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Менеджеров можно разделить на по-
жарников и плановиков. Пожарники все
свое время тратят на борьбу с текущими
проблемами. Плановики стараются пред-
видеть проблемы до их возникновения
и делают все, чтобы их избежать.

Рэй Фицжеральд

Хороший экономист должен осознавать финансовые последствия
принимаемых им решений. Эти решения оказывают влияние на фи-
нансовую стабильность предприятия. Неправильные решения могут
отрицательно отразиться на результатах деятельности предприятия
и даже поставить под угрозу само его существование. Поэтому вся-
кий уважающий себя экономист должен овладеть знаниями по такой
дисциплине, как «Финансы, денежное обращение и кредит».

Ежегодно в свет выходят десятки новых учебников по дисципли-
не «Финансы, денежное обращение и кредит». Поэтому книжный
рынок по этой тематике явно перенасыщен. Но всем этим книгам
присущ один существенный недостаток — это книги «описательного
жанра». Кроме названий различных методов, самых общих слов
и всевозможных классификационных таблиц и схем читатель ничего
там и не обнаружит. Нередко учебники написаны коллективом авто-
ров, поэтому даже внутри одного учебника изложение материала да-
ется по-разному. Ощущается потребность в пособии, которое на про-
стых и конкретных примерах способно показать читателю со
скромной математической подготовкой весь арсенал современных
методов теории финансов. Одна их попыток решить эту задачу — пе-
ред вами, уважаемый читатель.

Предлагаемое пособие знакомит читателя с важнейшими раздела-
ми дисциплины «Финансы, денежное обращение и кредит» и при-
звано помочь тем, кто осваивает этот курс, особенно в системе заоч-
ного и вечернего образования.

Пособие состоит из двух разделов: «Финансовая математика»
и «Финансы, денежное обращение и кредит».
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В пособии представлены теоретические положения и рассмотрены
практические примеры, раскрывающие основные понятия, связан-
ные с финансами, денежным обращением и кредитом.

Материал состоит из двух разделов: «Финансовая математика» и
«Финансы, денежное обращение и кредит», которые в совокупности
дают комплексное представление о финансовой, денежной и кредит-
ной системах. 

Для студентов, обучающихся по экономическим специальностям,
аспирантов, руководителей и специалистов предприятий.
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В первом разделе представлены следующие темы: простые
и сложные проценты, простые и сложные учетные ставки, учет ин-
фляции, сравнение операций, модели финансовых потоков (простые
ренты, общие ренты, отложенные ренты, бессрочные ренты), ариф-
метика ипотеки, ломбардный кредит, средний срок погашения ссуды
одному кредитору, начисление процентов на вклад до востребования,
реальная ставка доходности с учетом налога, доходность удержания
комиссионных.

Темы второго раздела: финансовая отчетность, анализ результатов
деятельности предприятия, акции, облигации, доходы инвесторов,
прогнозирование и планирование, инвестиционная политика пред-
приятия, финансирование, себестоимость и издержки, валютные
расчеты, управление запасами, оценка предприятия, моделирование
достижимого роста, опционы и фьючерсы, денежная масса, обеспе-
чение экономики деньгами.

Каждый раздел разбит на главы, а главы — на параграфы. Каждый
параграф — это отдельная тема. В начале параграфа приводится не-
обходимый минимум теоретических сведений, затем подробно раз-
бираются модельные примеры. Показано, как с помощью встроен-
ных функций и надстройки «Пакет анализа» пакета Excel можно
избежать долгих и утомительных вычислений. После каждого приме-
ра приводится задача для самостоятельного решения. Ответы ко всем
задачам помещены в конце соответствующего раздела. Также в кон-
це каждого раздела приведены программа этого раздела и задачи для
контрольной работы. Каждый раздел фактически можно рассматри-
вать как самостоятельный курс, методически согласованный с дру-
гим разделом.

За основу пособия принят материал курсов, читаемых автором
в Российской академии предпринимательства. Всем студентам, про-
слушавшим эти курсы, автор выражает благодарность за продуктив-
ную совместную работу.

Автор выражает искреннюю признательность В. М. Трояновскому
за полезные замечания, способствовавшие улучшению книги.

Хочется надеяться, что знакомство с книгой будет как приятным,
так и полезным.

Автор
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ФИНАНСОВАЯ
МАТЕМАТИКА



Между различными видами параметров существуют функцио-
нальные зависимости. Изучение этих зависимостей и разработка на
их основе методов решения финансовых задач — важнейшее направ-
ление деятельности специалистов в области финансов.

Финансовая математика имеет сугубо практическое значение.
Она применяется в банковском и сберегательном деле, страховании,
в работе финансовых организаций, торговых фирм и инвестицион-
ных компаний, фондовых и валютных бирж, во внешнеэкономичес-
кой деятельности. Но не следует полагать, что с помощью финансо-
вой математики решаются все проблемы финансово-банковской
и инвестиционной практики.

Методы и понятия финансовой математики обязательно исполь-
зуются в качестве исходных инструментов при создании более слож-
ных методов количественного финансового анализа. С рассмотрения
основных понятий финансовой математики мы и начнем. 

Проценты — это доход от предоставления капитала в долг. Будем
обозначать проценты латинской буквой I. Процентная ставка — это
величина, которая характеризует интенсивность начисления про-
центов.

Исходную инвестированную сумму будем называть первоначаль-
ной суммой и обозначать латинской буквой P. Наращенная сумма S —
это первоначальная сумма P + проценты I: S = P + I. Коэффициент
наращения k показывает, во сколько раз выросла первоначальная сум-
ма: k = S/P.

Период начисления — это промежуток времени, за который начис-
ляются проценты. Интервал начисления — это минимальный проме-
жуток времени, по прошествии которого происходит начисление
процентов. Например, первоначальная сумма может быть инвести-
рована на 2 года (период начисления), а проценты на нее будут на-
числяться каждый квартал (интервал начисления).

Различают два способа начисления процентов: декурсивный и ан-
тисипативный. При декурсивном способе проценты начисляются
в конце каждого интервала начисления. Декурсивная процентная
ставка называется ссудным процентом. При антисипативном (предва-
рительном) способе проценты начисляются в начале каждого интер-
вала начисления. Антисипативная процентная ставка называется
учетной ставкой.

В обоих способах начисления процентов процентные ставки мо-
гут быть либо простыми (в течение всего периода начисления приме-
няются к первоначальной сумме), либо сложными (в каждом интер-
вале начисления применяются к текущей наращенной сумме).
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В широком смысле финансовая математика — это любые финан-
совые вычисления для достижения какой-либо цели. Коммерческие
и финансовые вычисления сопровождают нас постоянно. В каком
банке хранить деньги? Какой вид вклада лучше всего выбрать? Поло-
жить ли деньги в банк или закупить товары впрок? Обменять ли
средства на иностранную валюту или положить их в банк? Ехать ли за
товарами на оптовый рынок или покупать их в ближайшем магазине?
Подобные вопросы постоянно возникают перед людьми. Поэтому
задачи, формально относящиеся к области финансовой математики,
приходится решать очень часто.

С развитием денежного обращения и используемого в расчетах
математического аппарата совершенствовались и финансовые вы-
числения. Они стали необходимыми для успешного проведения лю-
бой коммерческой деятельности. Вместе с современными методами
анализа и моделирования финансовых ситуаций финансовые вычис-
ления переросли в новое, все более влиятельное направление орга-
низации и управления предпринимательской деятельности — фи-
нансовый менеджмент.

Но ядром финансового менеджмента остается финансовая мате-
матика — вполне определенный круг финансовых вычислений. Речь
идет, прежде всего, об аппарате и методах расчетов, необходимых при
финансовых операциях, когда оговариваются значения трех параме-
тров: стоимостные характеристики (размеры платежей, кредитов,
долговых обязательств), временные данные (даты и сроки выплат, от-
срочки платежей, продолжительность льготных периодов), специфи-
ческие элементы (процентные и учетные ставки). Все эти параметры
равноправны, игнорирование какого-либо одного из них может при-
вести к нежелательным финансовым последствиям для одной из уча-
ствующих сторон.

Глава 1

ОСНОВНЫЕ ПОНЯТИЯ
ФИНАНСОВОЙ МАТЕМАТИКИ



Тогда период начисления n = = = 2,5 года.

Задача 2. Первоначальная сумма P = 6000 руб., наращенная сум-
ма S = 7200 руб., i = 10% годовых (проценты простые). Найти период
начисления.

Зная первоначальную сумму P, наращенную сумму S, период на-
числения n (в годах), можно определить простую годовую процент-

ную ставку i: S = P(1 + ni) ] 1 + ni = S/P ] ni = S/P – 1 ] i = .

Пример 3. Первоначальная сумма P = 2000 руб., наращенная
сумма S = 2200 руб., период начисления n = 0,5 года. Тогда простая

процентная ставка i = = = 0,2 (= 20% годовых).

Задача 3. Первоначальная сумма P = 3000 руб., наращенная сум-
ма S = 3300 руб., период начисления n = 0,5 года. Найти простую про-
центную ставку.

§ 2.1. МАТЕМАТИЧЕСКОЕ ДИСКОНТИРОВАНИЕ

Математическим дисконтированием называется операция, когда по
наращенной сумме S, периоду начисления n и простой процентной
ставке i нужно определить первоначальную сумму P : S = P(1 + ni) ]

] P = .

Пример 4. Наращенная сумма S = 7000 руб., период начисления
n = 0,25 года (один квартал), простая процентная ставка i = 12% годо-

вых. Тогда первоначальная сумма P = = C
C 6796,12 руб.

Задача 4. Наращенная сумма S = 6000 руб., период начисления
n = 0,5 года, простая процентная ставка i = 15% годовых. Найти пер-
воначальную сумму.

§ 2.2. АНГЛИЙСКАЯ, НЕМЕЦКАЯ И ФРАНЦУЗСКАЯ
ПРАКТИКИ НАЧИСЛЕНИЯ ПРОЦЕНТОВ

В формуле S = P(1 + ni) период начисления n измеряется в годах.
Это не всегда удобно, так как период начисления может быть мень-

7000
————————
1 + 0,25(0,12

S
————
1 + ni

S————
1 + ni

2200 – 2000
———————

0,5(2000
S – P
———

nP

S – P———
nP

4500 – 3000
———————

0,2(3000
S – P
———

iP
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Пусть P — первоначальная сумма, S — наращенная сумма, i — го-
довая процентная ставка (проценты простые). Так как проценты
простые, то в течение всего периода начисления они применяются
к первоначальной сумме P.

Предположим, что первоначальная сумма P была помещена
в банк под i процентов годовых (проценты простые).

Прошел 1 год. Тогда наращенная сумма S = P (первоначальная
сумма) + iP (проценты) = P(1 + i).

Прошел еще 1 год (то есть вклад лежит уже 2 года). Тогда нара-
щенная сумма после двух лет S = P(1 + i) (наращенная сумма после
одного года) + iP (проценты) = P(1 + 2i).

Прошел еще 1 год (то есть вклад лежит уже 3 года). Тогда нара-
щенная сумма после трех лет S = P(1 + 2i) (наращенная сумма после
двух лет) + iP (проценты) = P(1 + 3i). И т. д.

Если n — период начисления процентов (в годах), то наращенная
сумма через n лет S = P(1 + ni).

Пример 1. Первоначальная сумма P = 5000 руб. помещена в банк
на n = 2 года под i = 15% годовых (проценты простые).

Тогда наращенная сумма после двух лет S = P(1 + 2i) =
= 5000(1 + 2(0,15) = 6500 руб.

Задача 1. Первоначальная сумма P = 7000 руб. помещена в банк
на n = 0,5 года под i = 10% годовых (проценты простые). Найти нара-
щенную сумму.

Зная первоначальную сумму P, наращенную сумму S, простую го-
довую процентную ставку i, можно определить период начисления n

(в годах): S = P(1 + ni) ] 1 + ni = S/P ] ni = S/P – 1  ] n = .

Пример 2. Первоначальная сумма P = 3000 руб., наращенная
сумма S = 4500 руб., i = 20% годовых (проценты простые).

S – P———
iP

Глава 2

ПРОСТЫЕ СТАВКИ
ССУДНЫХ ПРОЦЕНТОВ



ше года (например, с 18 марта 2007 года по 20 октября 2007 года).
В этом случае полагают n = t/K, где t — период начисления (в днях),
K — продолжительность года (в днях). Тогда S = P(1 + it/K). Дата вы-
дачи и дата погашения ссуды всегда считаются за один день.

В немецкой практике начисления процентов один полный месяц
равен 30 дням, продолжительность года K = 360 дней.

Во французской практике период начисления процентов равен
фактическому сроку, продолжительность года K = 360 дней.

В английской практике период начисления процентов равен фак-
тическому сроку, продолжительность года K = 365 дней (невисокос-
ный год) или 366 дней (високосный год).

Пример 5. Первоначальная сумма P = 3000 руб. помещена в банк
под i = 12% годовых (проценты простые) на срок с 18 марта 2007 года
по 20 октября 2007 года. Найдем наращенную сумму в каждой из
практик начисления процентов.

В немецкой практике начисления процентов продолжительность
года K = 360 дней, t = 14 (март) + 6(30 (апрель, май, июнь, июль, ав-
густ, сентябрь) + 20 (октябрь) – 1 (день открытия и день закрытия сче-
та всегда считаются за один день) = 213 дней. Тогда S = P(1 + it/K) =
= 3000((1 + 0,12(213/360) = 3213 руб.

Во французской практике продолжительность года 
K = 360 дней, t = 14 (март) + 30 (апрель) + 31 (май) + 30 (июнь) +
+ 31 (июль) + 31 (август) + 30 (сентябрь) + 20 (октябрь) – 1 (день от-
крытия и день закрытия счета всегда считаются за один день) = 216
дней. Тогда S = P(1 + it/K) = 3000((1 + 0,12(216/360) = 3216 руб.

В английской практике продолжительность года K = 365 дней,
t = 216 дней. Тогда S = P(1 + it/K) = 3000((1 + 0,12(216/365) C
C 3213,04 руб.

Задача 5. Первоначальная сумма P = 2000 руб. помещена в банк
под i = 15% годовых (проценты простые) на срок с 19 февраля 2007 го-
да по 27 ноября 2007 года. Найти наращенную сумму в каждой из
практик начисления процентов.

§ 2.3. СЛУЧАЙ ИЗМЕНЕНИЯ ПРОСТОЙ СТАВКИ
ССУДНОГО ПРОЦЕНТА

Пусть на интервалах начисления (в годах) n1, n2, ..., nk применя-
лись простые процентные ставки i1, i2, ..., ik соответственно. Тогда на-

ращенная сумма S = P(1 + n1i1 + n2i2 + ... + nkik) = P(1 + njij).
k

Σ
j=1
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Пример 6. Первоначальная сумма P = 3000 руб. В первой поло-
вине года применялась простая процентная ставка i1 = 15% годовых,
во второй половине года применялась простая процентная ставка
i2 = 12% годовых.

Тогда наращенная сумма S = P(1 + n1i1 + n2i2) = 3000((1 + 0,5(0,15 +
+ 0,5(0,12) = 3405 руб.

Задача 6. Первоначальная сумма P = 4000 руб. В первой полови-
не года применялась простая процентная ставка i1 = 11% годовых,
во второй половине года применялась простая процентная ставка
i2 = 14% годовых. Найти наращенную сумму.
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