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Финансовая математика

1.Простые проценты

1.1.Определение простых процентов

Процентом данного числа называется одна сотая часть этого числа, т.е. 1% числа 1, записанный в виде десятичной дроби, есть 0.01. Число сотых долей, которое требуется найти, называется ставкой процента, или процентной таксой. Например, 5% от числа 1 есть 0.05; 120% от числа 1 есть 1.2 и т. д. В этой книге везде речь идѐт о вычислении процентов от некоторой суммы денег. Если в тексте говорится об r%, то в формулах буквой г обозначается запись r% в виде десятичной дроби. Так, 9% от суммы Р равны Р × 0.09.

Если сумма Р увеличивается на r%, то полученная в результате сумма Sназывается наращенной суммой и вычисляется по формуле

S= Р + Рr = Р(1 + r).

При этом величина Р называется исходной суммой, а. Рr— суммой начисленных процентов. В дореволюционной русской литературе последняя величина называлась интересом, или интересами — хотелось бы этот термин возродить (см. Приложение А).

Пример 1. Вкладчик положил в банк,

выплачивающий в год 5%, сумму 1500 руб. Какая сумма будет на его счету через год?

Решение. Через год на счету будет сумма

S = P(1 +r) = 1500(1+0.05) = 1575 руб.

Если имеется несколько периодов времени, в каждый из которых исходная сумма Р увеличивается на r%, то говорят, что на сумму Р начисляются

простые проценты. Наращенная сумма S, полученная в результате начисления п раз по r% на сумму Р, выражается формулой S= Р + Рrп, или
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S = P(l+r n).

Формула, выражающая наращенную сумму при начислении простых процентов, получена при условии, что число п периодов начисления процентов — целое. По определению мы введѐм такую же формулу для любого положительного (не обязательно целого) числа периодов, которое мы теперь будем обозначать буквой t:

	 
	 
	 

	 
	S = P{l+rt).
	(1.1)

	 
	 
	 

	 
	 
	 



Необходимость начисления процентов за нецелое число периодов встречается в практике финансовых расчѐтов часто. Например, если банк выплачивает по депозитам г% годовых (простых), т. е. период начисления процентов равен одному году, то на депозит, пролежавший в банке 3 года и 3 месяца, банк должен начислить проценты за 3.25 периода. Какова должна быть в этом случае сумма начисленных процентов? Так как простые проценты начисляются на одну и ту же исходную сумму Р, то естественно считать сумму начисленных процентов пропорциональной числу периодов, за которые эти проценты начисляются, т. е. равной Prt, и в том случае, когда число tне является целым. Тогда наращенная сумма равна P + Prt = P(l + rt).

Это рассуждение не доказывает формулу (1.1), которую мы ввели по определению, но показывает естественность этой формулы для практики финансовых расчѐтов.

Заметим, что при заключении финансовых контрактов обычно оговаривается наименьшая часть периода начисления процентов: например, каждый полный день (1/360 часть периода начисления, равного году) или каждая полная неделя (1/52 часть периода начисления, равного году). В этих случаях tв формуле (1.1) принимает лишь значения соответственно fc/360 или к/52 (к — целое). Так, если депозит пролежал в банке 2 года 16 дней, то в первом случае следует взять t=2+16/360=736/360, а во втором случае t=2+2/52=106/52

На практике может использоваться любой период начисления процентов. Однако для сравнения различных условий кредитования финансисты приводят ставку процента за произвольный период к годовой. Например, если Сбербанк даѐт rм% простых в месяц, то это соответствует годовой ставке r = 12 ×rм%. Например, при rм = 6% имеем r = 12×6 = 72%.

1.2. Банковский депозит под простые проценты
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Рассмотрим три типичные задачи, возникающие при вложении в банк денег под простые проценты.

Пример 2. В условиях примера 1, какая сумма

будет на счету вкладчика через полгода, через три года, через пять лет и три месяца, если период начисления процентов (простых) равен году?

Решение. По формуле (1.1)

S1 = 1500 (1 + 0.5× 0.05) = 1537.5 руб. S2 = 1500 (1 + 3×0.05) = 1 725 руб.

S3 = 1500 (1+ 5.25 × 0.05) = 1 893.75 руб.

Пример 3. Какую сумму надо положить в банк,

выплачивающий 6% простых в год, чтобы через 2 года 6 месяцев получить 10000 руб.?

Решение. Нам известна наращенная сумма S=10 000 руб., количество периодов начисления простых процентов t= 2.5 года. Ставка начисляемых за каждый период простых процентов r = 6% = 0.06. Из формулы (1.1) определяем вложенную сумму

P=S/(1+rt). (1.2)

Подставляя данные задачи в эту формулу, получаем:

Р =10000/(1 + 0.06×2.5) = 10000/1.15 = 8695.65 руб.
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Пример 4. В банк было положено 1 500 руб.

Через 1 год 3 месяца на счету было 1631.25 руб. Сколько простых процентов выплачивает банк в год?

Решение. Используем формулу (1.1). Известна вложенная сумма Р = 1 500 руб. и полученная через t= 1.25 года сумма S= 1631.25 руб. Надо определить ставку простых процентов r. Из формулы (1.1) имеем

r=(S/P -1)*(1/t)

Подставляем данные задачи:

r =(1631.25/1500- 1)*1/1.25=0.0875/1.25=0.07=7%

1.3.Ставка процента, выплачиваемая по векселю

Крассмотренным типичным задачам сводятся и многие другие финансовые операции. Рассмотрим одну из них.

Пример 5. Господин Иванов занял у господина

Петрова деньги, получив от него 9800 руб. и выдав ему вексель, по которому обязался выплатить 10000 руб. через три месяца. Под какой годовой процент г выдан этот вексель?

Решение. Применяем формулу (1.3). По условию Р = 9800 руб., S = 10000 руб., t=

0.25 года. Находим r=(10000/9800 -1)*(1/0.25)=0.0816=8.16%

1.4.Потребительский кредит
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Простые проценты применяются в потребительском кредите. Потребитель, приобретая некоторый товар, цена которого равна Р, получает от продавца кредит на всю эту сумму (или на еѐ остаток, если часть этой суммы он выплачивает в момент покупки). Кредит даѐтся на tлет под простые проценты по годовой ставке г. Сумма долга покупателя согласно формуле (1.1) равна поэтому S= Р(1 + rt). Эта сумма, как правило, погашается равными платежами q=S/tm, где т — число платежей в год; обычно, т = 12, т. е. платежи делаются ежемесячно.

Пример 6. Покупатель приобрѐл холодильник, цена которого 20000 руб., в кредит, уплатив сразу 5000 руб. и обязавшись уплатить

остальное в течение 6 месяцев, делая ежемесячные равные платежи. Какую сумму он должен выплачивать ежемесячно, если продавец требует за кредит 6% простых в год?

Решение. Покупатель должен продавцу 15000 руб., это первоначальная сумма Р. Найдѐм конечную сумму 5, если г = 6%, t= 0.5 года. По формуле (1.1)

S= Р(1 + rt) = 15 000(1 + 0.06×0.5) = 15450

руб.

Ежемесячно покупатель должен выплачивать

15450/6 = 2 575 руб.

1.5.Простой дисконт

Простым дисконтом называется процентный доход, вычитаемый из ссуды в момент еѐ выдачи. Если процентная ставка простого дисконта — d%, величина ссуды — Sруб. (эта сумма должна быть возвращена), Р — величина ссуды, полученнаяв момент еѐ выдачи, tлет — срок, на который выдаѐтся ссуда, то простой дисконт равен Sdt и Р = S — Sdt, т. е.

	 
	Р = 5(1 - dt).
	(1.4)
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Пример 7. Финансовая компания даѐт ссуду

5000 руб. на 3 года под простой дисконт, равный 5% в год. Какую сумму получит клиент в момент получения ссуды?

Решение. По условию задачи 5 = 5000 руб., d = 5%, t= 3 года. Находим Р по формуле (1.4):

Р = 5000(1-0.05×3) = 5000×0.85 = 4250 руб.

Пример 8. Господин Сидоров желает получить

ссуду 10 000 руб. на три месяца. Сколько он должен вернуть через три месяца, если возьмѐт ссуду под 8% простого дисконта?

Решение. По условию задачи Р = 10000 руб., d

= 0.08,

t= 0.25 года. По формуле (1.4) 10000 = S(1 - 0.08×0.25);

откуда S=10204.08

руб.

Пример 9. Сколько должен вернуть господин Сидоров из примера 8, если он возьмѐт ссуду под 8% простых годовых?

Решение. По формуле (1.1), где Р = 10000

руб., d = 0.08,

t= 0.25, имеем S = 10000 (1 + 0.08×0.25) = 10200руб.

Сравнивая полученный результат с результатом примера 8, мы видим, что кредитору выгоднее давать ссуду под простой дисконт, чем под простой процент.

1.6. Учѐт векселей
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Простые проценты применяются иногда в финансовой операции, которая называется банковским учѐтом и заключается в следующем: банк покупает вексель на сумму 5 у его владельца до истечения срока оплаты векселя по цене Р, меньшей, чем 5. Эта операция называется учѐтом векселя. Цена Р рассчитывается по формуле:

	 
	 
	 

	 
	Р = S(1 - td) ,
	(1.5)

	 
	 
	 

	 
	 
	 



где t— число лет, остающееся с момента учѐта векселя до срока его оплаты; d% — учѐтная ставка, установленная банком.

Пример 10. Тратта (переводной вексель)

выдана на 10 000 руб. с уплатой 15 октября того же года. Владелец векселя учѐл его в банке 15 августа по учѐтной ставке 10%.

Сколько он получил? Сколько он получит, если срок уплаты по векселю 15 октября следующего года?

Решение. По условию S = 10000 руб., d= 0.1; рассчитаем tлет: число дней между 15 августа

и15 октября равно 60; считая, что в году 360 дней (так принято при банковском учѐте),

имеем t= 60/360 = 1/6, P=10 000 (1 - 1/6×0.1 )=10 000 ×

59/60=9833.33 руб.

Число дней между 15 августа и 15 октября следующего года равно 360 + 60 = 420 дней,

т.е. t= 420/360 = 7/6,

P=10 000 (1 – 7/6×0.1)=10 000 ×53/60= 8833.33 руб.

1.7. Приведение ценности денег к одному моменту времени
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В теории и на практике нам постоянно приходится решать вопрос о том, как соотносятся между собой суммы денег, полученные в различные моменты времени. Финансовая теория отвлекается от субъективной оценки экономического агента. Она исходит из принципа невозможности межвременного арбитража: ценность некоторой суммы денег Sв будущем эквивалентна такой сумме денег Р в текущий момент времени, которая будучи подходящим образом использованной на финансовом рынке, принесѐт нам ровно сумму Sна рассматриваемый будущий момент времени. Вопрос о том, что следует понимать под подходящим использованием, является одной из серьѐзных задач теории корпоративных финансов. Достаточно отметить, что здесь необходимо учитывать такой фактор финансового рынка как риск — различное использование связано и с принятием инвестором различного риска. В простейшей постановке, принятой в этой книжке, предполагается, что операции носят безрисковый характер.

Если в качестве подходящего использования денег мы рассматриваем возможность инвестировать их (положить в банк, купить облигации и т.п.) под простой годовой процент r%, то сумма денег Sчерез tлет согласно формуле (1.1) будет S= P(l +rt). Поэтому современная (или приведѐнная) ценность Р суммы S, которая будет получена через tлет, вычисляется (определяется) по формуле (1.2)

P=S/(1+rt)

Вычисление современной ценности суммы денег называется

дисконтированием этой суммы.

Термин „современная" ценность не носит абсолютного характера — современным в расчѐтах может быть взят любой момент времени.

Два контракта называют эквивалентными, если современные ценности потоков платежей по этим контрактам одинаковы. Это понятие используется при изменении контракта и для сравнения контрактов. Рассмотрим пример.

Пример 15. Имеется обязательство уплатить

10000 руб. через 5 лет и ещѐ 5 000 руб. через 10 лет от настоящего момента. Этот контракт надо заменить на такой: уплатить 6 000 руб.

через 3 года, а остальной долг выплатить через 7 лет (от настоящего момента). Какая сумма должна быть выплачена через 7 лет, если на деньги начисляются 8% простых в
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год?

Решение. Изобразим суммы первого контракта над осью времени, а второго — под осью.

Стрелкой внизу указан современный момент времени.

Дисконтируем все суммы на момент 0, т. е. находим приведѐнные к моменту 0 ценности этих сумм:

P1=S1/(l+ 5r) = 10/(1 +5 × 0.08) = 10/1.4 =

7.143,

Р2 = S2/(1 + 10r) = 5/(1 + 10×0.08)= 5/1.8 = 2.778,

P3 = S3/(1+ Зr)= 6/(1+3 ×0.08)= 6/1.24 = 4.839,

Р4 = S4/(1+ 7r)= x /(1 + 7×0.08)= x/1.56.

Контракты будут эквивалентны, если выполнено равенство

Р1+Р2 = Рз + Р4,

то есть:

7.143 + 2.778 = 4.839 + ж/1.56,

откуда находим х:

x= (7.143 + 2.778 - 4.839) х 1.56 = 7.928.

Итак, сократив сроки платежей, мы уменьшим суммарные

выплаты с 15 000 руб. до 6 000 + 7 928 = 13

928руб.

2.Инфляция

Врассмотренных выше методами наращения все денежных величин измерялись по номиналу. Иначе говорят, не принималось во внимание

снижение реальной покупательной способности денег за период, охватываемый финансовой операцией. Однако в современных, особенно российских, условиях инфляция часто играет решающую роль и без ее учета конечныt результаты представляют собой весьма и весьма условную
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величину.

Инфляцию необходимо учитывать, по крайней мере в двух случаях: при расчете наращенной суммы денег и при изменении реальной эффективности (доходности) финансовой операции. Остановимся на этих проблемах.

Прежде всего напомним, что изменение покупательной способности денег за некоторых период измеряется с помощью соответствующего индекса 

. Пусть Ѕ- наращенная сумма денег, измеренная по номиналу. Эта же сумма, но с учетом ее обесценения составит:

.

Индекс покупательной способности денег, как известно, равен обратной величине индекса цен:

.

Разумеется, указанные индексы должны относиться к одним и тем же временным интервалам. Пусть, например, сегодня получено 150 тыс. руб., известно, что за два предшествующих года цены увеличились в три раза,

т.е. . В этом случае индекс покупательной способности денег равен

1/3. Следовательно, реальная покупательная способность 150 тыс. руб. составит в момент получения всего 150×(1/3)=50 тыс. руб. в рублях двухлетней давности.

Нетрудно связать индекс цен и темп инфляции. Предварительно напомним некоторые понятия. Под темпом инфляции обычно понимается относительный прирост цен за период; обозначим его как H; измеряется он в процентах. Темп инфляции и индекс цен связаны следующим образом:

В свою очередь

.
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