кредит). Рассмот-
рим динамику возникшей задолженности по догово-
рам (в том числе задолженности по кредитам и 
займам) с целью проведения анализа различных 
сроков оплаты кредитору. 

Предположим, что в договоре кредита, займа, по-
ставки оборудования, материалов или оказания 
услуг указаны санкции за просрочку платежа в виде 
процентов, начисляемых на просроченный платеж 
за каждый день просрочки платежа. Обозначим 
ставку процента в день за просрочку платежа по до-
говору компании с поставщиком материальных ре-
сурсов, услуг, договору кредита или займа Еt (Еt 

процентов в день). Тогда, размер процентов, начис-
ленных за просрочку платежа, равен: 

tE
t

100
, (1) 

где t – количество дней, за которые начислены 
проценты. 

В рассматриваемой ситуации компания оплачива-
ет поставку материальных ресурсов, услуг или по-
лученного займа через t дней. Таким образом, сум-
ма платежа по возникшей кредиторской задолжен-

ности возрастает в tE
(1 t )

100
  раз.  
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При анализе задолженности по оплате товара, услуг 
или процентов по договору кредита, займа или лизин-
га (если речь идет о компании-лизингополучателе) 
следует учитывать возможность вложения капитала 
компании в различные проекты или использования 
денежных средств в операционной деятельности 
фирмы в течение определенного периода. Если ком-
пания договаривается с кредитором о переносе срока 
платежа без ущерба для репутации фирмы так, что 
кредитор вправе рассчитывать на некоторую сумму 
процентов за пользование денежными средствами, 
которые могли бы быть выплачены в срок, указанный 
договором поставки, но будут возвращены позднее, то 
такой перенос срока платежа при условии начислении 
процентов может рассматриваться в качестве ком-
мерческого кредита от поставщика материалов или 
услуг. 

Компания имеет рентабельность на вложенный 
капитал Еr процентов в год. Целесообразно срав-
нить множители наращения вложенного капитала 
компании с множителем наращения долга постав-
щику. Учитывая, что рационально платить в тот 
день, когда множители наращения капитала компа-
нии и долга поставщику становятся равными, т.е.: 

t

365
r tE E

1 1 t
100 100

 
   

 
, (2) 

где Еr – рентабельность вложенного капитала в год. 
Следует обратить внимание на то, что в левой ча-

сти выражения (2) рассматривается годовая рента-
бельность капитала фирмы, вложенного на срок t 

дней, тогда как в правой части речь идет о ставки 
процентов Еt в день. 

Смысл выражения (2) заключается в том, что ра-
ционально платить в тот день, когда множители 
наращения капитала компании и долга поставщику 
становятся равными. Вначале долг поставщику рас-
тет быстрее, чем наращенный капитал компании, 
который вложен в проекты или использован на те-
кущие цели с рентабельностью Еr в год. Затем ско-

рость роста капитала компании и долга кредитору 
сравниваются в момент t. Поэтому рекомендуемый 
минимальный срок оплаты задолженности t являет-
ся корнем уравнения (2).  

Запишем выражение для разницы между нара-
щенным капиталом компании и наращенным долгом 
перед кредитором f(t): 

t

365
r tE E

f (t ) 1 1 t
100 100

 
    
 

. (3) 

В момент времени, больший минимального срока 
оплаты задолженности t, наращенная сумма капи-
тала компании превосходит наращенную кредитор-
скую задолженность перед поставщиком матери-
альных ресурсов, услуг или финансовой организа-
цией. При этом разница между наращенным 
капиталом и наращенным долгом будет увеличи-
ваться с каждым днем. 

Наименее выгодный срок оплаты задолженности 
кредитору tn можно выразить аналитически. Для 
этого возьмем производную функции f(t) (3) и при-
равняем ее нулю: 

t 1

365 365
r r tf E E E

1 ln 1 0
t 100 100 100

    
       

    
. (4) 

Вторая производная будет положительна: 
t 2

2
365 365

r rf E E
1 ln 1 0

t 100 100

    
      

    
. (5) 

Следовательно, корень выражения (4) является 
точкой минимума функции разницы между нара-
щенным капиталом компании и наращенным долгом 
перед кредитором f(t) (5). 

Проведя алгебраические преобразования, полу-
чаем формулу для расчета наименее выгодного 
срока оплаты tn задолженности кредитору: 

t
n 1

E rr 3651
100

3,65E
t log

E
ln(1 )

100
 
 

 





. (6) 

Подставляем в формулу (6) исходные данные и 
получаем tn = 91 день (результат, аналогичный 
нахождению графически максимально невыгодного 
срока погашения кредиторской задолженности ком-
пании): 

n 1
29,989 3651

100

3,65 0,077
t log 91 (день)

29,989
ln(1 )

100
 
 

 


 



. (7) 

Расчет минимального срока оплаты поставщику 
по формуле (2) производится графически или чис-
ленным методом (например, в MS Excel при исполь-
зовании надстройки «Поиск решения») в отличие от 
самого невыгодного для компании срока погашения 
долга, который можно описать аналитически в виде 
формулы (6) и вычислить без построения графика, 
как показано в выражении (7). 

Пример расчета: 
размер кредита – 20 000 000 руб.; 

ставка процента – Еt = 0,077% в день; 

рентабельность вложенного капитала 
компании Еr =29,989% в год. 

С 1-го по 180-й день компании невыгодно возвра-
щать долг кредитору, так как долг возрастает быст-
рее, чем капитал компании. На рис. 1 разница сумм 
наращенного капитала и наращенного долга отрица-
тельна в этот период. Минимальный рекомендуемый 
срок оплаты поставщику t, рассчитанный графически, 
равен 180 дням. В этот день величины наращенной 
суммы долга кредитору и наращенной суммы капи-
тала компании равны. При этом самым невыгодным 
для компании является момент времени t = 91 день, 

так как в этот день с момента начисления процентов 
на тело кредита, разница между суммами наращен-
ного по ставке рентабельности вложенного капитала 
фирмы и наращенного долга будет максимальной. 
Если ситуация складывается таким образом, что не 
появляется возможности у компании перенести 
оплату задолженности на момент, превышающий 180 
дней, то выгоднее для компании оплатить долг сразу 
(в момент t = 0), а если просроченная задолженность 
уже возникла, то – оплатить задолженность как мож-
но раньше момента t = 91 день или как можно позд-
нее этого момента. 
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Рис. 1. Динамика изменения разницы наращенных сумм капитала и долга (в течение 200 дней) 

Анализ кредиторской задолженности, расчет мини-
мального и самого невыгодного для компании сроков 
оплаты суммы долга и начисленных процентов, 
необходимо проводить не только принимая управ-
ленческое решение о погашении кредиторской за-
долженности, которая уже возникла, но и при ее 
формировании. Проведенный анализ позволяет 
обосновать расчет сроков погашения долга при за-
ключении корпорацией кредитного договора и полу-
чении коммерческого кредита (без ущерба для репу-
тации компании в случае с коммерческим кредитом). 
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РЕЦЕНЗИЯ 
Выдвигаемые сложившимися сложными условиями функциони-

рования народного хозяйства требованиями к методическому 
обеспечению анализа хозяйственной деятельности обосновывают 
актуальность разработки моделей оптимизации потоков финансо-
вых ресурсов компании нового типа, в основу которых может быть 
положена концепция финансовой логистики, теоретические поло-
жения которой построены на аналитическом описании системы 
финансовых потоков, имеющей главной целью обеспечение дви-
жения материальных ресурсов организации. 

В статье рассмотрена модель расчета оптимального срока по-
гашения задолженности поставщику, разработанной с применени-
ем принципов логистики к анализу потока финансовых ресурсов, 
что позволяет говорить о предмете исследования нового научного 
направления финансовой логистики. Заслуживает внимание де-
тальная проработка вопроса потерь компании от отказа от воз-
можности вложения капитала компании в операционной деятель-
ности фирмы в рассматриваемом периоде планирования. 

Статья отвечает всем предъявляемым требованиям к работам 
такого уровня и может быть опубликована в журнале «Аудит и фи-
нансовый анализ». 
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