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	 Введение
                 Финансовая математика – количественный финансовый анализ – одно из самых динамично развивающихся направлений экономической науки, нацеленное на решение задач от элементарного начисления процентов до аналитического исследования инвестиционных, кредитных и коммерческих проблем, постановка которых зависит от конкретных условий.  

         Целью изучения дисциплины «Финансовые вычисления в экономике» является освоение теоретических основ и инструментария финансовых вычислений, а так же практическое освоение различных подходов к оценке   стоимости финансовых ресурсов.

        Для выполнения контрольной работы студент должен определить вариант задания, это сумма 2-х последних чисел номера зачетки + номер группы. 
        1 часть работы – теоретический вопрос (выбирается по номеру варианта из вопросов к зачету), выполняется в объеме 3-5 страниц.
         2 часть – задачи с учетом исходной информации по вариантам.

Список литературы должен включать  5- 10 источников.

	 

	
Часть 1. Общие положения финансовых  вычислений
1. Понятие о временной оценке денежных потоков

     Основными операциями, позволяющие сопоставлять разновременные деньги, являются операции накопления и дисконтирования (рис.1). 

     Накопление – процесс определения будущей стоимости денег: сколько в будущем, или «завтра» будут стоить деньги (FV), которые мы имеем «сегодня» (PV);

     Дисконтирование – процесс приведения денежных поступлений, ожидаемых в будущем, или «завтра» (FV),  к их текущей стоимости, или к стоимости «сегодня» (PV);

     Процент (interest) – это плата, вознаграждение за использование денег.

     Для инвестора, вкладывающего деньги, процент есть доход на инвестируемый капитал:

     Процентная ставка (rate of interest) – отношение процента (чистого дохода) к вложенному капиталу (основной сумме долга, принсипалу):

     В случае выполнения операций процентная ставка называется ставкой дохода на капитал (rate of return), при дисконтировании  – ставкой дисконтирования или ставкой дисконта (discount rate) . 

     Простой процент (simple interest) начисляется на первоначальную сумму инвестиций (вклада или долга) за весь период времени вложений или долга, обычно это ежегодный процент.

    Вычислим его, используя смысл и логику вышеприведенных схем. 

Процентные деньги, или процент I вычисляются по формуле:
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где:  PV – настоящая или текущая стоимость;

          i – процентная ставка;

          n – время (в годах) вклада или долга (количество стандартных периодов).

     Будущую стоимость FV определим как:
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                            FV= PV + I = PV+ PV
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В окончательном виде:

                                                                                    (3)

                                     FV= PV
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     Обычно в реальных финансовых расчетах ставка процента определяется как годовая, однако продолжительность вклада или кредита может исчисляться в кварталах, месяцах, днях и даже в часах.

     Если время задается в месяцах, тогда n определится как

число месяцев : 12;

     Если время задается в днях, тогда величина n определится двумя способами:

число дней : 365, или  число дней : 360.

     В первом случае вычисляется точный простой процент (exact simple inte- rest), который базируется на календарном годе длительностью 365 дней, во втором случае определяется обычный простой процент (ordinari simple interest) на основе банковского 360-дневного года.

     Предположим, вы одолжили партнеру 100$ под 11% годовых сроком на 244 дня. Какую сумму вам будет должен партнер по истечении указанного срока?

Условия данного примера аналогичны рассмотренному выше, за исключением показателя n, который в нашем случае определится как:

   FV= 100$ 
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) = 108,022$ - в случае, если вы назначили партнеру точный простой процент или:

    FV= 100$ 
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) = 108,133$,  если вы назначили партнеру обычный простой процент.     

     Сложный процент (compound interest) начисляется на основную сумму вложений и на сумму процентов, начисленных на основную сумму в течении единичного предыдущего периода. Сложный процент подразумевает начисление процента на процент: проценты начисляются не только на сумму первоначального взноса, но и на сумму процентов, накопленных к концу каждого периода. Это возможно только в случае реинвестирования суммы начисленных процентов, т.е. присоединения их к инвестиционному капиталу.

     Cравнивая результаты примеров 1 и 2, приходим к выводу, что использование сложного процента приводит к большему увеличению инвестиционного капитала к концу срока инвестирования, нежели в случае использования простого процента.

     Применение сложных процентов, называемое еще компаундингом (compounding), является краеугольным камнем во всей финансовой математике, в частности, в операциях и процедурах временной оценки денежных потоков, без которых, в свою очередь, невозможна и правильная оценка приносящей доход недвижимости.

Банковский учет – второй вид дисконтирования, при котором исходя из известной суммы в будущем, определяют сумму в данный момент времени, удерживая дисконт.

Операция учета (учет векселей) заключается в том, что банк или другое финансовое учреждение до наступления платежа по векселю покупает его у предъявителя по цене ниже суммы векселя, т.е. приобретает его с дисконтом. Сумма, которую получает векселедержатель при досрочном учете векселя, называется дисконтированной величиной векселя. При этом банк удерживает в свою пользу проценты (дисконт) от суммы векселя за время, оставшееся до срока его погашения. Подобным образом (с дисконтом) государство продает большинство своих ценных бумаг.

Для расчета дисконта используется учетная ставка:

· простая учетная ставка: 

D = FV - PV = FV • n • d = FV • t / T • d ,

где n – продолжительность срока в годах от момента учета до даты выплаты известной суммы в будущем.

Отсюда:

PV = FV - FV • n • d = FV • (1 - n • d),    (4)
где (1 - n • d) – дисконтный множитель.

Очевидно, что чем выше значение учетной ставки, тем больше дисконт. Дисконтирование по простой учетной ставке чаще всего производится по французской практике начисления процентов, т.е. когда временная база принимается за 360 дней, а число дней в периоде берется точным.

2. Шесть функций сложного процента

2.1. Первая функция сложного процента: накопленная сумма денежной единицы (будущая стоимость единицы). Номинальная годовая ставка. Эффективная годовая ставка.

     Первая функция сложного процента используется в том случае, если известна текущая (настоящая, сегодняшняя) стоимость денег, и требуется определить ее накопленную сумму (будущую стоимость) на конец определенного периода при заданной процентной ставке ( 

     
                                                       FV= PV (1 + i)n                                                    (5)
           

     Параметр  (1 + i)   в формуле (5) называют аккумулирующим фактором, коэффициентом наращения, множителем наращения, мультиплицирующим множителем, или фактором накопленной суммы (будущей стоимости) денежной единицы – future value factors или, сокращенно –(fvf).

     Формула (4) предусматривает, что начисление процентов осуществляется ежегодно, т.е. интервал времени между двумя соседними начислениями или период начисления, равен одному году. Процентную ставку или ставку дохода на капитал  (показатель i в формуле (4) ) рассматривают как номинальную годовую ставку.

     На практике начисление процента может осуществляться чаще, чем 1 раз в год: каждые полгода, каждый квартал, каждый месяц, каждый день. В этом случае формула (5) претерпевает следующие изменения: номинальная годовая ставка i делится на число временных интервалов внутри года (т.е. на число нарастаний процента в течении года) а срок вклада (кредита) n умножается на это число:

                                                   FV= PV (1+i/m)n.m , 
[image: image17.wmf]                                               (6)

      где  m –    число наращений в год, чем больше частота нарастаний (m) внутри стандартного периода (года), тем большее значение будущей стоимости (FV) накапливается к концу срока инвестирования. Это значит, что при одинаковой номинальной годовой ставке процента больший доход приносит та инвестиция, при которой начисление процента происходит чаще.

     Исходя из этого, очевидно, что номинальная годовая ставка может являться критерием эффективности вложения капитала только в том случае, если начисление процента осуществляется 1 раз в год. Если же нарастание процентов осуществляется чаще, чем 1 раз в год, следует определять эффективную годовую ставку или эффективную ставку дохода (effective rate of return).

· Эффективная ставка процента за весь период начисления определяется как: 

                                                   FV – PV                                

                                            I ef=           PV             =      (1+i/m)n.m - 1                            (7)

· Эффективная годовая ставка определится из формулы (6), если принять за период начисления 1 год (n = 1):

2.2. Вторая функция сложного процента: текущая стоимость единицы

(реверсии)

     Реверсия – возврат инвестированного в объект недвижимости капитала в конце прогнозируемого периода. Расчитывается как рыночная стоимость (цена продажи) объекта недвижимости на конец прогнозного периода.

     Вторая функция сложного процента, называемая еще функцией дисконтирования, дает возможность определить сегодняшнюю (настоящую, текущую) стоимость тех денег, которые могут быть получены (заплачены) в будущем, в конце определенного периода, при заданной процентной ставке – ставке дисконтирования Если проценты начисляются ежегодно (1 раз в год), то текущая стоимость суммы, ожидаемой в будущем, определится как:   
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· Если проценты начисляются чаще, чем 1 раз в год, то текущая стоимость суммы, ожидаемой в будущем, определится как: 
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2.3. Третья функция сложного процента: текущая стоимость аннуитета

     Аннуитет представляет собой совокупный денежный поток, который состоит из серии равновеликих платежей, осуществляемых в течении определенного периода времени.

     Равновеликие платежи называются элементами аннуитета, и обозначаются как PMT или А.
     Срок аннуитета – это отрезок времени между началом периода, в котором совершается первый платеж, и концом периода, в котором совершается последний платеж.

     Временной интервал между двумя соседними платежами А называется         периодом аннуитета.

     Аннуитет может быть исходящим денежным потоком (отрицательным денежным потоком) по отношению к инвестору (например, осуществление периодических равных платежей А), либо входящим (положительным) денежным потоком (например, поступления от арендной платы, которая обычно устанавливается одинаковой фиксированной суммой).

     Различают два основных вида аннуитета: обыкновенный, обычный аннуитет (ordinari annuity), называемый еще постнумерандо, когда платежи совершаются в конце каждого периода, и авансовый (авансированный) аннуитет (due annuity), называемый еще пренумерандо, когда платежи совершаются в начале каждого периода.
     Текущая стоимость аннуитета (present value of annuity)  - это сумма, которую необходимо инвестировать в начале срока, чтобы на протяжении всего срока получать платежи, равные его элементам с таким расчетом, чтобы в конце последнего периода получить нулевой остаток. Это совокупная стоимость всех элементов аннуитета, преобразованная (дисконтированная) к началу его срока, т.е. она представляет собой сумму всех текущих стоимостей элементов аннуитета.  

           Математическое выражение оценки аннуитетов строится на той же основе, что и оценка единовременного вклада (инвестиции, займа, платежа):

· Текущая стоимость обычного аннуитета.
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А- элемент аннуитета (повторяющийся платеж)
2.4. Четвертая функция сложного процента: будущая стоимость аннуитета (накопление денежной единицы за период)

     Данная функция показывает, какая сумма будет накоплена на счете при заданной ставке дохода на капитал, если регулярно, в течение определенного периода откладывать на счет заранее заданную сумму денег, или, иными словами, речь идет об определении будущей стоимости серии равновеликих периодических платежей (поступлений). 

     Аналогично условиям, рассмотренным в предыдущей функции, платежи (поступления) могут осуществляться как в конце, так и в начале временного периода.

· Будущая стоимость обычного аннуитета                                          
Базовые формулы при платежах (поступлениях) в конце периода:
· При платежах (поступлениях) в конце каждого года:
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, если проценты начисляются несколько раз в году, тогда     (10)
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2.5. Пятая функция сложного процента: взнос на амортизацию единицы

     Данная функция показывает, какими должны быть аннуитетные платежи в счет погашения кредита размером в заданную сумму, выданного под определенный процент на определенный период. Заключается в определении А  из формулы 9
2.6. Шестая функция сложного процента: 

формирование фонда возмещения

     Данная функция показывает, сколько нужно откладывать на счет регулярно в течение определенного времени, чтобы при заданной ставке дохода иметь на счете к концу этого срока определенную сумму денег. Заключается в определении А  из формулы 10 или 11
Вопросы к зачету  

1. Наращение, дисконтирование по простым процентам.

2. Эквивалентность платежей, процентной и учетной ставок.

3. Доходность купли-продажи финансовых инструментов.

4. Наращение, дисконтирование по сложным процентам.

5. Эквивалентность платежей, процентной и учетной ставок.

6. Доходность купли- продажи финансовых инструментов.

7. Простые и сложные проценты и инфляция.

8. Реальная ставка доходности с учетом инфляции

9. Реальная ставка доходов с учетом инфляции и налогообложения

10. Виды рент.

11. Параметры ренты.

12. Фонды накопления.

13. Амортизация. Фонды погашения.

14. Облигации.

15. Акции.

16. Моделирование портфеля ценных бумаг

17. Время как фактор в финансово-экономических расчетах

18. Классификация и структура временных наблюдений

19. Анализ тенденций развития финасово-экономических показателей.

20. Матемитико-статистическое моделирование.



	


 Задачи для самостоятельного решения
Задание 1

Рассчитайте наращенную сумму с исходной суммы при размещении ее в банке на условиях начисления: а) простых и б) сложных процентов, если периоды наращения 90 дней, 180 дней, 1 год, 5 лет, 10 лет.

Задание 2

Инвестор имеет возможность выбора вложить свои средства в банк сроком на один год с выплатой: 25 % ежеквартально, или 30 %, но 1 раз в четыре месяца, или 45 %, но 2 раза в год, а также в размере 100 % с выплатой 1 раз в год. Определить, какой наиболее выгодным является вариант вложения денежных средств.

Задание 3

Рассчитайте будущую стоимость   для следующих ситуаций:

а) 5 лет, 8 % годовых, ежегодное начисление процентов;

б) 5 лет, 8 % годовых, полугодовое начисление процентов;

в) 5 лет, 8 % годовых, ежеквартальное начисление процентов.

Задание 4

Предприятие получило кредит на один год с условием возврата наращенной суммы. Рассчитайте процентную ставку.

Задание 5
Банк выдал ссуду   на 2 года из расчета 10 % годовых с условием ежеквартальной капитализации процентов. Определить наращенную сумму долга.

  Задание 6
Вы хотели бы удвоить имеющуюся сумму через 5 лет. Каково минимально приемлемое значение процентной ставки? 
Задание 7
  Чему должен быть равен изначальный вклад, чтобы через 3 года иметь на счете 5 млн. руб.
Задание 8
Вексель с определенной номинальной стоимостью и сроком погашения до 20.07.03 г. предъявлен к учету 20.03.03 г. Рассчитать сумму, которую получит владелец вексель при установленной  учетной ставке банка.

Задание 9
Предприятие продало товар, получив вексель номинальной стоимостью 5000 руб., сроком 75 дней с указанной процентной ставкой   (проценты не входят в номинальную стоимость). Через 60 дней с момента оформления векселя предприятие решило учесть его в банке; предложенная ставка на 1% больше процентной. Рассчитайте суммы, получаемые банком и предприятием.

Задание 10

Тратта выдана на сумму 100 тыс. руб. с уплатой 17.11.03 г. Владелец документа учел его в банке 23.09.03 г. по учетной ставке. Определить годовую доходность операции учета по простой ставке для банка.

  Задание 11
Что выгоднее: положить сумму на 4 года в банк при сложной процентной ставке 15 % годовых или отдать кредитному союзу, который предлагает 14 % годовых по сложной учетной ставке на тот же срок.

Задание 12
Определить современное значение суммы в 120 000 руб., которая будет выплачена   через  2 года при использовании сложных процентов при использовании сложной  учетной  ставки.

Задание 13
Анализируются два варианта накопления средств по схеме аннуитета:

План 1. Вносится вклад на депозит   каждые полгода при условии, что банк начисляет 8% годовых с полугодовым начислением процентов.

План 2. Делается ежегодный вклад   на условиях 9% годовых при ежегодном начислении процентов.

Определите: 1. Какая сумма будет на счете через 12 лет при реализации каждого плана? Какой план более предпочтителен? 

2. Измениться ли Ваш выбор, если процентная ставка в плане 2 будет снижена до 8,5%?

Задание 14
Определите наращенную сумму аннуитета. Срок аннуитета – 7 лет. Сумма платежа – 13 тыс. руб., и  на них начисляется сложный процент.

Задание 15
Имея на счете 40 000 руб., вы прогнозируете свой доход в течение следующих двух лет в сумме 60 000 руб. и 70 000 руб. соответственно. Ожидаемая процентная ставка в эти годы будет 8 и 14%. Минимальные расходы составляют: в текущем году 20 000 руб.; в последующие годы ожидается их прирост с темпом равным годовой ставке. Рассчитайте потенциально доступную к потреблению сумму в каждом из следующих двух лет.

Задание 16
Участок сдан в аренду на 20 лет. Сумма годового платежа 1000 руб., причем каждые пять лет, происходит индексация величины платежа на 10%. Рассчитайте текущую цену договора на момент его заключения, если банковская процентная ставка определена.

 Задание17
Директор инвестиционной компании в течение 10 лет откладывал ежегодно по 5 тыс. руб. В конце 11 года потратил 60 тыс. руб. В конце 12 года еще 75 тыс. руб. Через 20 лет директор уходит на пенсию, и хотел бы получать по 20 тыс. руб. ежегодно. Сколько он должен откладывать ежегодно с 13 по 20 год, чтобы после выхода на пенсию, в течение 20 лет, иметь ежегодную ренту в сумме 20 тыс. руб. если сложная процентная ставка  будет составлять заданный %.

Задание 18
К Вам как к менеджеру по недвижимости бизнес - центра обратилась организация с предложением арендовать офисные площади в количестве 780 м.кв. по установленной вами на основе рыночных данных цене 750 рублей за 1 м.кв. в месяц, сроком на 1 год. При этом  потенциальные арендаторы предложили вам следующую схему оплаты: разовый платеж в сумме 45 000 рублей, затем, в конце 3-го, 4-го и 5-го месяцев – платежи в размере 585 000 руб., в начале 6-го, 7-го и 8-го месяцев – 580 000 рублей и в конце 12-го месяца – внесение последнего платежа в сумме 2 400 000 рублей. Проанализируйте варианты вашего решения, если на рынке аренды офисной недвижимости в вашем городе одним из условий типичного платежа является помесячное внесение арендной платы в конце каждого месяца, а ставка дисконтирования установлена.

Задание 19
Клиент банка занял на пять лет сумму под 8% годовых, начисляемых по схеме сложных процентов на непогашенный остаток. Возвращать нужно равными суммами в конце каждого года. Определите общую стоимость суммы процентов к выплате.

Задание 20
Клиент занял на шесть лет 15000 руб. под  % годовых, начисляемых по схеме сложных процентов на непогашенный остаток. Возвращать нужно равными суммами в конце каждого года. Определите, какой процент будет уплачен в третьем году.

Исходная информация по вариантам

	Показатели
	Варианты

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13
	14
	15

	1.Первоначальная сумма, тыс. руб.
	13
	44
	57
	22
	73
	41
	63
	10
	18
	75
	9
	49
	58
	85
	65

	2.Процекентная ставка, %(учетная)
	10
	11
	12
	13
	14
	15
	16
	17
	18
	19
	15
	10
	16
	15
	11

	3.Наращенная сумма, тыс. руб.
	15
	50
	60
	30
	77
	48
	72
	20
	25
	80
	14
	55
	65
	100
	85

	4.Уровень инфляции, %
	10
	11
	12
	13
	14
	15
	16
	17
	15
	14
	13
	12
	11
	17
	14

	5. Период начисления, мес.
	24
	36
	48
	12
	6
	18
	24
	12
	30
	42
	24
	48
	36
	30
	42

	Первая буква фамилии
	А
	Б
	В
	Г
	Д
	Е
	Ж
	З
	И
	К
	Л
	М
	Н
	О
	П
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