הערכת שווי לפי דיבידנדים 
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שווי לפי מודל גורדון 
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שיעור התשואה הנדרש 
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שווי כשיש השקעה חוזרת של הרווח בשיעור b
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 (k – תשואה על השקעה חוזרת)
האם כדאי לחלק דיבידנדים?
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 אדישים, 
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 לחלק הכל, 
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 לא לחלק
תשואה ממוצעת בתיק השקעה 
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שונות התיק 
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שונות שתי מניות 
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משקלות לתיק חסר סיכון עבור 
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צירוף נכס חסר סיכון לתיק השוק 
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נוסחת קו השוק: 
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 עבור  
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 סיכון שניתן לפיזור, 
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 קו השוק למניות  בודדות 
[image: image20.wmf]J

m

J

i

i

b

m

m

*

)

(

-

+

=


ביתא של תיק שווה לממוצע המשוקלל של הביתא של מרכיביו 
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סטיית תקן מינימלית של תיק השקעה המורכב משתי מניות 
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משקלות לתיק עם סיכון מינימלי עבור 
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המשפטים של מודליאיני ומילר

עולם ללא מסים

1. שווי פירמה ממונפת שווה לשווי של פירמה לא ממונפת

2. 
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3. מחיר ההון של פירמה ממונפת שווה ל 
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4. מקדם הסיכון השיטתי: 
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המשפטים של מודליאיני ומילר

עולם עם מסים

1. 
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1. 
[image: image29.wmf])

1

(

)

(

T

S

D

r

K

K

K

U

U

L

-

-

+

=


2. מחיר ההון של פירמה ממונפת שווה ל 
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3. מקדם הסיכון השיטתי: 
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