Ukazovatele likvidity

okamžitá likvidita (cash ratio) = finančný majetok / krátkodobé cudzie zdroje (ideal >0,3)
pohotová likvidita (quick ratio) = (finančný majetok+krátkodobé pohľadávky) / krátkodobé cudzie zdroje (~1)
celková likvidita (current ratio) = obežné aktíva / krátkodobé pasíva (~2)
Ukazovatele zadlženosti

celková zadĺženosť (debt ratio) = (cudzie zdroje / pasíva celkom) x 100%

úrokové krytie (times-interest-earned ratio) = EBIT (Earnings Before Interest And Taxes) / nákladové úroky

podiel dlhodobých zdrojov krytia na fixných aktívach = [(vlastné imanie + dlhodobé cudzie zdroje + dlhodobé obežné aktíva) / fixné aktíva] x 100%

doba návratnosti záväzkov = dlhodobé záväzky / (čistý zisk + odpisy)

Ukazovatele aktivity

doba obratu celkových aktív (total assets turnover ratio) = celkové aktíva / denné tržby

doba obratu zásob (inventory turnover ratio) = zásoby / denné tržby

doba obratu pohľadávok (average collection period) = pohľadávky / denné tržby

doba obratu záväzkov (average creditors payment) = záväzky / denné tržby (príp. denné prevádzkové náklady)

Ukazovatele rentability

rentabilita tržieb (profit margin on sales) = (čistý zisk / tržby) x 100%

rentabilita vlastného imania (Return On Equity) = (čistý zisk / vlastné imanie) x 100%

rentabilita celkových aktív (Return On Assets) = (čistý zisk / aktíva celkom) x 100%

základná výnosová schopnosť (basic earning power) = (EBIT / aktíva celkom) x 100%

Ukazovatele trhovej hodnoty

P/E – ukazovateľ (price/earnings) = (cena za jednu akciu / zisk na jednu akciu)

účtovná hodnota jednej akcie (book value per share) = (vlastné imanie / počet emitovaných akcií)

M/B – ukazovateľ (market/book) = (cena za jednu akciu / účtovná hodnota jednej akcie)

Rovnica DuPont

ROE = (čistý zisk / tržby) x (tržby / aktíva celkom) x (aktíva celkom / vlastné imanie) x 100%

Economic Value Added (EVA)

EVA = NOPAT – (WACC x CE)

NOPAT – čistý prevádzkový zisk po zdanení (net operating profit after taxes) = EBIT(1-T); T-dane 

WACC – vážená priemerná cena kapitálu (weighted average cost of capital)

CE – použitý kapitál (capital employed) = investor-supplied debt and equity capital

Altmanov model

Aká je pravdepodobnosť platobnej neschopnosti v priebehu nasledujúcich dvoch rokov?

Z = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 0,999X5

X1 = prevádzkový kapitál2 / aktíva celkom

X2 = nerozdelený zisk / aktíva celkom

X3 = EBIT / aktíva celkom

X4 = trhová hodnota akcií / cudzie zdroje celkom

X5 = tržby / aktíva celkom

Ak Z = 2,675, potom je táto pravdepodobnosť rovná 50%; čím väčšie je Z, tým je táto pravdepodobnosť menšia.

Tafflerov model

Aké hodnoty Z dosiahli úspešné podnikateľské subjekty s dlhodobou pozitívnou perspektívou?

Z = 0,53X1 + 0,13X2 + 0,18X3 + 0,16X4

X1 = EBT (profit before tax) / bežné pasíva (current liabilities)

X2 = obežné aktíva (current assets) / pasíva celkom (total liabilities)

X3 = bežné pasíva ( current liabilities) / aktíva celkom (total assets)

X4 = tržby (sales) / aktíva celkom (total assets)

Podnikateľské subjekty s hodnotou Z väčšou ako 0,3 boli dlhodobejšie úspešné; naopak, podniky, u ktorých hodnota Z bola menšia ako 0,2, mali problémy s likviditou.

Nominálna úroková miera

k = k* + IP + DRP + LP + MRP
k – nominálna (trhová) úroková miera

k* – reálna úroková miera

IP – inflačná prémia

DRP – riziková prémia z možného zlyhania dlžníka

LP – prémia za likviditu

MRP – riziková prémia za maturitu (dobu splatnosti)

kRF = k* + IP
kRF – bezriziková (trhová) nominálna úroková miera

Očakávaný výnos (stredná hodnota)
E(k) = k1P1+k2P2+…+knPn
ki – i-ta hodnota výnosu
Pi – pravdepodobnosť, s ktorou tento výnos nastane 
n je počet možností
Meranie izolovaného rizika (rozptyl)

σ2 = Var(k) = [k1-E(k)]2P1+…+[kn-E(k)]2Pn

Smerodajná odchýlka

{σ2}1/2
Výpočet smerodajnej odchýlky z historických (známych) hodnôt
σ = {[(k1-kavg)2+…+(kn-kavg)2]/(n-1)}1/2
ki – realizovaný výnos v časovom období i

kavg – priemerný výnos, realizovaný v časovom období 1,...,n

Očakávaný výnos portfólia

E(kP) = x1E(k1) +…+ xnE(kn)

xi – podiel portfólia investovaného do aktíva i

E(ki) – očakávaný výnos aktíva i

n – počet aktív v portfóliu 

Beta-koeficient portfólia
ßP = x1ß1+x2ß2+…+xnßn
ßP – koeficient beta portfólia (volatilita portfólia vzhľadom k trhu)

xi – podiel portfólia investovaného do akcie i

ßi – koeficient beta akcie i

Vzťah medzi rizikom a výnosom – priamka trhu cenného papiera (SML)

SML: ki = kRF+ (kM-kRF)ßi
E(ki) - očakávaný výnos akcie i

ki – požadovaný výnos akcie i

kRF – bezrizikový výnos

kM – požadovaný výnos trhového portfólia

RPM = (kM-kRF) – riziková prémia trhu

ßi – beta koeficient akcie i

RPi = (kM-kRF)ßi = (RPM)ßi – riziková prémia akcie i

Meranie rizika portfólia: smerodajná odchýlka výnosnosti portfólia

sP = {[kP1-E(kP)]2P1 +...+ [kPn-E(kP)]2Pn}1/2
kPi – výnos portfólia v i-tom stave hospodárstva

E(kP) – očakávaný výnos portfólia

Pi – pravdepodobnosť, že hospodárstvo sa nachádza v stave i

n – počet stavov hospodárstva 

Kovariancia

Miera, kt. odráža rozptyl (volatilitu) výnosov aktíva, a tendenciu týchto výnosov vyvíjať sa rovnako s výnosmi iného aktíva)

Cov(AB) = [kA1-E(kA)][kB1-E(kB)]P1 +...+ [kAn-E(kA)][kBn-E(kB)]Pn
Korelačný koeficient

rAB = Cov(AB) / σA σB
Riziko portfólia dvoch aktív

σP = [x2(σA)2 + (1-x)2(σB)2 + 2x(1-x)rABσAσB]1/2
x – podiel portfólia, investovaného do aktíva A

(1-x) - podiel portfólia, investovaného do aktíva B

Portfólio s minimálnym rizikom:

x = [σB(σB-rABσA)] / (σA2+σB2-2rABσAσB)

Riziko portfólia N aktív

rozptyl výnosu portfólia:

w12Var(R1)+…+wN2Var(RN) + (i=1[(j(i wiwj Cov(Ri,Rj)]

volatilita portfólia:

{w12Var(R1)+…+wN2Var(RN) + (i=1[(j(i wiwj Cov(Ri,Rj)]}1/2
wi – váhy podielov jednotlivých aktív

Var(Ri) – rozptyl výnosov aktíva i
Priamka kapitálového trhu (CML)
Očakávaný výnos ľubovoľného efektívneho portfólia

(teda každého portfólia, ktoré leží na tejto priamke) je rovný bezrizikovému výnosu plus istej rizikovej prémii:

CML: E(kP) = kRF+[(E(kM)-kRF)/σM] . σP
E(kM)-kRF je tzv. riziková prémia trhu

Koeficient beta (ß) – trhové riziko
kovariancia medzi aktívom J a trhom / rozptyl výnosov trhu

ßJ = [Cov(kJ,kM)]/(σM)2 = (rJMσJσM)/(σM)2 = rJM(σJ/σM)

Teória arbitrážneho oceňovania (Arbitrage Pricing Theory-APT)
Požadovaný a realizovaný výnos jednotlivých cenných papierov môžeme špecifikovať ako funkciu rôznych fundamentálnych ekonomických faktorov:

ķi = E(ki) + [Ç1 - E(C1)] ßi1 +...+ [Çj - E(Cj)] ßij + ei
ķi – realizovaný výnos akcie i

E(ki) – očakávaný výnos akcie i

Çj – realizovaná hodnota ekonomického faktora j

E(Cj) – očakávaná hodnota ekonomického faktora j

ßij – citlivosť akcie i na ekonomický faktor j
ei – vplyv jedinečných (neočakávaných) udalostí na realizovaný výnos akcie i

ki = kRF + (λ1-kRF)βi1 +...+ (λj-kRF)βij
λj – požadovaný výnos portfólia, ktoré je citlivé len voči zmenám j-teho faktora (βij = 1,0) a má nulovú citlivosť voči všetkým ostatným faktorom

Budúca hodnota

FVn = PV(1+i)n = PV(FVIFi,n)

PV – súčasná hodnota (present value)

FV – budúca hodnota (future value)

i – úroková miera 

n – počet časových období (periód)

FVIFi,n – úrokovací faktor budúcej hodnoty (future value interest factor for i and n)

Súčasná hodnota

PV = FVn(1+i)-n = FVn[1/(1+i)]n = FVn(PVIFi,n)

PVIFi,n – úrokovací faktor súčasnej hodnoty (present value interest factor for i and n)

Budúca hodnota obyčajnej anuity
FVAn = PMT[(1+i)0+(1+i)1+...+(1+i)n-1] = PMT{[(1+i)n-1]/i} = PMT(FVIFAi,n)

PMT – splátka (payment)

FVIFAi,n – úrokový faktor budúcej hodnoty anuity (future value interest factor for an annuity)

Súčasná hodnota obyčajnej anuity
PVAn= PMT{[1/(1+i)]1 + [1/(1+i)]2 +...+ [1/(1+i)]n} = PMT(PVIFAi,n)

PVIFAi,n – úrokový faktor súčasnej hodnoty anuity (present value interest factor for an annuity)

Perpetuita a jej súčasná hodnota
Perpetuita: anuita, u ktorej sa splátky opakujú nekonečne veľa krát

PV(perpetuity) = PMT / i
Súčasná hodnota nerovnomerného prúdu

PV = CF1[1/(1+i)]1 + CF2[1/(1+i)]2 +...+ CFn[1/(1+i)]n = ∑ CFt [1/(1+i)]t = ∑ CFt(PVIFi,t)

CFt – peňažný tok (cash flow) v čase t
Budúca hodnota nerovnomerného prúdu

FVn = CF1(1+i)n-1 + CF2(1+i)n-2 +…+ CFn(1+i)0 = ∑ CFt(1+i)n-t = ∑ CFt(FVIFi,n-t)
Efektívna ročná úroková miera (effective annual rate – EAR)

ročná úroková miera, ktorá berie do úvahy pripisovanie úrokov k istine na konci určitých období (napríklad mesiacov) v danom roku

EAR = {[1+(inom/m)]m – 1,0} x 100%

inom -  nominálna (kótovaná) úroková miera

m - počet úrokovacích periód v roku

inom/m = iper – periodická úroková miera

Budúca hodnota pri častejšom úročení

FVn = PV[1+(inom/m)]mn
inom -  nominálna (kótovaná) úroková miera

n – počet rokov

m – počet úročení v roku

Spojité úročenie

FVn = PV(ein)

Spojité diskontovanie

PV = FVn/ein = FVn(e-in)
Všeobecný model oceňovania aktív

V = CF1/(1+k1)1 + CF2/(1+k2)2 + … + CFt/(1+kt)t + … + CFn/(1+kn)n
V – súčasná hodnota aktíva

CFt – očakávaný cash flow v čase t

kt – požadovaná miera výnosu (návratnosti) každého jednotlivého peňažného toku

n – počet periód, v priebehu ktorých sú peňažné toky generované

Oceňovanie (hodnota) dlhopisov
VB = INT/(1+kd)1 + INT/(1+kd)2 + … + INT/(1+kd)N + M/(1+kd)N
VB = INT(PVIFAkd,N) + M(PVIFkd,N)

M – nominálna hodnota dlhopisu

kd – trhom požadovaný výnos dlhopisu v %
N – počet rokov do splatnosti dlhopisu

INT – kupónová platba v peňažnom vyjadrení (kd krát M)

Výnos do predčasného splatenia dlhopisu (yield to call – YTC)

VB = INT/(1+kd) + INT/(1+kd)2 +…+INT/(1+kd)N + C/(1+kd)N
Hodnota dlhopisu, ktorého kupóny sú vyplácané polročne

VB = [(INT/2)]/[(1+kd/2)1] + ... + [(INT/2)]/[(1+kd/2)2N] + M/[1 + (kd/2)]2N = (INT/2)(PVIFAkd/2,2N) + M(PVIFkd/2,2N)

Oceňovanie prioritných akcií
Vps = Dps/kps
Vps – hodnota prioritných akcií

Dps – prioritná dividenda

kps – požadovaný výnos

Vážená priemerná cena kapitálu (WACC)
WACC = wdkd(1-T) + wpskps + wce(ks alebo ke)

wd, wps a wce - cieľové váhy (podiely) jednotlivých zložiek kapitálu (cudzích zdrojov, prioritných akcií, ostatné vlastné imanie)

Podnikateľské subjekty by mali zachovať takú optimálnu kapitálovú štruktúru (cudzie zdroje, prioritné akcie, ostatné vlastné imanie), pre ktorú je ich trhová hodnota maximálna. Túto opt. cieľovú štruktúru je potrebné dodržať aj pri získavaní nových (dodatočných) zdrojov.

Čistá súčasná hodnota projektu (NPV)

NPV = CF0/(1+k)0 +...+ CFn/(1+k)n
Vnútorné výnosové percento (IRR)

NPV = CF0/(1+IRR)0 + CF1/(1+IRR)1 +...+ CFn/(1+IRR)n
Index ziskovosti projektu (PI-index)

PI = súčasná hodnota príjmov projektu / súčasná hodnota nákladov projektu

{[CIF0/(1+k)0] +...+ [CIFn/(1+k)n]} / {[COF0/(1+k)0] + ... + [COFn/(1+k)n]}
CIFt – očakávané peňažné príjmy projektu

COFt – očakávané peňažné výdavky projektu

Modifikované IRR (MIRR)

súčasná hodnota nákladov = súčasnej hodnote budúcej hodnoty peňažných príjmov projektu

súčasná hodnota nákladov = (budúca hodnota peňažných príjmov projektu) / (1+MIRR)n

COF0/(1+k)0 +...+ COFn/(1+k)n = [CIF0/(1+k)n + CIF1/(1+k)n-1 +...+ CIFn/(1+k)0] / (1+MIRR)n
COF – peňažné výdavky projektu

CIF – peňažné príjmy projektu
Oceňovanie kmeňových akcií – definície symbolov

D0 – posledná, už vyplatená dividenda

Dt – dividenda, ktorú akcionár očakáva na konci roka t

P0 – aktuálna trhová cena akcie

E(P0) – vnútorná (teoretická) hodnota akcie tak, ako ju vníma individuálny investor; táto hodnota môže byť pre rôznych investorov rôzna, pretože vychádza z individuálnych, subjektívnych odhadov očakávaného prúdu dividend a jeho rizikovosti

E(Pt) – očakávaná cena akcie na konci roka t

g – očakávaný nárast dividend; ak predpokladáme, že očakávaný nárast dividend bude konštantný, potom g bude reprezentovať aj očakávaný nárast ceny akcie 

ks – požadovaný (minimálne akceptovateľný) výnos akcie pri zvážení jej rizikovosti a výnosov alternatívnych investícií s rovnakým rizikom

E(ks) – očakávaný výnos akcie

ķs – realizovaný (skutočný) výnos akcie

D1/P0 = očakávaný výnos z dividendy v budúcom roku

[E(P1)-P0]/P0 – očakávaný kapitálový výnos akcie v budúcom roku

Očakávaný celkový výnos = očakávaný výnos z dividendy plus očakávaný kapitálový výnos
E(ks) = (D1/P0) + [E(P1)-P0]/P0
Oceňovanie kmeňových akcií podľa modelu diskontovaných dividend
(vnútorná) hodnota akcie = E(P0) = súčet súčasných hodnôt očakávaných budúcich dividend

E(P0) = D1/(1+ks)1 + D2/(1+ks)2 +...
Gordonov rastový model (ks>g)
E(P0) = D0(1+g)1/(1+ks)1 + D0(1+g)2/(1+ks)2 +... = D0(1+g)/(ks-g) = D1/(ks-g)

Model diskontovaných dividend – akcie s nekonštantným rastom (všeobecný vzorec)

E(P0) = D0(1+g1)/(1+ks)1 + D1(1+g2)/(1+ks)2 +...+ 

+ Dm-1(1+gm)/(1+ks)m + [Dm(1+gn)/(ks-gn)][1/(1+ks)]m
D0 – posledná vyplatená dividenda

ks – požadovaný výnos

gt - očakávaný supernormálny (nekonštantný) rast v každom roku (t=1,...,m)

gn – stály, dlhodobý, „normálny“ rast

Odhad ceny nerozdeleného zisku podľa CAPM
ks = bezrizikový výnos + riziková prémia = kRF + (kM – kRF)βi
kRF ( výnosy štátnych dlhodobých cenných papierov

kM-kRF – historické údaje (ex post) alebo extrapolácie (ex ante)

βi – historické, adjustované alebo fundamentálne beta

Odhad ceny nerozdeleného zisku podľa DCF

E(ks) = (D1/P0) + g

Miera rastu podľa nerozdeleného zisku

g = n x E(ROE)
E(ROE) – očakávaná budúca rentabilita vlastného imania

n – podiel nerozdeleného zisku:

n = (1 – kvóta vyplácania)

Cena novoemitovaného (navýšeného) základného imania podľa DCF

čistý výnos emisie = P0(1-F) = D1/[E(ke)-g]
P0 – momentálna trhová cena akcie

F – emisné náklady (% v decimálnom tvare)

D1 – nasledujúca očakávaná dividenda

g - rast

E(ke) – očakávaná cena (výnos) novej emisie

E(ke) = {D1/[P0(1-F)]} + g = [(dividendový výnos)/(1-F)] + g

((
ke (cena navýšeného základného imania) ( ks (cena pôvodného základného imania) 
Úročiteľ – budúca hodnota vkladu
Sporiteľ – viem, koľko vkladám, ale neviem konečnú sumu

Fondovateľ – aké majú byť vklady, ak poznám výšku fondu (1/sporiteľ)

Odúročiteľ – dnešná súčasná hodnota platu, kt. bude o 3 roky 30.000

Zásobiteľ – súčet odúročiteľov

Umorovateľ – úver, pôžička, dlh, istina (1/zásobiteľ)

Ukazovatele likvidity

okamžitá likvidita (cash ratio) = finančný majetok / krátkodobé cudzie zdroje (ideal >0,3)
pohotová likvidita (quick ratio) = (finančný majetok+krátkodobé pohľadávky) / krátkodobé cudzie zdroje (~1)
celková likvidita (current ratio) = obežné aktíva / krátkodobé pasíva (~2)
Ukazovatele zadlženosti

celková zadĺženosť (debt ratio) = (cudzie zdroje / pasíva celkom) x 100%

úrokové krytie (times-interest-earned ratio) = EBIT (Earnings Before Interest And Taxes) / nákladové úroky

podiel dlhodobých zdrojov krytia na fixných aktívach = [(vlastné imanie + dlhodobé cudzie zdroje + dlhodobé obežné aktíva) / fixné aktíva] x 100%

doba návratnosti záväzkov = dlhodobé záväzky / (čistý zisk + odpisy)

Ukazovatele aktivity

doba obratu celkových aktív (total assets turnover ratio) = celkové aktíva / denné tržby

doba obratu zásob (inventory turnover ratio) = zásoby / denné tržby

doba obratu pohľadávok (average collection period) = pohľadávky / denné tržby

doba obratu záväzkov (average creditors payment) = záväzky / denné tržby (príp. denné prevádzkové náklady)

Ukazovatele rentability

rentabilita tržieb (profit margin on sales) = (čistý zisk / tržby) x 100%

rentabilita vlastného imania (Return On Equity) = (čistý zisk / vlastné imanie) x 100%

rentabilita celkových aktív (Return On Assets) = (čistý zisk / aktíva celkom) x 100%

základná výnosová schopnosť (basic earning power) = (EBIT / aktíva celkom) x 100%

Ukazovatele trhovej hodnoty

P/E – ukazovateľ (price/earnings) = (cena za jednu akciu / zisk na jednu akciu)

účtovná hodnota jednej akcie (book value per share) = (vlastné imanie / počet emitovaných akcií)

M/B – ukazovateľ (market/book) = (cena za jednu akciu / účtovná hodnota jednej akcie)
Rovnica DuPont

ROE = (čistý zisk / tržby) x (tržby / aktíva celkom) x (aktíva celkom / vlastné imanie) x 100%

Economic Value Added (EVA)

EVA = NOPAT – (WACC x CE)

Altmanov model

Z = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 0,999X5

Tafflerov model

Z = 0,53X1 + 0,13X2 + 0,18X3 + 0,16X4

Nominálna úroková miera

k = k* + IP + DRP + LP + MRP
Očakávaný výnos (stredná hodnota)

E(k) = k1P1+k2P2+…+knPn

Meranie izolovaného rizika (rozptyl)

σ2 = Var(k) = [k1-E(k)]2P1+…+[kn-E(k)]2Pn

Smerodajná odchýlka

{σ2}1/2
Výpočet smerodajnej odchýlky z historických (známych) hodnôt

σ = {[(k1-kavg)2+…+(kn-kavg)2]/(n-1)}1/2
Očakávaný výnos portfólia

E(kP) = x1E(k1) +…+ xnE(kn)

Beta-koeficient portfólia

ßP = x1ß1+x2ß2+…+xnßn
Vzťah medzi rizikom a výnosom – priamka trhu cenného papiera (SML)

SML: ki = kRF+ (kM-kRF)ßi
Meranie rizika portfólia: smerodajná odchýlka výnosnosti portfólia

sP = {[kP1-E(kP)]2P1 +...+ [kPn-E(kP)]2Pn}1/2
Kovariancia

Cov(AB) = [kA1-E(kA)][kB1-E(kB)]P1 +...+ [kAn-E(kA)][kBn-E(kB)]Pn
Korelačný koeficient

rAB = Cov(AB) / σA σB
Riziko portfólia dvoch aktív

σP = [x2(σA)2 + (1-x)2(σB)2 + 2x(1-x)rABσAσB]1/2
Portfólio s minimálnym rizikom:

x = [σB(σB-rABσA)] / (σA2+σB2-2rABσAσB)

Riziko portfólia N aktív

w12Var(R1)+…+wN2Var(RN) + (i=1[(j(i wiwj Cov(Ri,Rj)]

{w12Var(R1)+…+wN2Var(RN) + (i=1[(j(i wiwj Cov(Ri,Rj)]}1/2
Priamka kapitálového trhu (CML)

CML:  E(kP) = kRF+[(E(kM)-kRF)/σM] . σP
Koeficient beta (ß) – trhové riziko

ßJ = [Cov(kJ,kM)]/(σM)2 = (rJMσJσM)/(σM)2 = rJM(σJ/σM)

Teória arbitrážneho oceňovania (Arbitrage Pricing Theory-APT)

ķi = E(ki) + [Ç1 - E(C1)] ßi1 +...+ [Çj - E(Cj)] ßij + ei
Budúca hodnota

FVn = PV(1+i)n = PV(FVIFi,n)

Súčasná hodnota

PV = FVn(1+i)-n = FVn[1/(1+i)]n = FVn(PVIFi,n)

Budúca hodnota obyčajnej anuity

FVAn = PMT[(1+i)0+(1+i)1+...+(1+i)n-1] = PMT{[(1+i)n-1]/i} = PMT(FVIFAi,n)

Súčasná hodnota obyčajnej anuity

PVAn= PMT{[1/(1+i)]1 + [1/(1+i)]2 +...+ [1/(1+i)]n} = PMT(PVIFAi,n)

Perpetuita a jej súčasná hodnota

PV(perpetuity) = PMT / i

Súčasná hodnota nerovnomerného prúdu

PV = CF1[1/(1+i)]1 + CF2[1/(1+i)]2 +...+ CFn[1/(1+i)]n = ∑ CFt [1/(1+i)]t = ∑ CFt(PVIFi,t)

Budúca hodnota nerovnomerného prúdu

FVn = CF1(1+i)n-1 + CF2(1+i)n-2 +…+ CFn(1+i)0 = ∑ CFt(1+i)n-t = ∑ CFt(FVIFi,n-t)
Efektívna ročná úroková miera (effective annual rate – EAR)

EAR = {[1+(inom/m)]m – 1,0} x 100%

Budúca hodnota pri častejšom úročení

FVn = PV[1+(inom/m)]mn
Spojité úročenie

FVn = PV(ein)

Spojité diskontovanie

PV = FVn/ein = FVn(e-in)
Všeobecný model oceňovania aktív

V = CF1/(1+k1)1 + CF2/(1+k2)2 + … + CFt/(1+kt)t + … + CFn/(1+kn)n
Oceňovanie (hodnota) dlhopisov
VB = INT/(1+kd)1 + INT/(1+kd)2 + … + INT/(1+kd)N + M/(1+kd)N
VB = INT(PVIFAkd,N) + M(PVIFkd,N)

Výnos do predčasného splatenia dlhopisu (yield to call – YTC)

VB = INT/(1+kd) + INT/(1+kd)2 +…+INT/(1+kd)N + C/(1+kd)N
Hodnota dlhopisu, ktorého kupóny sú vyplácané polročne

VB = [(INT/2)]/[(1+kd/2)1] + ... + [(INT/2)]/[(1+kd/2)2N] + M/[1 + (kd/2)]2N = (INT/2)(PVIFAkd/2,2N) + M(PVIFkd/2,2N)

Oceňovanie prioritných akcií
Vps = Dps/kps
Vážená priemerná cena kapitálu (WACC)

WACC = wdkd(1-T) + wpskps + wce(ks alebo ke)

Čistá súčasná hodnota projektu (NPV)

NPV = CF0/(1+k)0 +...+ CFn/(1+k)n
Vnútorné výnosové percento (IRR)

NPV = CF0/(1+IRR)0 + CF1/(1+IRR)1 +...+ CFn/(1+IRR)n
Index ziskovosti projektu (PI-index)

{[CIF0/(1+k)0] +...+ [CIFn/(1+k)n]} / {[COF0/(1+k)0] + ... + [COFn/(1+k)n]}
Modifikované IRR (MIRR)

COF0/(1+k)0 +...+ COFn/(1+k)n = [CIF0/(1+k)n + CIF1/(1+k)n-1 +...+ CIFn/(1+k)0] / (1+MIRR)n
Očakávaný celkový výnos = očakávaný výnos z dividendy plus očakávaný kapitálový výnos

E(ks) = (D1/P0) + [E(P1)-P0]/P0
Oceňovanie kmeňových akcií podľa modelu diskontovaných dividend

E(P0) = D1/(1+ks)1 + D2/(1+ks)2 +...
Gordonov rastový model (ks>g)
E(P0) = D0(1+g)1/(1+ks)1 + D0(1+g)2/(1+ks)2 +... = D0(1+g)/(ks-g) = D1/(ks-g)

Model diskontovaných dividend – akcie s nekonštantným rastom (všeobecný vzorec)

E(P0) = D0(1+g1)/(1+ks)1 + D1(1+g2)/(1+ks)2 +...+ 

+ Dm-1(1+gm)/(1+ks)m + [Dm(1+gn)/(ks-gn)][1/(1+ks)]m
Odhad ceny nerozdeleného zisku podľa CAPM

ks = bezrizikový výnos + riziková prémia = kRF + (kM – kRF)βi
Odhad ceny nerozdeleného zisku podľa DCF

E(ks) = (D1/P0) + g

Miera rastu podľa nerozdeleného zisku

g = n x E(ROE)
Cena novoemitovaného (navýšeného) základného imania podľa DCF

čistý výnos emisie = P0(1-F) = D1/[E(ke)-g]
E(ke) = {D1/[P0(1-F)]} + g = [(dividendový výnos)/(1-F)] + g
