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  3گزينه  -126

  :در نتيجه. ده، اين شركت فاقد هزينه سهام ممتاز استله، نامي از سود سهام ممتاز نياوراز آن جا كه مسأ

  :با توجه به رابطه اهرم مالي

اهرم مالي ൌ ா஻ூ் سود قبل از بهره و ماليات
    هزينه بهرهா஻ூ்ିሺூሻ سود قبل از بهره و ماليات

,
                    ,

,
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
4000002 200 000400 000     

  

  2گزينه  -262

  :ارزش جاري يا همان ارزش ذاتي سهام

1D
V

K g



  

  :داريم

/ /
V  


1000 250000 13 0 08  

  3گزينه -263

ز معيـار ضـريب   بـه جـاي انحـراف معيـار ا     هـا، ريسك پروژهگيري باشند براي اندازهها با هم برابر نمياز آنجا كه بازدهي سهم 

  كنيمميتغييرات استفاده 

CV
R


     /      /       /      /A B C DCV CV CV CV   0 5 0 55 0 46 0 55   

  .تر استگذاري مطلوبن پروژه براي سرمايهاي كمتر باشد آهر چه ريسك پروژه

  

  1 گزينه -264

  .مي يابد به اندازه سود تقسيمي هر سهم كاهشبعد از تقسيم سود، قيمت سهم 

  از تقسيم سودقيمت سهم پس =  12000 – 3000=   9000 

  هتو اما قيمت سهم پس از افزايش سرمايه از محل سود انباش

قيمت سهم بعد از سهام جايزه ൌ قيمت سهام قبل از سهام جايزه
ଵାدر صد توزيع سهام جايزه ฺ  ൌ ଽ଴଴଴

ଵା0/5
ൌ 6000   

  3گزينه  -265



  :با توجه به رابطه ارزش فعلي خاص

 NPV= ارزش فعلي جريانات نقد ورودي  –ارزش فعلي جريانات نقد خروجي 

و ) ورودي و خروجـي (غلط است چرا كه براساس مجموع جريانات بيان كرده است و براسـاس ارزش فعلـي جريانـات     1گزينه 

  .و دوره بازگشت سرمايه وجود ندارد و نرخ بازده حسابداري نيز بر اساس متوسط جريانات است NPVرابطه اي بين 

  

  2 گزينه -266

  :توجه به رابطه دوره وصول مطالباتبا 

دوره وصول مطالبات ൌ متوسط حسابهاي دريافتي
   متوسط فروش نسيه روزانه

  :مي توانيم مقدار فروش نسيه را به دست آوريم

90 ൌ ଻଴଴଴଴଴଴
فروش نسيه
యలబ

ฺ فروش نسيه                ൌ 28   

  

  3گزينه  -267

  :با توجه به اطلاعات مسئله

ி هزينه ثابت
௬ سود عملياتي ൌ 0/2 ฺ ܨ ൌ    ݕ 0/2

 ܮܱ     اهرم عملياتي ൌ     ௬ାி
௬
                 ฺ ܮܱ ൌ ௬ା0/2y

௬
ൌ 1/2   

  

  4گزينه  -268

داران تقسيم نشده اسـت و  هاي گذشته است كه بين سهامسود انباشته شركتي مبالغي از سودهاي كسب شده شركت در سال

) غيـر از وجـه نقـد   (هـاي  ها و خريد دارائـي گذارينگهداري شود يا اينكه در سرمايه مقدار آن ممكن است كاملاً به صورت نقد

در نتيجه موجودي نقد شركت هيچ ارتباطي با سود انباشته ندارد و مقدار آن ممكن است بيشتر برابـر يـا   . شركت استفاده شود

  .كمتر از آن باشد

   



  4گزينه  -269

كـاهش در  و  ورقه قرضـه  .ايش بازدهي بازار باعث ضرر دارندافزايش در نزخ بهره بازار با افزدر صورتي كه نرخ بهره ثابت باشد، 

  .شودباعث ضرر فروشنده اوراق قرضه مي نرخ بهره بازار يا بازدهي بازار

كند كـه موجـب   اقتصاد و نوسانات بازار تغيير مياوراق قرضه با نرخ شناور آن است كه نرخ بهره آن با توجه به تغييرات بازار و 

  .شودعي تعادل منصفانه در نرخ بهره مينو

  

   1گزينه  -270

  .يابدتر و در نتيجه ارزش شركت كاهش ميهر چه نسبت بدهي شركت بيشتر باشد اهرم شركت بالا

  .گيرداعتباري در شرايط بهتري قرار مي و اگر سودآوري شركت افزايش يابد، شركت از نظر

  

  4گزينه  -271

. گوينـد اي نيـز مـي  سـود سـرمايه    قيمتي سهام يعني افزايش در قيمت سهام به خاطر افزايش سود انباشته شركت،به تغييرات 

ها را شركت تقسيم كنـد و بـه صـورت    بيشتري دارند كه سود متعلق به آنداران تمايل اي در دست، سهامبراساس تئوري پرنده

  .دهندسهام ها به سود سرمايه ترجيح مي تيجه سود نقديسود نقدي بپردازد و سود انباشته شركت كاهش يابد در ن

  

   4گزينه  -272

 انتظـار  در نتيجه سهام داران، نـرخ بـازده مـورد   . از آن جا كه انتشار سهام جديد ريسك بالاتري از سهام قديمي به همراه دارد

  .ام قديمي استبيشتري انتظار دارند در نتيجه هزينه سرمايه سهام جديد بيشتر از هزينه سرمايه سه

  

  3و  2گزينه  -273

IRRدر روش نرخ بازده داخلي برابر مجدد  نرخ بازده سرمايه گذاري هاي       است و در روش نـرخ بـازده داخلـي تعـديل

بزرگتـر   IRRنيـز از   MIRRباشد  IRRبزرگتر از  Kدر نتيجه اگر . باشدمي) K(هزينه سرمايه برابر با نرخ ) MIRR(شده 

  .است

  2گزينه : كليد سازمان سنجش

و در روش نرخ بـازده داخلـي تعـديل شـده      )IRR(گذاري مجدد در روش نرخ بازده داخلي با توجه به اينكه نرخ بازده سرمايه

)MIRR(  برابر با نرخ هزينه سرمايه)K( باشد، لذا اگر ميIRR  ازK  ،بيشتر باشدMIRR  ازIRR كوچكتر خواهد بود.  



  1گزينه  -274

گردد كه با وجود نوسانات بازار و افزايش نرخ بهره ورقـه قرضـه تغييـري نكنـد و     يسك نرخ بهره اوراق قرضه مطرح ميزماني ر

يابد چرا كه بـا وجـود افـزايش    ضه بالاتر باشد اين ريسك كاهش ميثابت باشد لذا هر چه نرخ كوپن يا همان نرخ بهره ورقه قر

  .باشدبهره يا كوپن ورقه قرضه زياد نمينرخ بهره بازار، فاصله بين بهره بازار و 

  

  2گزينه  -275

بدهي
 حقوق صاحبان سهام ൌ 0/25  

  دارائي= بدهي ها +  حقوق صاحبان سهم  دارائي= 25/0 حقوق صاحبان سهام+  حقوق صاحبان سهم

  :در نتيجه خواهيم داشت

حقوق صاحبان سهام
 دارائي ൌ

حقوق صاحبان سهام
 حقوق صاحبان سهام 1/25 ൌ

ଵ

1/25 
ൌ 0/8  

بدهي
دارائي ൌ 1 െ 0/8 ൌ 0/2   

 (CAPM)با توجه به مدل 

i ) صرف ريسك بازار( fR R    

 / / / /  0 06 1 15 0 1 0   R) سهام( 175

 / / / /  0 06 0 3 0 1 0  R) بدهي( 09

 / / /  0 09 1 0 35 0   R) بدهي پس از ماليات( 0585

  : در نتيجه هزينه سرمايه شركت

   / / / / /    0 8 0 175 0 2 0 585 15   ميانگين هزينه سرمايه 17

  

   



  3گزينه -276 

    %                                   

                                                            % /

r

r r R r

R

 

     



1

2
2 1 2

1000 19700

40 40 1 1 11000
4 91

  

  

  4گزينه  -277

/                            % /
% % /

D
P E
E K g

D
DE
E




 


10 4 86 3214 5 7

   

  

  2گزينه  -278

ريال سود انباشته به ازاي هر سهم داريم و در نتيجـه بعـد از ايـن اقـدام      2000ريال سود تقسيم شده است،  2000از آنجا كه 

  :لذا تعداد سهام شركت برابر است با. يابدميليارد افزايش مي 12ته كل شركت سود انباش

ሺܰሻ تعداد سهام شركت ൌ ميزان افزايش در سود انباشته
سود انباشته هر سهم ൌ ଵଶ,଴଴଴,଴଴଴

ଶ଴଴଴
ൌ 60,000,000  

  :و با توجه به رابطه ارزش دفتري با ميزان حقوق صاحبان سهام را خواهيم داشت

ارزش دفتري هر سهم ൌ حقوق صاحبان سهام
ே

ฺ حقوق صاحبان سهام       ൌ 40,000 ൈ 600,000 ൌ 240,000,000   

  :و نسبت بدهي به حقوق صاحبان سهام برابر است با

بدهي
حقوق صاحبان سهام ൌ

ଵଶ଴଴଴଴଴଴଴

ଶସ଴଴଴଴଴଴଴
ൌ 5/0   

   



  

 2گزينه  -279

β پروژه هاي شركت زنيكل شركت برابر است با ميانگين و  

...p a a b b c cx x x        

/ / / / / /p       0 5 1 5 0 3 1 0 2 0 75 1 2  

  

  3گزينه  -280

  :با توجه به رابطه ضريب بتا

i f

m f

R R

R R
 



   

  :داريم

/
/ %

/
i

i

R
R


  
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