
مسائل(ارقام بدون واحد بر حسب دلار می باشد):
1- شرکتی دارای 5.6 میلیون دلار وام بانرخ 12.5% سه میلیون دلار سهام ممتاز با نرخ 14% و 800000 سهام عادی با ارزش بازار هر سهم 40 دلار است نرخ بازده این شرکت 16% و نرخ مالیات 34% است میانگین موزون بازده مورد انتظار این شرکت چقدر است؟
پاسخ: 
1)v=5600000+3000000+(800000*40)=40600000
Kt=5600000÷40600000×(12.5%)×(1-34%)+3000000÷40600000×0.14)+(32000000÷40600000×0.16)=
0.1137+0.01034+0.12610=0.14781

2- شرکتی 2 میلیون دلار اسناد پرداختنی دارد موجودی کالا جاری شرکت معادل 3.5 میلیون دلار با نرخ 13% تامین مالی شده است این شرکت دارای 7 میلیون دلار وام بلند مدت با نرخ 12% است در صورتی که نرخ مالیات 34% باشد هزینه بدهی قبل از کسر مالیات و بعد از مالیات چقدر است؟
پاسخ: 
D= 2000000+3500000+7000000=12500000 
I=(2000000*0)+(3500000*0.13)+(7000000*0.12)=1295000 
	Ki=[image: ] 
Ki==0.1036*100=10.36
10.36=پس از مالیات= Ki
*(1-0.34)=6.63


3-شرکتی دارای سهام ممتاز با ارزش بازار 6 میلیون دلار و ارزش دفتری 8 میلیون دلار است شاخص نرخ سود سهام 15% است بازده مورد نیاز سهام چقدر است؟
پاسخ:
[image: ]kps=
4-عایدی هر سهم شرکتی معادل 2.5 دلار و ارزش بازار هر سهم عادی 13 دلار است درصد سود سهام پرداختنی 56% می باشد سود سهام سالانه شرکت چقدر است؟ 
پاسخ:
[image: ]kc=
[image: ]RE%=1-
[image: ]KC=

5-در مساله 4 اگر این شرکت سهام جدیدی با درامد خالص 11.5 دلار منتشر کند چه تغییری در بازده مورد انتظار شرکت ایجاد می شود؟ 
پاسخ:
KC=2.5÷11.5= 0.2174*100=21.74
 [image: ]RE
[image: ]KC=
6-شرکتی دارای وام کوتاه مدت بدون بهره ای معادل 2.1 میلیون دلار است وام کوتاه مدت دیگر این شرکت معادل 700000 دلار با نرخ 16% وام بلند مدت معادل 4.3 میلیون دلار با نرخ 14.6 و نرخ مالیات شرکت 16% است هزینه موثر بدهی شرکت پس از کسر مالیات چقدر است؟
پاسخ:

I=(2100000*0)+(700000*0.16)+(4300000*0.146)=739800
D=2100000+700000+4300000=7100000
 [image: ] (پس از کسر مالیاتKI(

7- شرکتی دارای 5.7 میلیون دلار وام کوتاه مدت با هزینه متوسط 4.3 % و همچنین وام بانکی سه ساله ای با نرخ بهره متغیر است نرخ متوسط برای سه سال اینده در حدود 16% تخمین زده می شود و احتمال دریافت وام حدود 2.5 میلیون دلار است0شرکتی دارای 10 میلیون دلار اوراق قرضه بلند ندت با نرخ 13.5 % با ارزش بازار 8.6 میلیون دلار است این شرکت چهار میلیون دلار سهام ممتاز با سود سهام 12% و با ارزش بازار 2.8 میلیون دلار است . سهام عادی منتشر شده نیز معادل 2 میلیون دلار است بطور ی که قیمت هر سهم 9 دلار می باشد عایدی هر سهم 1.9 دلار و نرخ مالیات 34% است بااستفاده از روش میانگین موزون بازده مورد انتظار پروژه جدید این شرکت چقدر است؟
پاسخ: 
I=(5700000*0.043)+(2500000*0.16)+(10000000*0.135)=1995100
ND=5700000+2500000+860000=16080000 
 [image: ]KPS=
[bookmark: _GoBack] [image: ]Ki=

[image: ]kc=
ارزش ساختا ر سرمایه16800000+2800000+2000000=21600000
[image: ]نسبت درصد بدهی
[image: ]نسبت درصد سهام عادی
[image: ]نسبت درصد سهام ممتاز
Kt= 0.778*0.11875*(1-0.34) + (0.13*0.17143)+(0.092*0.2111) =0.10268*100=10.268 

8-با توجه به اطلاعات مسئله 7 اگر بازده مورد انتظار کل 12% پیش بینی شود قیمت جاری بازار سهام عادی برای این شرکت چقدر است؟
پاسخ:
0.12= 0.778*0.11875*(1-0.34) +(0.13*0.17143)+(0.092*Kc
[image: ]kc=
[image: ]0.3993=

9- پورتفویی متشکل از دو سهم A  و B می باشد و 35 درصد پورتفوی از سهام A و 74 درصد از سهام B تشکیل گردیده است و با فرض اینکه بازده مورد انتظار و انحراف معیارهای مربوط به A و B به ترتیب برابر 14، 16 و 22 ، 27 درصد می باشد و ضریب همبستگی نیز 0.5 باشد،بازده مورد انتظار و ریسک پورتفوی چقدر می شوند؟

=بازده مورد انتظار پرتفولیو

=واریانس پرتفولیو
[image: Picture1]=انحراف معیار ریسک 
افته فصل 12 –ریسک و بازده
[image: Photo0008]
[image: Photo0009][image: Photo0010]
جواب قسمت اول- با توجه به اطلاعات ارائه شده و ترازنامه و  صورت سود و زیان داریم: 
I=2500000
D=500000+600000+1500000+1400000=4000000
[image: ]ki=
=1200000جمع ارزش سهام عادی
[image: ]kc=
=4000000+1200000=5200000 جمع ارزش ساختار سرمایه
[image: ]=نسبت درصد  بدهی
[image: ]=نسبت درصد سهام عادی
Kt=(0.7692*0.04125)+(0.2307*0.22013)=0.08272*100=8.272 
جواب قسمت دوم:
بازده سرمایه گذاریها=(0.18*0.185)+(0.22*0.210)+(0.11*0.160)+(0.13*0.135)+(0.16*0.185)=0.14425*100=14.425 
در این افته بازده پورتفوی سرمایه گذاری از  بازده هزینه سرمایه گذاری بیشتر است لذا سرمایه گذاری قابل قبول است.
جواب قسمت سوم:
پروژه 2 یعنی سرمایه گذاری در تجهیزات گلف پذیرفته می شود. زیرا بازده آن بالاتر از بازده مورد انتظار بازار است و سایر پروژه ها چون بازده آن ها پایینتر از بازده مورد انتظار بازار است،قابل قبول نمی باشند. 
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