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Ukupna _ Di + (P, — Py) B D; + P, 1 Rtv— ul.<upna profitabilnost (prinos za razdoblje
profitabilnost t— P, ~ P, drzanja)
rinos za Dt I; - tekudi dohodak investicije
(prinos I+ (B —By) L+B ’
razaoblje t = = -1 Pt Bt - konacna cijena investicije
drZanja) By By y L L
Po Bo - pocCetna cijena investicije
yd yb - prinos od tekuc¢eg dohotka investicije (%)
— 0
Ry =yp + %AB %AP %AB - prinos od kapitalnog dobitka
Ro_p = 1+ Rl) (1+ Rz) s (14 Rn) -1 investicije (%)
Ro-n - ukupna profitabilnost (za razdoblje drzanja
od. n
Rf)q_n = \/(1 +R)-(1+Ry) - (1+ Rn) -1 duze od jedne god.)
Fx Dy +P)-(1+a) Reedg., - prosje¢na godignja stopa ukupne
R{* = P -1 profitabilnosti
0
n RFX; — ukupna profitabilnost investicija
Rportfolio _ Z W R denominiranih u stranoj valuti
t — 7T a - aprecijacija valute v.p. u koju se ulaze (%)
]:
Report. — ukupna profitabilnost portfolija
Realni / 1+n r - realni prinos
nominalni 1+ n - nominalni prinos
prinos rEn-—i i - stopa inflacije
Mjere prinosa Kapitalni | Dividende,
portfolija dobitak  kamate i sl.

Bruto prinos =

Kapitalni
dobitak

Vrijednost portfolia s poCetka razdoblja

Dividende, _ TroSkoviupravljanja
kamate i sl.

i skrbnistva

Neto prinos =

Kapitalni
dobitak +
Neto prinos _ nakon poreza

nakon poreza

Vrijednost s poCetka razdoblja

Dividende, Troskovi
kamate i sl. — upravljanja
i skrbnistva

nakon poreza

Realni neto prinos _

Vrijednost portfolia s poCetka razdoblja

Neto prinos
nakon poreza

nakon poreza 1

+ Stopa rasta
cijena

Prinos i rizik
jedne
investicije

E(); = ZE(T)U " Di
i=1

Var(r); = a%(r); = Z[E(T)ij - E(T)j]z "Di
i=1
o(r); = /VaT(T)j
U(T)j

YOI Ew,

E(1r)j - ocekivani prinos investicije j

Var(r); - varijanca prinosa investicije j

o(r)j - standardna devijacija prinosa investicije j
V(r); - koeficijent varijacije prinosa investicije j
pi - vjerojatnost nastupanja ishoda i (ukupno m
ishoda)

E(r)j - o¢ekivani prinos investicije j u slu¢aju
nastupanja ishoda i




Prinos i rizik
rizicnog
portfolija

E(p= ) B0 w,
=1

E(r)p = Z E()ip i
i=1

m

Covyy = Z[E(T)ix —E@)]- [EMy —E@y] - p;

i=1
Covyy = 0y " Oy " Pxy

Covyy,

Pxy Oy T,

Var(r)p = 6%(r)p = wiag + 2wyw,,Covy, + wjo)

m

Var(r)p = 6?(r)p = Z[E(T)iP —E@)p]* p;

i=1

o(r)p =+Var(r)p

E(r)r - ocekivani prinos portfolija

wj - vrijednosno uces$ée investicije j u portfoiju
(ukupno n investicija u portfoliju)

E(r)ir - oCekivani prinos portfolija u slucaju
nastupanja ishoda i

Covxy - kovarijanca prinosa dviju investicija
pxy — koeficijent korelacije prinosa dviju
investicija

Var(r)p - varijanca prinosa portfolija

o(r)r - standardna devijacija prinosa portfolija

Prinos i rizik

E()rp =E()p-wp + 15 - wg

E(r)tp - ocekivani prinos ukupnog portfolija

ukupnog _ rF - prinos na nerizi¢nu imovin
portfolija E(r)rp =71 +wp - [E(r)p — 17] TP FIEnt Imovind
O'(T) —w O'(T) wp - vrijednosno ucesée rizicnog portfolija
TP — Wp* P
wr - vrijednosno uceSce nerizi¢ne imovine
o(r)rp - standardna devijacija prinosa uk.
portfolija
Kuponska By =1;" IVIfb + N - Hlib I;=1i-N Bo - vrijednost obveznice
obveznica N —B Ky - zahtijevani prinos na obveznicu (prinos do
I + TO dospijeca)
0,6-By+0,4-N N - nominalna vrijednost
M.1.S. tolanizratunk, (iteracija) t - vrijeme do dospije¢a
Obveznica N i - kuponska / nominalna kamatna stopa
By = N-II{ ky="|——1
bez kupona b By It~ kupon (kamate)
Anuitetska By = A, - IV A, =N-V! It = Bo A: - anuitet
obveznica b A
Prinos do B =1, -1V + B. It B.=N-(1+p.) B. - cijena opoziva
. 0 t ke c Mgk, c c
opoziva B _B ke —prinos do opoziva
(kuponska I +2¢—_20 N .
. t t te - vrijeme do opoziva
obveznica) G.F. k. ~ c
0,6-By+0,4-B, pc - premija opoziva (%)
M.1.S. toCanizratun k. (iteracija)
Trajanje T t-V; T - trajanje obveznice
t=1 t
T = (A +kp) Vi - novcani tokovi obveznice
Bo T - modificirano trajanje obveznice
1-1 + 2-1; + et T-(+N) %ABo - postotna promjena cijene obveznice
(A+kp)" (A +kp)? A+ k)"
T= B Akp - promjena zahtijevanog prinosa (u p.p.)
0
- Tp —trajanje portfolija obveznica
T =
1+k,
%AB Ak ™. Ak
0 = -7 T
0 1+k, b




Povlastene P = & Po - cijena dionice
dionice 0 kg Dt - povla$tene dividende po dionici
(l_m_nStante D, ks — zahtijevani prinos na povlastenu dionicu
dividende) kg = 7
0
Obi¢ne C.M p Dy-(1+ g) _ Dy Po - cijena dionice
dionice o 0 k¢s—g kg — g Do - ostvarene dividende po dionici
(konstantan Do-(1+ g) D D1 - ocekivane dividende po dionici
rast =20 =4y
dividendi) S Py Py ks — zahtijevani prinos na dionicu
P D, - (1+ g) P P, (1 )t g - stopa rasta dividendi (zarada, cijene dionice)
t t =P (1+g
ks -9
Dt — DO . (1 + g)t Et — EO . (1 + g)t Pt - cijena dionice u razdoblju t
D.—E -d d=1—2 D: - ocekivane dividende po dionici u razdoblju t
t — Ht -
p d (1 + ) E: - oCekivane zarade po dionici u razdoblju t
t ) 9
P/JE=—=——"—— d - stopa isplate dividendi
E ks—g
Oo £ z - stopa zadrZavanja zarada
O.blcpe _ Dy P/E - odnos cijene i zarada
dionice Py = CEY
(varijabilne t=1 s
dividende, T D P gs — supernormalna stopa rasta dividendi
supernormal. p. = Z t 4 T R
0 gn —-normalna stopa rasta dividendi
rast, H- — A+k)t A +k)T
model) - T - razdoblje linearnog smanjenja stope rasta
T
p = Do (1+9s5)* Dr-(1+gn)
0 o (1 + ko)t (ks — gn) - (1 + k)T VP - vrijednost cjelokupnog poduzeéa
. L. _ FCFFo - slobodni novc¢ani tok raspoloziv za
) = Do- (1 +9x) + Do-H - (g5 = gn) H = Z investitore poduzeca
ks = Gn ks = Gn 2 k - trosak kapitala (ponderirani prosje¢ni)
Obicne o = FCFF, - (1 + g) Ns - broj glavnih dionica
dionice - —
. k—g FCFEpso - slobodni novcani tok raspoloziv za
(slobodni .. . I ) o
novéani tok) Vrij.vl.gl.,, VP, — Dugovi, dionicare poduzeca (po dionici)
0 — —
N N
FCFEpsy- (1 + g)
0 =
ks -9
Trzis$ni PJE = PPS P/D = PPS P/E - odnos cijene i zarada
multiplikatori EPS DPS P/D - odnos cijene i dividendi
P/S = PPS P/B = PPS P/S - odnos cijene i prodaje (pos. prihoda)
SPS BPS P/B - odnos cijene i knjig. vrij. vlasnicke glavnice
EPS = ZNKP DPS = Dividende PPS - trZi$na cijena dionice
Ns Ns EPS - zarade po dionici
Sps — Pos.prihod G Knjig.vrij.vl. gl. DPS - dividende po dionici
N N

Ng = br.emitiranih dionica — br.trezorskih dionica
; = (P/E)s - EPS; PPS; = (P/D)s ' DPS;

SPS - prodaja (pos. prihod) po dionici

BPS - knjig. vrij. vlasnicke glavnice po dionici

N5 - broj glavnih dionica

ZNKP - zarade nakon kamata, poreza i povl. divid.
PPS; - izvedena cijena j-tog poduzeca

(P/X)s - standardni odnos cijene i odabrane
veli¢ine




CAPM

ks, = kg + Bi - (ky — kp)

_ Covyy
) =

2
Om

— ’ 2 2 2 o
op = |Bpoy + 05, = Bpoy

ks - zahtijevani prinos na dionicu

kr - nominalna nerizi¢na kamatna stopa
8 - mjera sistematskog (trziSnog) rizika
km - prinos na trzisni indeks

Covim - kovarijanca prinosa nekog vrijednosnog
papira i trziSnog portfolija

om - standardna devijacija prinosa trziSnog
portfolija

op - standardna devijacija prinosa dobro
diversificiranog portfolija

oep — standardna devijacija reziduala (specifi¢ni
rizik) dobro diversificiranog portfolija

Racun . Vrij. kupnje — Kredit brokera i.m.% - inicijalni zahtjev za marginu (%)
. L.m.% = T ; =
margine Vrij. kupnje a.m.% - tekuce stanje racuna margine (%)
(kupnja v.p.) Inicijalna margina c.m.% - margina za odrZavanje (%)
- Vrij. kupnje
r.m.% - prinos od kupnje (kratke prodaje) v.p. na
o Trz.vrij.v.p.—Kredit brokera marginu (%)
a.m.% = Trs. vrij. v.p. Pt - cijena dionice u trenutku t
Dt - dividende po dionici u promatranom
Min.trz.vrij.v.p.—Kredit brokera razdoblju
c.m% = - R =
Min.trz.vrij.v.p. kq - tro3ak financiranja kreditom brokera
, v , (kamatna stopa na poloZenu inicijalnu marginu)
_ Margina za odrzavanje (%)
Margina za odriavanje + Kredit brokera
Pt+1_Pt+Dt_kd.(1_i'm'%).Pt
r.m.% = -
i.m.%- P,
Racun ) Inicijalna margina
: L.m% =—— -
margine Vrij. kratke prodaje
(kratka
prodaja v.p.) % In.mar.+Vrij. kr.prodaje — Trz.vrij.v.p.
a.m. 7 = v s
Trz.vrij.v.p.
In.mar.+Vrij. kr.pr.—Max. trz.vrij. v. p.
cm% = TR
Max.trz.vrij.v.p.
Pt_Pt+1_Dt+kd.i'm'%.Pt
r.m.% = .
i.m.%- P,
Dohodak, Yo=Co+Sy+ 1, Yt - dohodak u razdoblju t
Stednja, ke = ko +k Ct - potrosnja u razdoblju t
investiranje i s F R s .
.. S St - Stednja u razdoblju t
potrosnja Co =Y. + 1
0o— 1o 1+ kg It - investicija u razdoblju t
C, =Y, +So(1+ky) kr - nerizi¢na kamatna stopa
1= 5 0 F
Y. I ks - riziku prilagodena diskontna stopa
1 1

Co="Yo—1Io+ +
ATy TR Y




