Лекция № без понятия какой





Пункт 2. Характеристики поступления средств от облигаций и измерение риска.





Чем больше срок, тем больше риск по облигациям


Средний срок (average life)   





�EMBED Unknown���


где Т – средний срок,


sj – сумма платежа по купонам,


tj  - сроки платежей по купонам в годах,





s1=rN=s2=s3=sn-1


sn=rN+N    - последняя выплата включает в себя возврат номинала





получаем следующее преобразование:
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После некоторых преобразований  получаем конечную дробь следующего вида:
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это - средний срок для облигаций с ежегодной оплатой купонов и погашением номинала в конце срока. Чем меньше средний срок, тем меньше риск по облигациям.


Если речь идет об облигации с нулевым купоном, то T=n.


Кредитная услуга – произведение некоторой суммы денег на срок кредита
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Полный размер кредитной услуги от облигаций - произведение всех ожидаемых поступлений на соответствующий срок.


Средний срок Т указывает на момент в сроке облигации, который уравнивает размеры кредитных услуг, то есть, сумма кредитной услуги до среднего срока равна сумме кредитной услуги после него:


�EMBED Unknown���, где


�EMBED Unknown��� - временные интервалы от даты платежа до среднего срока,


�EMBED Unknown���- временные интервалы после среднего срока,


sj – платежи до среднего срока


sk – платежи после среднего срока


Средний срок есть точка равновесия платежей во времени





Средняя продолжительность платежей


Дюрация – точка равновесия дисконтных платежей.
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для упрощения примем �EMBED Unknown���, тогда
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в конечном итоге получаем формулу:
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При использовании облигации с нулевым купоном D=n=T


Для расчетов в Excel используется финансовая функция «ДЛИТ».


