Финансы, денежное обращение, кредит. Лекция 2.
Процентные ставки.

(Мишкин, Глава 4).

4 основных типа заимствований:

%=IRR | NPV=0

- Простой займ (короткое кредитование малого бизнеса или потребительские кредиты)

- Займ с фиксированным платежом (аннуитет). 1000-126/(1+i)-126/(1+i)^2… i=12.6
- Купонные облигации (p=900, c=100, N=1000, T=10 лет). Купон всегда указывается в процентах от номинала. 900-100\(1+i)-100/(1+i)^3-…-100/(1+i)^10-1000/(1+i)^10=0
I=11,75(IRR=YTM(Yield to Maturity – прибыль к погашению))
- Бескупонные облигации (p=930, N=1000, T=2 года)
Spot ri – ставка «сейчас на i лет»
Форвардная ставка Fi, j – будущая ставка на j лет через i лет
Хеджирование портфеля
Связь между форвардными и спотовыми ставками.
Закон единой цены, если рынок находится в равновесии, то то, что в будущем принесёт одинаковую прибыль, должно сейчас стоить одинаково.

3 варианта вложения 100$

1. Вложить на 3 года под спот ставку r3. 100*(1+r3)^3 (1)

2. Вложить на 1 год под спот R1, потом на 2 года под F1,2 100*(1+r1)*(1+F1,2)^2 (2)
(1+r3)3=(1+r1+f1,2)2
(1+Ri+j)i+j =(1+ri)(1+fi+j)j
Облигация без срока погашения – консоль.

T= бесконечность

N/(1+i)t->0
P=c/i

P=1200 i=7.13

P=1100 i=8.48

P=1000 i=10

P=900 i=11.75

P=800 i=13.81
Свойства. 
1. P up => I down
2. P=N i=c/N

3. Если P>N, то i<c, если P>N, то i>c
Облигации с ценой меньше номинала - дисконтные облигации

Облигации с ценой больше номинала – облигации с премией
Доход(Return) = (TR-TC)/TC
Если держать весь год, то доход=YTM
Пример.

Купили pt держали 1 год, продали pt+1 
Доход = (pt+1+c-pt)/pt=(pt+1-pt)/pt+c/p​t
Дисконтная доходность.

idb=((N-p)/N) *360/количество дней до погашения

для бескупонных облигаций

idb<i(YTM)
рис.1 в тетради.
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