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�£²«� 1

¦®ª£¥§ ¨�ª¡ �¨�¡© �«¢¢£«¢£±� �¨£¨�©, �¨�¬�² �¨«�²´ ¡�± �«�²´ �¬£«�± �££¬�¯ �³±¬�´, ³£��± 

�³±¬�´ ��ª£��¦ ´£±£ �³±¬�´, �´³ª�� -1995.

¦®ª£ ³´´¡£¦/£ ¦®´�² �´ ��¡£ª� ¬¦£¤ ¦«¨© �´ ¨«®² ��£²«� ¬¦ �­ �´³���´ ³±£�¦´��

�³�¦�´ ��´³���´ �¨�¡© ª�«¡� �°�²� ��£²� �¦� ´�£� �®³²�´ ¦³��¦ ³�¦�´ �¨�¦¤ ��¡£ª�.

³£¨� ¦��

��°¦¡��

�¬¦£¥§ ¦�¡�² ¦¥¦ ³�¦� �´ �´³��� �ª¥�ª� �£�´² �¦«¨ª� �-X�¨±�§ �¨´�£§ ��­ 

�´³���´.

�£³ ¦«¨© ´³��� �¡´ �¦��, «£¨�© ³¦ £�´² ¨´³��� �¡´ ¦¥¦ ³�¦�, £®«�¦ �´ �³�¦�.

�¬�¦/£ ´³��´¤ ��´�§ ¦¨£�´ ��£�± �� ¨�®£¬�´ �´³���´ ��®³²£�´.

��´�¦£¤ ¡£³�� �´³���, �£© ¦¬�¦ �´ ¡£³��£ ��£ª££§.

�¦²³�´¥§ �®£ ¢£�¢� �¡��²´ �¨�¡©.

�³£§/£ ¦�� �´ �´³���´ £³ ¦«¨© �¬¢ ³¡�² �� ¥¡�¦.

�ª£´© ¦�¢¦ «£¨�© ´³��� ¬�£ ¨£¦�£ �¨³�°´ ¥�¦� �¬¢.

��°£�© �¨�¡© ª±�¬ ¬¦ ®£ �«£¨�ª£§ ��­ �´³���´ �¦��.

��£© ¦�¥ª£« ¦��¦§ ��¡£ª� ¡�¨²£ ¦£¨��.

��¨�¦¤ ��¡£ª� ¡¦ �£«�² ¨�¡¦¢ ¦´±³² ��²¤ ¥¦³�£ ¬§ ª�¡ª£§ �¡²£§ �¬§ ��²¨£§ ³¨¡�¯ 

¦¡�² ��¡£ª�.

��¬´ «£�§ �¨�¡©, ¨«£²´ �®£ �´³���´ ´¦��� �¡´£¨� ³¦¥§ ¬¦ ��£ �­ �´³���´. ¨¢²´ 

�¡´£¨� ¦�³² ³�­ ´³���´  � ��� ³¦¥§, ��� «�®£ �¦�¡² ¨«£²´� ¦� £´�®³² ¦¬³�´ �� ¥¦ 

³£ª�£.

��£© ¦�³�£² �£�¤ ¥¦ ¨¥³£² �¨¡��² ¦²³´ ��£ª¢²ª¢.

��´�§ �¨�¡© �´§ £¥�¦£§ ¦±¡´ �´ ¡��²´ ��¡£ª�.
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�¬²�´ ¦¨�¡©�

��¡£³��£§ ¨«®²££§ £³ ¦¬�¦ �´ �´³��� ��´�§ ¦¨£�´ ��£�± �� ¨�®£¬�´ �´³���´ �¨�°¬�´.

��´�¦£¤ ¡£³�� �´³���, �£© ¦¬�¦ �´ ¡£³��£ ��£ª££§.

�£³ ¦�ª£¡ ¥£ ´±��¦£§/´³¦�¨£§ ¨��°¬£§ �£�§ ��¡²�© ³¦ ¥¦ ´±�®�, �¦� �§ ª�¨² �¡²´.

�¥�³² ¨«®² ³�¦�´ ¨´££¡«�´ ¦ª´�ª£ £«��  �£§, £³ ¦�ª£¡ ¥£ �³�¦�´ �£ª© �¦´£ ´¦�£�´ �£ª£�© �¥¦ ³�¦� 
¨´££¡«´ ¦ª´�ª£ �£«�� �¦�� -�¦� �§ ª�¨² �¨®�²³ �¡²´.

�£³ ¦�ª£¡ �£¬�² ¬¦�£�´ ¬£«±�, ¨£«£§ ��£ª®¦°£� -�¦� �§ ª�¨² �¡²´.

�£³ ¦�¡�² �´³��� �ª¥�ª� �£�´² ¨�£© �´³���´ �¨�°¬�´.
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1�³�¦� ¨¬®�¦� ��¦£³�¬ ¨��²-³�¬ ¨¡¥�´ ¦£� ³¬² 3�ª¨¦ ´¬�®� �©-��²£�©. �¨¢�« 30³�²�´ ³�¥¦ ³�²� 
6¥£«��´ °¨��£§  � ¦ �. 

�§ £��¬ ¥£ ¨±�¨�´ �£³£�� �¢£«� ª±�¬£§ ��±²�£, ¨� ��«´�²�´ ³³�¦� ��¦£³�¬ £¨°�� �´ ¬°¨© 
£�³��´ ���´� ³�²�  � ¦£�  � �³ª£ ¥£«��´ °¨��£§#

�.±¢ª��¨-1%�.�
�.������¨-1.01%�±¢ª��¨-2%�.�
�.������¨-2.01%�±¢ª��¨-3%�.�
�.������¨-3.01%�±¢ª��¨-4%�.�
�.������¨-4.01%�.�

2��±��°� ¦¢£®�¦ ��´¨¥²�´ ¦¡¢£®£§, ª��¬ ¥£ 10%¨�¨³´´®£§ ¨¥�²£§ ¦³�±�¦� ¨²£², 25%
¨�¨³´´®£§ ¨¥�²£§ ¦�£«¦£, ��£¦� �£´² ¨¥�²£§ ¦�¨��. ¥¨� ¥©, £��¬ ¥£ ¥¦ ¡�² �±��°� ¨¥�² ¦«�� �¡� 
³¦ ¡¢£­ �¦��. £��¬ ¥£ �«£¥�£ ³¦ ¡�² �±��°� ³ª�¨¦ ¨³�±�¦� ¨²£² ¦¡ �² ¦°²�¤ ³�±�¦� ¨²£² �´�¤ ³ª� 
��� 0.6, �«£¥�£ ³¦ ª�¨¦ ¨�£«¦£ ��� 0.7��«£¥�£ ³¦ ª�¨¦ ¨�¨�� ��� 0.8. 

��£ª´© ¥£ ª�¨¦ ¥¦³�� ¨�±��°� ¡ ² ¦�¥�¦ �´ �¡¢£­ ����� ¬¦£�, ¨� ��«´�²�´ ³��´� ª�¨¦ �£� ¨¥�² 
¦�£«¦£#

�.±¢ª��¨-15%�.�
�.������¨-15.01%�±¢ª��¨-20%�.�
�.������¨-20.01%�±¢ª��¨-25%�.�
�.������¨-25.01%�±¢ª��¨-30%�.�
�.������¨-30.01%�.�

3�

�.®¡�´�¨-94±��.�
�.£�´²�¨-94±����¤�®¡�´�¨-94.9±��.�
�.��£�±�95±��.�
�.£�´²�¨-95±��.�
�.�£©�¨«®£±�ª´�ª£§�¬¦�¨ª´�³£�£��ª£´©�¦¬ª�´�¬¦�³�¦�� �.�

4�£��¬ ³���²¤ �¨¨�°¬ ³¦ ��¥¦�«££´ �´ª£ª£§ ����²£§ ¨´®¦� ª�²¨¦£´. ��²¤ ´ª£© ¨¨�°¬ ¬�¨� ¬¦ 1.70
¨¢². £��¬ ¥£ «¢££´ �´±© ³¦ ��²¤ ´ª£© ���² �£� 0.25¨¢². ´ª£© ���² ª�¡² ���®© �±²�£. 

¨� ��²¤ �´ª£© ³ª�¡² 
L�, �«�£²�´ ³¦ 95%# 

�.
�.
�.
�.
�.
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5�ª�²£´ ¡���´ �£�§ £�§ ��¦�´ 40��£� �¡¦£¢� ¦�®±£� �£�§ 100³±¦£§ �´�¥ª£´ ¡£«¥�© ³´�£� «��²� ¬� 
�³² ´°� ¦®ª«£� ��£¦ 65, ¬¦ ¨ª´ ¦¡«�¤ ¦¢£�¦ «�£� �¬�¦§. 

�£ � ¨�£© ´�¥ª£�´ �¡£«¥�© ����´ �£ª� �¥��£´ �£�´²#

�.´�¥ª£´�¡£«¥�©��ª�³�´�²£�£´�¥�¦¦´�¦¥¦��´±�®���25³ª£§��³¦�205%�.�
�.´�¥ª£´�¡£«¥�©��ª�³�´�²£�£´�²�¬�ª£´��®±¢£�£´��³£¬�²�³¦�1.1%�.�
�.´�¥ª£´�¡£«¥�©��ª�³�´�²£�£´�³ª´£´�ª±�����³£¬�²�³¦�4.5%¨¡�³�´�¡��³£´.�
�.´�¥ª£´�¡£«¥�©��ª�³�´�²£�£´�³ª´£´�ª±�����³£¬�²�³¦�4.5%¨¡�³�´�£�¨£´���ª£¡��365£�§��³ª��.�
�.´�¥ª£´�¡£«¥�©�¨´¡�³´��ª�³�´�²£�£´��®±¢£�£´�¦¡¨³�³ª£§��³£¬�²�³¦�25.5%�.�

6����« ³¦ ���¦£� ��¢£¡ ¦� ��ª�« ����� 140,000³�¡, ��´� ´±�¦ �¬�� 8¡��³£§.¦�¡² ³���¦£� ³¨¬� 
�´ �¡�³�´ �¢���´ �£� �¡¦£¢� ¦±¡´ �£�§ �¦���� ����� 130,000³�¡ ¦´±�®� ³¦ 8¡��³£§ ¬¦ ¨ª´ 
¦²¥�³ ¨¥�ª£´ ¡�³�.
¦�¦© ´ª�£ ��¦�����

�´ª�£§ �¦�, ¨�£ �²£�£´ ��®±¢£�£´ �³ª´£´ ��¦�¨� ��¦����#

��¨£ ®´£¡´ ´£± �«¤ 2,200³�¡, �¨³�¦¨£§ �¨�¬� ª¢£¦´ ��¦����.
���¦���� ª�³�´ ²£�£´ ³ª´£´ ª±��� �³£¬�² ³¦ 10%¦³ª�, ¨¡�³�´ ¡��³£´.
���¦���� ª®²¬´ �´³¦�§ �¡� ³¦ ±²© �²£�£´ �£�§ ��¡²�© ³¦ ��¦����.
��´�§ ´±�®´ ��¦���� £³ ¦³¦§ �¨£ «�£²´ ´£± ����� 500³�¡.

�.ª¨�¥��¨-11.5%.�
�.�£©�11.51%¦-12.5%.�
�.�£©�12.51%¦-13.5%.�
�.�£©�13.51%¦-14.5%.�
�.������¨-14.5%.�

7�¦�¦© ¦�¡ «£¦�±£© ¡¦±£ ³¦ �¦���� ¦´±�®� ³¦ 4³ª£§, ª�³�´ ²£�£´ ³ª´£´ ±��¬� 
�ª£¡� ¥£ �´³¦�¨£§ 
��£© ��¦���� ¨��°¬£§ �«�­ ³ª���

¨�£ ±²© ��¦���� ³ª¦±¡�#

¨«®² 
´³¦�§

£´²´ ®´£¡� 
³¦ �±²© 

¨²¥£� 
±²© 

¨²¥£� 
²£�£´

«��¥ 
´³¦�§

1###625
2700##342
3400###
4###

�.�£©�830³�¡�¦�-930³�¡.�
�.�£©�931³�¡�¦-1,030³�¡.�
�.�£©�1,031³�¡�¦-1,130³�¡.�
�.�£©�1,131³�¡�¦-1,230³�¡�
�.�£©�1,231³�¡�¦-1,330³�¡.�

8�³¨¬�© ¨¬�ª££© ¦�®´£¬ �´ �³´� ³�¦� �¦±ª�´ ¦� ¡´�¦ «£�¨£ ¦²�¦ £�§ ª£³��£�§. ¡ª�´ ¡£�´ �¨¡¨� 
�°£¬� ¦³¨¬�© ¦³¦§ �£�§ ´³¦�§ ¨££�£ ³¦ 7,500³�¡ �-4´³¦�¨£§ ¡��³££§ �°�¨¡£§ �-0.1%�¥¦ 
¡��³, ¥�³² �´³¦�§ �²�³�©, ³£´�°¬ �¬�� ¡��³ ¨�£�§, �£ª� ����� 2,200³�¡. 

�§ �²£�£´ ��®±¢£�£´ �³ª´£´ �¦²¥£³´ ¡´�¦£§� ³�� ª£´© ¦¦��´ ¥«­ ¨��ª± �£ª� 3.71%, ¨�� 
�´³¦�§ �¨££�£ �¨±«£¨�¦£ ��´� ³¨¬�© �£� ¨�¥© ¦³¦§ �¨±�§ �®³²�´ ®²£«´ �´³¦�¨£§#

�.®¡�´�¨-15,500³�¡.�
�.�£©�15,501³�¡�¦-15,750³�¡.�
�.�£©�15,751³�¡�¦-16,000³�¡.�
�.�£©�16,001³�¡�¦-16,250³�¡.�
�.£�´²�¨-16,250³�¡.�
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ª´�ª£§ ¦³�¦�´ 13-9
ª´�ª£§ ³ª£ ®²�£±¢£ �³±¬� ±�ª�ª°£�ª¦££§ 
�¬¦£ �³±¬� ¡�-®¬¨£´ ���¦� �£�§ �´ ²£¨£ ¨ �¨ª£§ ¡£��££§ 
�¬´£��. ®²�£±¢ A�£ª� ®²�£±¢ �³±¬� �²¥� ��¢�ª�¨£ ��£¦� ®²�£±¢ B�£ª� ®²�£±¢ �³±¬� �²¡®© ³£³¨³ 
¥´¡¦£­ ¦��¢���«£§. �ª£�¦ ��±� ¢��¡ ³¦ ¨¡£²£ ��© �£© 4%¦-12%���£¬� ¦¨«±ª� ³¬��² ¢��¡  � ³ª£ 
�®²�£±¢£§ �§ �¬¦£ ¬ª�ª 
NPV� ¡£��£ �³®²�£±¢ B¬�£­ ¬¦ ®²�£±¢ A. 

9���ª¡� ³�®²�£±¢£§ ¨�°£�£§  � �´  � �¨¡£² ��© �¨³±£¬ ¬�¨� ¬¦ 11%¦³ª�, �£ � ¨�¨³®¢£§ ���£§ 
ª¥�© ��¥²¡#

�.�¨³±£¬�£¬�£­�¦�°¬��´�®²�£±¢�A�¦��.�
�.�¨³±£¬�£¬�£­�¦�°¬��´�®²�£±¢�B�¦��.�
�.�¨³±£¬�£�£����£³��£©��®²�£±¢£§.�
�.�¨³±£¬�£�°¬��´�³ª£��®²�£±¢£§.�
�.�£©�¨«®£±�ª´�ª£§�¬¦�¨ª´�³¨³±£¬�£�¥¦�¦±�¦��¡¦¢����£ ��®²�£±¢�¦�³±£¬.�

10���ª¡� ³�®²�£±¢£§ �£ª§ ¨�°£�£§  � �´  �, �£© ¨��¦´ ´±°£� ¦¨³±£¬ �¨¡£² ���© �²¦��ª¢£ ¬�¨� ¬¦ 
11%¦³ª�, �£ � ¨�¨³®¢£§ ���£§ ª¥�© ��¥²¡#

�.�¨³±£¬�£�°¬��´�®²�£±¢�A�¦��.�
�.�¨³±£¬�£�°¬��´�®²�£±¢�B�¦��.�
�.�¨³±£¬�£�£����£³��£©��®²�£±¢£§.�
�.�¨³±£¬�£�°¬��´�³ª£��®²�£±¢£§.�
�.�£©�¨«®£±�ª´�ª£§�¬¦�¨ª´�³¨³±£¬�£�¥¦�¦±�¦��¡¦¢����£ ��®²�£±¢�¦�³±£¬.�

11���ª¡� ³�®²�£±¢£§ �£ª§ ¨�°£�£§  � �´  � �¨¡£² ���© �²¦��ª¢£ ¬�¨� ¬¦ 14%¦³ª�, �£ � ¨�¨³®¢£§ 
���£§ ª¥�© ��¥²¡#

�.�¨³±£¬�£�°¬��´�®²�£±¢�A�¦��.�
�.�¨³±£¬�£�°¬��´�®²�£±¢�B�¦��.�
�.�¨³±£¬�£�£����£³��£©��®²�£±¢£§.�
�.�¨³±£¬�£�°¬��´�³ª£��®²�£±¢£§.�
�.�£©�¨«®£±�ª´�ª£§�¬¦�¨ª´�³¨³±£¬�£�¥¦�¦±�¦��¡¦¢����£ ��®²�£±¢�¦�³±£¬.�

12�¦®ª£¥§ �²�¬ ¢¬ª�´ �¨´££¡«�´ ¦±²£¢²£�© ´�¡¦´-³�ª�´�

�£ �/�£¦� ¨�¢¬ª�´ ¦¬£¦ ª¥�ª�/�´#

I�³±¬� B��¥²¡ ¬�£®� ¬¦ ®ª£ �³±¬� A¥�³² ´�¡¦´ �´³��� ��§ «¢££´ �´±© ³¦ �³±¬� A
³��´ ¦�¦� ³¦ �³±¬� B. 

II�³±¬� B��¥²¡ ¬�£®� ¬¦ ®ª£ �³±¬� A¥�³² «¢££´ �´±© ³¦ A���¦� ¨«¢££´ �´±© ³¦ B
�´�¡¦´ A³��� ¦´�¡¦´ B.

III�³±¬� B��¥²¡ ¬�£®� ¬¦ ®ª£ �³±¬� A¥�³² ´�¡¦´ �´³��� �«¢££´ �´±© ³¦ A���¦�´ 
¨´�¡¦´ �´³��� �«¢££´ �´±© ³¦ B. 

IV�³±¬� A��¥²¡ ¬�£®� ¬¦ ®ª£ �³±¬� B¥�³² «¢££´ �´±© ³¦ A���¦� ¨«¢££´ �´±© ³¦ B
�´�¡¦´ �´³��� ³¦ A���¦� ¨´�¡¦´ �´³��� ³¦ B. 

�.¢¬ª��I�¦��.�
�.¢¬ª��II�¦��.�
�.¢¬ª�´�II�-III�¦��.�
�.¢¬ª�´�II�-IV�¦��.�
�.¥¦��¢¬ª�´�³��£�´.�
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13�¦®ª£¥§ ¡¨³ ¢¬ª�´ �¨´££¡«�´ ¦¨��¦ �-CAPM�

�£ �/�£¦� ¨�¢¬ª�´ �ª�¦ ª¥�ª�/�´#

I¥¦ ¨³±£¬ �®�¬¦ ¦®£ ¨��¦  � ¨³±£¬ �´£± �¬¦ ³�ª�´ ¨£ª£¨�¦£´.
II¥¦ ¨³±£¬ �®�¬¦ ¦®£ ¨��¦  � �£ª� °²£¤ ¦® ² �´ �³±¬�´£� �¨ª£�´. �¨³±£¬ ��¡² �¨ª£� £¡£�� 

��®£ �² ª¬³� ¬¦ £�£ �³�±.
III¥¦ ¨³±£¬ �®�¬¦ ¦®£ ¨��¦  � �¨³±£¬ �ª¥« ®£ªª«£ £±�¦ ®£°�£ ��£© �«£¥�© �ª£´© ¦®£ �² 
�ª±²� 

�§ «£¥�© ¦� ³£¢´£ �� «£¥�© «®°£®£� ³¦ �ª¥«. 
IV¥¦ ¨³±£¬ �®�¬¦ ¦®£ ¨��¦  � ¨³±£¬ ��¥²¡ �¡�  ±��¬ �¡£��£ �ª¥« ¡«² «£¥�© �´£±.
V¥¦ ¨³±£¬ �®�¬¦ ¦®£ ¨��¦  � �¨³±£¬ �ª¥« ®£ªª«£ ¦� £±�¦ ®£°�£ ��£© �«£¥�© �ª£´© ¦®£ �² 


�ª±²� �§ «£¥�© ¦� ³£¢´£ �� «£¥�© «®°£®£� ³¦ �ª¥«.

�.¢¬ª��III�¦��.�
�.¢¬ª��V�¦��.�
�.¢¬ª�´�I�-III�¦��.�
�.¢¬ª�´�II�-III�¦��.�
�.¢¬ª�´�IV�-V�¦��.�

14��ª£¡� ¥£ ¦¨ª£� X£³ �£´� �³��� ¦-0.97. �ª�«­, �ª£¡� ¥£ ´�¡¦´ �´³��� ³¦ ´£± �³�± �£� 15%�¥£ 
�²£�£´ ¡«²´ �«£¥�© ¡£��£´.

¨�£ ´�¡¦´ �´³��� �°®�£� ¨�¨ª£� ¬¦ ®£ ¨��¦ �-CAPM#

�.®¡�´�¨-14%.�
�.��£�±�14.55%.�
�.��¥²¡�£�´²�¨-14.55%
�.��£�±�15%.�
�.�£©�¨«®£±�ª´�ª£§�¬¦�¨ª´�¦¬ª�´�¬¦��³�¦�.�

15�¦®ª£¥§ �²�¬ ¢¬ª�´ �¨´££¡«�´ ¦«£¥�© �ª£´© ¦®£ �² 
�ª±²� �§ «£¥�© ¦� ³£¢´£ �� «£¥�© «®°£®£��

�£ �/�£¦� ¨�¢¬ª�´ �ª�¦ ª¥�ª�/�´#

I¨���² �¡¦± �«£¥�© �ª��¬ ¨´ª���´ �³�±. 
II¦� ª£´© ¦�±¢£© «£¥�©  � ��¨°¬�´ ®£ �² �³±¬� �¨ª£�´ ²��´. 

IIIª£´© ¦�±¢£© «£¥�©  � ¦�®« ��¨°¬�´ ��«®´ ª¥« £¡£� ¦´£± �³±¬�´ ¨�� ².
IV«£¥�©  � ¨¡££� ®£°�£ �ª±²� ®²¨££´ «£¥�©. 

�.¢¬ª��I�¦��.
�.¢¬ª��II�¦��.�
�.¢¬ª��III�¦��.�
�.¢¬ª��IV�¦��.�
�.¥¦��¢¬ª�´�³��£�´.�

16�´�¡¦´ �´³��� ³¦ ´£± �³±¬�´ £¬£¦ �ª¨°� ¬¦ ±� ³�± ���© 
capital market line - CML� �£ª� 23% . 
¥¨� ¥©, £��¬ ¥£ «¢££´ �´±© ³¦ ´£± �³±¬�´  � �£� 15%, ³¬² �²£�£´ ¡«²´ �«£¥�© ��� 4%, �´�¡¦´ 
�´³��� ³¦ ´£± �³�± �£� 15% . 

¨�£ «¢££´ �´±© ³¦ ´£± �³�±#

�.�£©�10%¦-20%�.�
�.�£©�20.1%¦-22.5%�.�
�.������¨-22.51%�.�
�.�£©�¨«®£±�ª´�ª£§�¬¦�¨ª´�¦�³£��¬¦�³�¦�� �.�
�.¥¦��´³���´���¡²�´�³��£�´.�
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17���£�£�ª� �³ª´£ ³¡�¦± �´¨�¦ ¬¦ £�£ ¡�²´ �°¨£¡� ¦ª°¡� 
¦�¦©� ��¡�²��� ¦¨³±£¬£§ �£� 8³�¡ 
¦¨ª£�. £��¬ ¥£ ��£�£�ª� °®�£ ¦°¨�¡ �±°� ³¦ 13%�¥¦ �¡´ ¨�³ª´££§ �±²���´, �¦�¡² ¨¥© °®�£ ¦°¨�¡ 
�±°� ³¦ 3%¦ª°¡. ¥¨� ¥©, £��¬ ¥£ ³£¬�² �´³��� ¬¦ ���© ��� 8% . 

��£ª´© ª´�ª£§ �¦�, ¨� ¨¡£² ¨ª££´ �¡�²� �£�§#

�.ª¨�¤�¨-190³�¡�¦¨ª£�.�
�.�£©�191³�¡�¦-200³�¡�¦¨ª£�.�
�.�£©�201³�¡�¦-210³�¡�¦¨ª£�.�
�.�£©�211³�¡�¦-220³�¡�¦¨ª£�.�
�.�����¨-211³�¡�¦¨ª£�.�

18��ª£¡� ³�± �¨°�£ �³£��£ ¨³±¦. 
¦®ª£¥§ ³¦�³ ¢¬ª�´ �¨´££¡«�´ ¦¬�¦§ �� ¨´±££§ ¨��¦ �-CAPM�³�±  �� 

�£ �/�£¦� ¨�¢¬ª�´ �ª�¦ ª¥�ª�/�´#

I´£± �³±¬�´ �ª¨°� ¬¦ ±� �-CML��¥²¡ ¦� ££¨°� ¬¦ ±� �-SML.
II´£± �³±¬�´ �ª¨°� ¬¦ ±� �-CML��¥²¡ ££¨°� ¬¦ ±� �-SML.

III´£± �³±¬�´ �ª¨°� ¬¦ ±� �-SML��¥²¡ ££¨°� ¬¦ ±� �-CML.

�.¢¬ª��I�¦��.�
�.¢¬ª��II�¦��.�
�.¢¬ª��III�¦��.�
�.¢¬ª�´�II�-III.�
�.¥¦��¢¬ª�´�³��£�´.�
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19�

�.¢¬ª��I�¦��.�
�.¢¬ª��II�¦��.�
�.¢¬ª��III�¦��.�
�.¢¬ª�´�II�-III�¦��.�
�.¥¦��¢¬ª�´.�

20�¦¨ª£� ´�¡¦´ ´³��� ³ª´£´ ����� 10%�«¢££´ ´±© ����� 16% .

��£ª´© ¥£ �²£�£´ ¡«²´ �«£¥�© �£ª� 2%, ¨�� ³£®�¬ �±� �ª�°² ¥´�°�� ¨�³±¬� ¨³�´®´ �¨ª£� ��ª¥« 
¡«² �«£¥�©, ¥¦�¨² –¨�£ ®²¨££´ �«£¥�© �¨�³�´ ¦¥¦ �¡�  «¢££´ ´±© ³¨´±�¦ ¥´�°�� ¨�³±¬� 
�¨ª£�, �ª±²� �§ ¨�� ³�²®#

�.ª¨�¤�¨-0.55.�
�.�£©�0.56¦-0.9.�
�.�£©�0.91¦-1.4.�
�.�£©�1.41¦-1.8.�
�.�����¨-1.8.�
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מספר 
שאלה

תשובה 
תוכן התשובה הנכונהנכונה

(ב) גבוהה מ- 1.01% וקטנה מ- 2% .ב1
(ג) גבוהה מ- 20.01% וקטנה מ- 25% .ג2

(ב) יותר מ- 94 ק"ג אך פחות מ- 94.9 ק"ג.
(ד) יותר מ- 95 ק"ג.

(ג)ג4
(ה) תוכנית חיסכון מתחדשת הנושאת ריבית ה5

אפקטיבית לחמש שנים בשיעור של 25.5% .
(ד) בין 13.51% ל- 14.5%.ד6
(ה) בין 1,231 ש"ח ל- 1,330 ש"ח.ה7
(ד) בין 16,001 ש"ח ל- 16,250 ש"ח.ד8
(ב) המשקיע יעדיף לבצע את פרויקט B בלבד.ב9

(ד) המשקיע יבצע את שני הפרויקטים.ד10
(ה) אין מספיק נתונים על מנת שמשקיע יוכל לקבל ה11

החלטה באיזה פרויקט להשקיע.
(ב) טענה II בלבד.ב12
(ב) טענה V בלבד.ב13
(ג) בהכרח יותר מ- 14.55%ג14
(ג) טענה III בלבד.ג15
(ה) כל התשובות האחרות שגויות.ה16
(ב) בין 191 ש"ח ל- 200 ש"ח למניה.ב17
(ב) טענה II בלבד.ב18
(ד) טענות II ו- III בלבד.ד19
(א) נמוך מ- 0.55.א20

ב, ד3
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