<l giaall

| ettt @il giaal)
1Y 2RSSR SRSR Jglaad) daild
Vet JISEY) daild
Vet et e et ————— e e e e r et e a e A RIE PR

0 PO OTRORTRE daial)

0 et dallal) 3130 Jaaa |
02 et Allall 3 laY) i a1

03 e el 3 oY) alea 2

O e Aallall 5 5lay) Cana 3
04t ZhoY) aidaat 1.3

0. ettt 55l mlaai 2.3

0 AR bl JSe) 8 ALl 5 oY) Al e 4

0.ttt Al B
L0, ettt 298l A35a 31 Aagdl) ||
L0, ettt ——————————— el A1
Lo ddaall s34l 2

L e alladl dadl 2.2

A R €. N | - 1 I
LA dlateall dasl) 1.3

LB et el Aadl 2.3

LT et deliinall Ciladall 4

i

www.manaraa.com



20 e Lalaiiall ciladall sl dadll 2.4

2 e ————— e e Rl 5
72T Hlad) 98kl 1]
72T sl 1
7L XTSI adsiall dilal) 2
2 e, Jeei) @S i b5 hladl Gl 4
28 ettt nnnnnnnnn RV EON It
3 TP CEAY) Jales 6
B ettt Jhadiglsl 7
I TSRS RO 8
LTSRS ) 2 |V
Bttt ettt Al a1
LTS gy o 2
B e daalall aguY) anii 3
B0 et S saill Q3 agul) anii] 3
A0....eiieeee oo i) saill i3 agu) ani 2.3
A2, Gl e gaill 3 agud) anii 3.3
OO OUROUTOPRORPTPRRTRRTRINY 5 PON PO | I |
BBt emee e Opglad s il 5
ATt Gaiad) ol |V
AT .o crlaial) oy s ]
B il alles 2
L T U U OO O UOUROPRPTPRPPY i KL | L

www.manaraa.com



0 S 5 dbl 6
B0, ittt e e e aa e e &)l
B L Galall

www.manaraa.com




Jghaad) daild

7 X Bus A Uiegdl 2l 1 (1.3)
<10 R A pendl 3 5k501(2.3)
10 N B. pendl 3 5kl54 1(3.3)

www.manaraa.com




Jeal) daid

0B, et eeee et AL s Hlay) e : (1.0)
0] TR slisall candaiil) JSel) 8 4allal) 310y ada 1 (2.1)
L0:. ettt el a1 (1.2)
29, e, B.s A aeall 2l sal Jlaia¥) a5 :(1.3)
A3, cala il saill ¥ ama alida ;1 (1.4)
BB ettt e Glasiny) Jal ye 2l 4agal) dadl) i (1.5)
Y ARTTTRTRT 3l a5 B JT 5 sl e G A8 1 (2.5)

www.manaraa.com




SN aleal)

AV = 1S ¢ I 11
FV = ByX (1H X N) oo en e 12
FV
PV S et 13
(1+i X n)
FV = PV (L) oo 15
PV = —— 16
- (1+i)n ||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||
FVA, = PMT[(“‘) ] ........................................................ 19
FVA, = PMT [(”‘i) T S — 20
_ 1 (1+z)"—1]

PVA= PMT X E g oo = |5 | oooveeeee e 21
_ n 1 ~_ [(1+i)"—1] ,

PVA= PMT X Ty o > (140 = [ | X (14000022

R N - 26

o= \]Z?=1(Ri R) Pt e 29
(0)

OV S o e 31
R

PVy= = 312, —2t 39

0 t=1 (Lrg)f "orrmmmemmm s
onzrE .............................................................................. 39

Vi

www.manaraa.com



P o e 40
0 (Ts_g)
P V0= oo 45
Ts
_ (1+r5)"—1] NV
PVo = PMT [ ENTErE ] ey 54

Vii

www.manaraa.com




dadiall

-

Aadiall

S palaall o3 Ll 51 sole bl pealaa Caljall 13 ey
Dbl Al 1 o gial g Alle Gacads sidle 1yl Al G0l dea e
5 e oy B b il Rlly ) 130 Gpady Bl 4 pinlae
O) & bl s Gaal a5y gemdll any e gy Bille panads Al
AL o sl Ll o565 ) panlil) 5 (osbeall il e i il o

(oalall 5 aaliall o8 3 aSay o el aglall & Calllal) e oy WS
Olatin¥) 30 e il 300 sl Adleiie Al Ganlie & (a8
s Al A praiaal) e Gaaiy ands a1 AL A L) Ll 3 5l
sl DB Gl ae Jalaill U8 foalaall o2a 8 aSadll agale cand ¢y el
5\t

Jaxi Al pual gall o cpuilsall G plaa) 4nd lia s Al 4ali a
@m\},«l\o&uauécul}d\ \&‘;Jﬁ)ﬂ\ﬁdﬂjdw\BJ\J:}!\dwuﬁ
D Gkl At aal gall dpaal 5 yiulall gali pd e lud) anall ae oy Ley

5oy alaal 5 alee (38U A 5 ¢ AW B aY) asgie V) ) saall

e o gl Tase Jiay )5 ¢ asiill dia 3 Al gl AN ) saal) Al
s s e A laiin¥) Gl Al paad & (S saall 1 J sl 5 ALl o glal)
st (A saall Apatal) bl apdi 8 LgRakai 488 g0 0 g8ill dyie 3l Al
Al Jilag) a8 yeise ol 4] laly (521 ¢ diladl 55 lalaall ¢ guin ge

aal L jlicly agud) e 385l Qg ¢ agul) audl Jols CEN ) gl

Gl (8 Ul <l a1 ST (e agu) 223 LeSe il ) agl) ol g sl jus
WSS VS g PRPRPER A {[PRY 0 I Y5 Bt I S VE QY PR WA N | I PON I W DA {
dodani) dpaaliaill IS AL 5 dpe Sal) i) Ll lali 3l degal) il Y (g
o sl B2 Llalial

www.manaraa.com



Bl 509 ) Jaa |

A0 5041 Y Jaa |

dadia

G e o LY slind) st 8 Lage 15 ALl 5oyl sl
O liiall Ly Lgidpe Al Gl paal) L) By dpaal (e 31 Lay il laY)
AplaBy) Gl el b salall cllill i ol Sl cl ) Adliall alaid)
o2yl Canuual il 3 0l U ane Ala 5 adiaill GV axe 5 3Ll Y xS
Jitaal & @l i)

CRat i aad Haan Glubuall LA Lle aa gy 3aaad) Ll 3 )01 ()
& Aaall il 5 aliall JS 8 aSati of Leale LS dlgilaal s (e liial)
Leiega (o il Al Jlse

gllal) 501 iy 1

Ak ) Galy OS5k Cuen calia) g ALl 55laY) amlie Caoass
2 sall el JlaminaWhy algs ™ L&l e L s Solomonasi L) 5 ,lay)
aigd Agllall 3,la¥) " of Kuchal o WS " Jlll ) dala 5 dalasy)
X Wl e Joshep &Massieled s s " Adlaiy Ldlarinl 5 J) 5aY) paaniy
Cllee Calide L Adlady Lellaxinl 5 4 301 JIsa¥) Jaany g Al coldalial
Allia ) aag 0Ll 3 ,1aY) Jea caasd ) aalaall JSU agiiall o) " JleeY) sl
Juall Ll 3l cl )i (aias Al ddda gl 4 AW 5yl of e sl 4us
¢Sy saill ) 8 At ) ) glae GO ) ) al o2 sl Sy 5 3Ll &
a3 5la) ol j) 8 laiiny) ol ) 58

agll zliad AN a3y sadll (e Al ) Al o2a Chags 1dusatll ) B (a
aliiall Jysaill saae il jla ellia A8Ss Bl 5 canliall cigll 8 3Ll
5 soadaall 2OV o siad) JUdl Gl sl ) ASLall jalias 2
Gl sall 5 &gl e pudlaall al S8Y) Cpaati ) cpall jolias g caga)
2ty Gliadl Hlaal @ik e bl e Gal B 5 @l 5 ald
Dbl (5 gie 5 A 5 Jysaill pan Gl e nliall Jgaill j1aa
ZLOY) s Al aaat Jypall A G (e ani S agle A il
Slla e Lee 56 Gl ZLOY) L waad DA e il Leagisn

2

www.manaraa.com



Bl 509 ) Jaa |

lolia LY qa s Dl 8 sy 5 Leo Jading 3l =L, dasd 5 Aalall gy
WIS e S) 2o BEaT 5 ZLLY) eda lalind o slindl 3,8 e
oda o Ighas o cpaaliall lggle duany o (Say ) Al da 4l
Sl Jall 8l b a5l g sl dalal) agull dlea Jiy LY

Slinse 3Lk i g p s 8 aali g # LY oda et (ff b

leae s Jsa¥) ana daaty patidd Al bl all s g jleiiad) iyl @ (b
Olale Al 13 o)y s slanall LeShia o cany ) AL 5 A glaiall
bl g ailad) Laa caald

ad Al ) Al AleSa 5 5haaS ) Al 1 Sl gl BN i) B (C
o2 5l Ll b ) canliall Jysaill 5 g 5 3Ll 4 DU J ¥l apass
3aa3 8 Cllead) 35130 ae Al 51} & i LS 36U LehDlainy J sa)
50 e ST 510y 3 5 caaly Giny 3LEa J gaal 31y A4S
(Van Al Jsall sl b cllead) 3500 aigd Lo 4 glaiall J sua¥)
Horne & Wachowicz, 2009, p. 03)

ALl 5000 alga 2
aidant 5 gat Jad e slaiall 33U Jysadl) Glaca ) AL 510y o
AV i) OVA e 138 5 A LEN 538 A

ddadll delua 8 AY) oY) ae Ganilly L0005 oY) aalus ;dagdadil)
)50 Adlall B )oYl andi LS Lginas ) Calaa ) (§adas e Liiall oS )
aisall 8 linall Ay Jidas gl A (e clld 5 Calaa V) aaas b S

Ce Aolalin) clalia¥) pasty 0 5 oY) JaST 1 jlatiad) 5 Jygall)
Lealil 8aly ) 8 sliiall e dae ) 138 b 5 05080 5zl Jashad (Y
5olaY) JS LS A8 sl Lgian 30y ) g sLaial) saly sy Loy Ll 300 )]
5 o satl) 48T Ble ) o Ol Hlaiiwt) sded 4 30U Jasad jalian b gi 4Ll

ladll 238 3 Hhalda (5 giua
@AY @l Yl it G Banilly Al 510y a 85 1A pal) g (Gaeadil
ladati Il <l ) al Sied cldaall JS) el Joadil) laal sliiall
e Azl s ) o 5 Clagaall 3L ) (ady Lad Gy suddl) 3 )]
Gasull 503 o qany SN 5y puil) Agan sl Aysllad) LSl g

www.manaraa.com



Bl 509 ) Jaa |

il ellias Wil ol cpe aSEL ) 8 (of Al 8 L) 5 ) ae (Gl
3ol e oy Al 5l A0 gane Al 8 4 slhaall CilpeSH Al
8080 (pe wd U A 53U L) ans paat] A 3 10 aa (Buai O Z LY
CallSs  las JS A e Adlall Y a8 s Al Aali e, dualiy)
o L )laay Adaaal) Al 438) o g3 ) gall eCaSl Jlaain¥) Glasal AIRA(
3kl Calaall

5 Aallall (31 ) ae Jalilly Alall 3 10Y) o i Adlal) (3 g pa Jalacl
i 5 AT Lali e Aals (e sl Jypall jabias e aaall dpail)
a3l (8 sm¥) o2 o slinall ALl il ) Cada i e AW 5l
(Brigham, 1995, p.oeabual 3l so adaai ML 5 sliiall Jodlae
.08).

Alal) 31y a3

ok (e 3olY) o8 Calaal aaad callay Ll 3 laY) el e fSal)

S Y o sl A 5y o) il @Dl oslia A Crealisal
O aad 5 d ol 5 Al Gl BEad rse A caal il g Ll )l 8
B A ot oo g i aaaat Cona Laa Gaale (pdaa e &3S AL o

Profit Maximization gL ¥ adiasi1.3

G Aahad dus Cag g ol Gad ) alas) slie JS xa

BlY) Of i gl st (Y Bl IS Gaa s ) adaad (o Apalal) 4 il
DLW O LS e i) (L ALle 2y cABla YT Gyl ol o) ge ) (e Lol g padiiu

i lalaall g e s, LAkl Lalas 4l 5 Gl hlad) padds e (S @
o Ao 8150l L ALl gaas ) slasd) of Gl ol 8 ki
dpatdaill Shlaall dgal ser ZliY) e WS 3laaiull Jal 8 Ll 5
glii ) cadaill SV are gl Jie Lle 3kl slindl gbind ¥
ey Gy gl all COlaally A5 jle Alead) dad pmlias) o 2l e
il oded Alud) JEY) (e Sl haal) ) el

a oM dysaill e Jsanll ol jacadl ZLY1 iied g al 4ali e (b
dhwtﬂ]);am@y

www.manaraa.com



Bl 509 ) Jaa |

5 Cpaaluall o lee 553 Y 5 dsiaall FLoYL Jadiag ol 330 (Sa -
Ll el o gad (8 Lgaadin

e Bliiall o8 agll sal ol il o pefiaall Clagiuly #U oY) mand -
dala 5 alawdl bosal Ll dolall agul) S clusy)l i
Aaliiia b ) gamy Cilay ) 55 288 Al agas¥) () siagin (531 () saltianall

gl Lea sk a5 agagnly BLESY) ) (peabosal) #lLOY) s by -
g Lo 13 g Lehndlis 38,8188 o yhisa dia LY Giad OY
Gmall (B s (il are Uy 5 aend) 0da e (1

Wealth Maximization 3l adias 2.3

O ot A gad ST CangS 5 g Sl aalant o ey Apaall iy plaill el

pem ) Alen 3555530 ) e Joaall o 5550 alaaty aaly 5 aBiad ) 4l sl

sl el xdy DA (e L)) A aany lld 5 L3I SIDe b (] Aol

agn) Ales b5 i kit o ey 5 3Linall 48 gud) Al Baly ) ML 5 agaall

o OES e gshi AV 13 Y mll aadaad Chag 4jlie Adged S
et pailiil) 5403 gasdll

Sl ) Juantl a3l gl SlaeV) e dn Yo moll G (g
A amy Jan T b YV oasll Sl 1 s Al 3 salad) sl Jalady
5 o8 my e duant "A" A8 55 Miad Gadll e i Leiad 258l ()Y
Dl Osale 5oy )y Juand "B AS Jd 5 Ol siu dsed 2 )l O ke
) i Aaed (53 e A S g ale 1 e Joand Gy Cladd el e
Ga o) g IS AN 8 el 5 kil Ca €S0 ile ($8a3 (S Al
3,h s 81 s (sale B o ) (B3 WAS duay ¢ dadidll Cun
Gaad "B AS ) (b Jliie W) Ga el il 32l Al Akl dial)
Al Al Gl e Jeasd Y (pSILd) il e abaxd 5 ST dadi
(s AT 2 se Lgle 3 Lay dpaml) claanil) sl jlain LgilSaly UL 55 i)
Ostle 5 o ST alae Conia "B ASLEN G585 ) g ued 2y UL
AL L A B0 AV AT AL Se s

szﬁ.um Q\JMY\E)L\AAL;}"MLJM‘&JALYChjy\ﬁlauu&(b
3 gall 5 3 lud (3a8ad o) 4y gllaall il gall (G axe Jlaial iy 5 lalal)
5 Sl dm\ u\ﬁ &mh 9 JLAﬁ.qu\ Bjjlai 5 Sl u.n\.a.ni LA.:: Aaa

5

www.manaraa.com



Bl 509 ) Jaa |

w53 LY sy vie L X el Jle 58U 5 5 ks
IIAII tj‘)-‘:"d\ usj E i\)ﬂ\ L)-“S-’ \.A.@J ||B|| E llAIl u-\‘:j‘)*:““ m Z;kb
"B" & s el (Se dadgiall Xl gall Giay ¥ ol ST Jlaia) lia L el
3908 abamy "BUg ookl lan S Al gl Nilsell Gas3 Jldsl) 8
u\ e "A" &,JAAL\ U Hlae Limsdia a9 shd (5l u‘}[ atiall
S Sl UK s of A, (San 5 AL Al g ddte Lanile
Sle x5 sl O pall s oS AL 1 333 5 Ledleud ) 4S5 A o)
Pl G 5o Lo 138 s Llal Sl olisl) e L 5 dalat¥) L laa

L shlas (5 s

sy gy Caagll 13a (oAb JUT W (5050 38 L)Y aalaad ) el ) (C
el Bags o yim la WY QIS Gaad e deadl ) A
(sl 5 oledY) culads ¢y ail) culads ¢y hatll g Casall CalSE (jianeas
Gaind (e S0 Aulpall 038 5 agWDaind 5 Jleall Jle Jariall Al 5las Gl
L sl sliall lass ) s awall saal) e (K1 ) sadl e gl
A sl Lgiian 5 jlud Uy 5 4yl

G g slaiall @Dl 3555 ankaad sa Alall 330 alall Cangdl UL
dr oSl g pliiall dalian dadd ) Lila g2 Y 5 (Bada Ca By ol sl

1l padly SV (1.1) JSA 5 i3 s ) (g2 (See el

(Paramasivan & Subramanian, 2009, p. 05): siaall

Aallal) 3 0ay) Caaa ; (1.7) Jsi&

www.manaraa.com



AL 5 ) ) i |

Bl el 8 Al 3 )Y adga 4
leadon 6 L dale 5 cadatill JSuell 8 Lagw Lad g 401N 5 1oy Jias

e e ALl oW (el g s Ll Aalall 5 ,10Y1 ey 5yse
mal | Al esdll aladl aadl il Jiw s (Chief Financial Manager)
~& 5 (Controller) <l .l Al A Al jall and ;1 Cpend ALl B laY)
LS Baase el JiS5 and JS 5 (Treasurerfisall e aul y 5 4554l

(2.1) AN 8 e a

www.manaraa.com

AR\ Zyl_ilsl |



ANl 508 ) Jasa |

5 alaa

Board of Directors

B (e iy
Chief Executive Officer (CEO)

Cosd (3l ppaal) il Gasl (s2ai paall quili

Cosd (3l paal) il

Cllaad) 5 gLy Al B gl
B all Ay 3al) e
Controller Treasurer
alleil) dpulaae 481 3 jla)e
bl Aadlaae sl g cilBlalfe
atsal) 408 e Alal) il gall g
Gl gi<l) judanie o) _8Y) B jla)e
lall o gsie
Sl Jabaidl) g Jalailfe
Al
&a cldSad)e
O paiaal)
9 ohladll 3 la)e
elisalal)
il ual) 3030

(Van Horne & Wachowicz, 2009, p. 09) jaaall

slidall adaial) (el B Ailal) 5 )aY) aiga : (2.1) JS&

www.manaraa.com



Al 5141 () Jia |

PRI~

Jall alay) Jed 38580 aagh Jia Lo DU b adaail) ¥ ama Candi )l 13 1]
€ 20l 510y alen (a a4l 03]

Ja 5 ¢ Cpadlisall 35 55 asdand 5 AS 3l U ki (o (o A 58 Lat2
?e@uiﬁ\uaﬁjﬁw&#éjgaycgjiﬁ\ﬁuwu

¢ dalaiall 3 <l oY) 3L ae A5l Adlall 5 play) Lehiag 3l Sl 5 30w
¢ LSl oda Jia (e i Al bl o L

www.manaraa.com




2 581l 4 310 Al ]

2 581l dyia 311 dadl), ||

dadia

e adari g Al 3 )3 Alall Cargd) o ) V) ) saall 8 L ks ]
aen 9 4 BLaiall Lelland il dasil) claanill 4 3 dadll o LSS LS ¢ 3Ll
Db e ST aied V) ade Jeand jlan sacl e lely dagll o2 aaat 8
ot s (oY Al 555 e 2ay Tasall 138 agd O3 el (e Jeans
sl e b as i Jglas L e 5 300 8

Time Lines ¢ ha 1

agdl ) Cpllaall Cayla e Jasiias Gl Gl 91 adl e e ) o yiieg

b g el i Led da alag) 528l Ay ) Al Adlaie A5 (4l allas

b manse b LS Al il Jae gun pall sl il e Sl b s ia
L &Y (1.2) Jsal

4 3 2 1 0 el

Gl B (1.2) Jed

Aaalll dao Baal g3y Sl 1 e ) o) WS sl ddaalll Jin O e )

Oe OB e a2 el Al ¥ i JGY) 358l Al ) Al
il aaat Lo sale 5 Jadll Aulgs a1 ¢ Al 5 yial) Ales ol Al Adaall
u\)iﬂ\wu\uéu\u&uscah\jmgjwa)ﬁsdsgg\ggy.uwu\és
S Al O S s i sl (e (i @y ¢ (i i e g5 sin y

,L@éﬁ@l\z):ﬂ\%\qdmzﬂ

10

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]

ilaanl) ella slasa) ) g e doasal) culdanl) Calisg U a3l bk i
CallSs 5 Al adla gl Jie sliall Leadai ) o el Jias ll da jlall daad)
Adalal) el sl Ll Al s laly 535l Ay dsale jedal g & 5
g bsale el 5 laiinY) Cilvle Jie slindl ) Jaxs ) o al) Jia
JS oA WG S Al sl Jama (3l ad i WS das g0 3 LG 5 5yl
Csthaall dadl) e aledin¥) Adle Juiy 358 ) 58 e ling ol ol il
& Aosthall dedll o eoelld g5 haall 4 4 il 138 el e Ll
dadll ol e lld 03 Laall Aoy A culS 1Y) 5 dpaail) colsnill bl dagl)
Agas) claasill 40 Al 4 4 sllaal)

4 3 2 1 %10 0 el

¢ 10C-

Jase 5 (0.5 100 s sba daJal) claanl) dad o Gl Jad e pgdy
Al s 5t osthdl oY) Sl JS MA Gyl 0410 (s sy Bl
Aay) 1) 3yl dles die (), 5 100 dldael Aliiiall

Simple Interest dasl) 3214 2

28 | e yidal) ‘;uu‘y\ Sl &‘&\ dlall e Jadd Lemdy 23 Al 32040 o

3yl 3l Jame (U yiall o) aladl cdal e AN dawad) sl alu

Jaza Ll @lld ria i (1.2) Aabaall 5 G dll 3l dgia 3l ol il 2e g 3aa) 5

ol e Wle 068 5 L) alidl (e 453 A 568 Interest Ratesildl
(Van Horne & Wachowicz, 2009, p. 43) .5 s

V= Py x I X N (12)
A 55010 alae: [V

o= il LY il Py
iaad) 308l Jama

11

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]
e 3l &l el aae 1
Jlia

Slo Ay 308 axhy i) g Sy Olus B (5.5 200 flae e agl 13)
8 gins 10 322 Lgale Jomad i gun 31 351 il Ao L L, 0610 iy il

.(.3200=10%0.1%x200 = 2 58l 4

Future Value dliiual dadll 1.2
Sl aludl e el Jiiuall 8 ade Juasi Cige o3 aluall a
Bl dad 5 (LaY))

FV=Py+IV =Pg+ (Po Xj X n) (22)
= Rx (1+i xn)

Aubitl) Lel PV

& gasall 0.5 200 aell Alisinal) dadll 8 Gl JUl dpudlly o)
D %010 ddarin 5238 Jaray 5l g 10 J il

FV= 200 + 200 = 400.5

(Y el lad 8 il

12

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]
Present Valuedslal) 4adll 2 2

8 ks ¢ pafiuall Lple duany <o g (Al bl Cilaanill Lllal) daall »

Ge JEYL (56 Alsiaa) dadll Clua Hlaiindl o) aliall dad o A

Sall st bS8 Allall Al clea Wl Jiteadl ) dllad) ddaall
M Cpadl) afe Bllay L s Agllad) daalll ) Jasieall e JuiYL

Euny (PV) sl 4l Gl oKy (2.2) Aslaall alasindy

FV

PV (1+i x n) (3.2

Jlia

o) 58 Le <l i 10 2% (0.5 400 Sl el Bad 5 of i

Bl Jana axty Sl ) alall e, € V) Sl clilia 3 aca g o) g )
2l Je 9610 s st ddass

L VS 0S8 el lad e cildasall 38 (i )

10 2 1  %I1C 0 e

L o)
_ 400
T (1+10%0.1)

=2000.5

Aagend) 3231l ulal o o W dgie 3 Al 8 Adlall el 81 1)
dall Clun 2y (S agh agall o Al A€ 5l sildl) (bl e cauad
Al sl (bl e 30

13

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]
Compounded Interestis sl sxh 3

e o paldl) alie o g (a yital) Lo aliall e & penall 35060 o
S ) sl e sailall cladal e o gdy A8 jall 3200 o geda o) B8 JS
AS ya 320U by Gl 5 A0S daa &ajuas.&)&é Adasunl) 300 uSe (3230
i B La¥) il o D g 30l e Jeany Gigw adidll 1 lé
aaadl o 4 puna 300l o Joany Cogud 4B 5l 3 Wl 1Y) 6l
Sl Al 8 lgle Jeas Al saldll e 4 sl 30l i) LY
(384222 <2010¢ J=1)

Future Value aliiwall dadl) 1.3

e dail] ) el Al b S ) 52 ek e oy
SIS

Jlia

%10 (s sbsi A8 ya 328 adyy Gy (5 gine e 0.5 100 e Ceal 1)
£ ) g 04 223 Axga ) 038 A o4 Le L g

ol b e JEA) cilbdana (i Y

4 3 2 1 %10 e

—-— O

¢ 10C-

vie Aaliiall dadll Cilusy 58 danl 1 5l Ales 3 Aoliiiaall el aaail
LaS gl 1 5 yial) Al ) Jaad s 138 5 Al 5yl dlgs &5 5V 5 yial) Al
Y ISl iy

4 3 2 1 %10 0 el

SFV, «— SFV; «— fFV, «— ¢FV; «— 10(

14

www.manaraa.com



2 981l Agia 31 Aagdll ||
FV,= 100 + (100 x 0.1) = 100 (1+0.1) = 140
FV,= 100 + (110 x 0.1) = 110 (1+0.1) = 131
FV,= 121 + (121 x 0.1) = 121 (1+0.1) = 133:%
FV,=133.1 + (133.1 x 0.1) = 133.1 (1+0.1) = 14646

o 045 5l Ui vie 5 5 100J Abited Ladl)

FV,= FV;(1+)

= F\b(1+i) (1+i)
= F\V (1+i0) (2+1) (1+0)
= P\§ (1+i) (1+) (1+i) (1+)
= P\§ (1+i)*
- sle Jemni s 58 1 d i) o) o)
FV = PV, (1+i)" (4.2)

sl bl Jesasl g dadal Aliiiadl dadl) Gles dddee sl
i ) saall Aled (850 s sall A3k ) Al J glas Jlantisl Sy 4S )

FVna= PV, (FVIF i)

Jal (e ddiiall dall 32380 Jalaa Jini 53 FVIF; ) dad a3y J saal

&8 (02) Jsaall Jslaall 48y e Jlaainly | 4y 558 n (ol 5 520 Jans j

59610 (5 st 5231 Jaxa Jal (50 FVIFg 1 4% o aai Gilaadl JUd) 8 3alal
oY ¢ 1.46410 sk &l % 04

FV,= 100 x 1.46410 = 146.41

15

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]
Present Valuedslal) 4adll 2.3

Cany ey i) el Alaliall Al Al (5 setional) Lo
spaad) g Ll Caliaa) sl 8 And sial) Aail) Gl A el Can
sy el Al ALl loom ey ) AH) ALl b oy il o3a Aad
oy SV Aadll 53 g g phall sl il g e JS Aad paad i)
el Alens Aldiad) Aol cdBal) e WU AN Ladl) Clea Adee

Azia H) 24l g (3Ll

L) dagll (4.2) Aslaadl (o B Aliived) dadll Clas (e
LSS

FV,= PV, (1+i)"

A4 g

_ FVn
T (140

PV (5.2)

Jlia

L @l e 04 3 0.5 146.41 3 cllua dad @l of < )i 13)
La )28 A4S e 3208 xdyy il b Wle dgmgoij\mqjsdig;ﬁghl\ alall 5o
210

0.5 146.4 130 Alisinal) daall Adla) dadll Clusa ang )

146.46

V=———=1000.
(1+0.1)4 i

Ll (5 Baal 5 Abal ZA) Aadlls Talil) (02) Jsaall alasiuly

16

www.manaraa.com



39811 dia 3 Al ||
PV =FVx(PVIF; )

Present Value of Interesflall dedll sl Jalea Jiay PVIF,
oY . 0.6830u s PVIF 4 Gl JAdl & Factor

PV =146.46X(PVIF, ; ,) = 146.46 x 0.6830 = 100

Annuities 4aliia) cladal) 4

Gl MR Lediand ol Lgady Ay dagdll 4 gluie dladd) (e il o

6 JS (S8 Bale Al dyia ) ) 38 DA A58 U S 805 Dl laile | A5 A

5 Ordinary Annuity 35l Jal 8 Cladall cpand ) cladall anidii | el

o Al Tludl ady Jie dyie ) 358 IS Ales (A Dladall L Juand ) adxi ) 2

b Cladall e Jaans f adxi ) a5 Annuity due sl 4y & ciladal) |

(Moyer, McGuigan, Rao, & .Y Ju Jie 4 358 JS 4y
Kretlow, 2012)

Al 55yl dglay 8 Aadaiiall Cladall (G 3l a5y SV e ) T
) s 04 33a) 5 s JS (1,5 100 e Ao Joany pains () (2 sl 3 il

4 3 2 1 %1C 0 el

10C 10C 10C 10C

lele Jaany adluall (Y 5 il jal 8 daliine Cilada (e ) dad Jiag
b LS 55 5l Al 3 cladll cilS gl cpm 8 5y JS Al eiandll

4 3 2 1 %10 0 e
| | | | |
10C 10C 10C 10C
17

www.manaraa.com



2 981l Agia 31 Aagdll ||
Future Value for Annuities 4aliiial) cizdall L ldtual) 4adl) 1.4

Ordinary 84l d¢i1.1.4

o leall Lltad) el o L il JIal Clides e slaie YL
S e 320 Jae ol el § Bl 1 ) Al v yeinnl) Loale Jomnn
2010 s sl s

Anal ) ALl Ales vie dgliall dadll Cliny o 580 Aliiunal) dagl) e
S B Y ladall Fliinal) il s o Aada ()

4 3 2 1 %10 0 e

| I i I I
10C 10C 10C 10C

(1.1)x100
11C

?(1.1)x100
121 <
3(1.1)x100

133.1 <

FVA,=100 + 110 + 121 + 133.1464.1>.

FVA, = 100 (1+if + 100 ( 1+i} + 100 ( 1+if + 100 ( 1+if
= 10q (1+i)° + (L+i)’ + (1+)" + (1+i)]

e dadall dad PMT 5, 5580 dal e dale diiay

FVA.= PMT[(1+)"™ + A+ + (L+H)" +.oreee, + (141

18

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]

FVA, = PMT [2=] (6.2)

1

ot badall Lliaal) Aaill Clual Baldl (03) ad Jsaall alain) (Ka LS
Al all dled

FVA, = PMT(FVIFA ;)

410 4,64100 o3 FVIFA (1 49 Of 2 Jsaall aladinly

FVA, =100 x 4.6410 = 4644 5

Dues_sdll 48 2 1.4

) Ul vie Al Al Glua J g it Jiall e alae YU
el ad b anse s LS il Ayl L Jeasd ladall ol Gl i) ae el

>y
4 3 2 1 %10 0 (e
| I i I I
10C 10C 10C 10C
(1.1)x100
11C
?(1.1)x100
121 <«
3(1.1)x100
133.] <
4(1.1)x100
146.¢ <

Tl g e Aady (S0 Aliall el Cluny i ol shadll ol g Ll
ol Bl ol e o 52

19

www.manaraa.com



39811 dia 3 Al ||

FVA,=110 + 121 + 133.1+ 146.4 = 51Q@:5

FVA, =100 (1+i} + 100 ( 1+i} + 100 ( 1+i§+ 100 ( 1+if
= 10q (1+)* + (L+)° + (1+) + (1+0)']

znay dxddll dad PMT 5, 5,58 0 dal (e dale ddiay

FVA= PMT(1+)" + A+ + (1+) "+ + (1+]
=PMT[(1+i)"" + (L+i)"2 + (L+i)" +.......... + (1+)]x (1+i)
O
FVA, = PMT [(l“i)n"l] X (1+) 7.2)

Mhs.mml il Al qal) 95}1.,..5 z)iél\ 2\,3\;,4 Aaditigl)l calednll Aot el aal)
,(1+i) @ a3 yial) Al Aalaiiall Ciladall

Present Value for Annuitiesialiiial) cizdall 40l 4adll 2 4
Ordinary 3l 4gi1.2.4

OIS 13) ciladall 03] Adlal) Aall o Lo ) s ao )l Bl 5 4 JS Ales 8 ()
9010 s sl 3238l Jama

IS Al Al Clusy Ciladal) gaes Cunay o i Alal) dal) sl
D YIS ladall JX AN Al pand o ¢ dadd

20

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]

4 3 2 1 %10 0 (e
| i ! i I
10C 10C 10C 10C
100 x1.1)*
90.¢
100 x(1.1)?
» 82.t
100 x1.1)3
» (5.1
100 x1.1)™
»  68.c

PVA=90.9 + 82.6 + 75.1 + 68.3= 3619

_ 1 1 1 1
=100 ){(1+i)1 T (141)2 T (1+1)3 T (1+i)4]
— 4 1
=100 x2t=1 (1+i0)t

‘20104#\) T d=82) A8 PMT 5 RPN d;i (e dale 44y

_ 1 [A+D)™-1
PVA=PMT x 2lt—1 @+t L r(1+in ]

(8.2)

Cusy Al dedll Claa (0 (04) dsaall Jlexin) (S
. 3.1698 s-(PVIFAg 1.4

PVA = PMT (PVIFA14
=100 x 3.1698 = 316.9s

21

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]
Due3_adll 415 2.2 .4

sl dagdll & Lo 3y JS Al (8 el Lgllany Ciledall ()] (2 yidi)
¢ Al sla Lét_a\.d.ﬁ\ D.J.GJ

4 3 2 1 %10 0 el
| I i I I
10C 10C 10C 10C
100 x1.1)*
90.¢
100 x(1.1)
» 82.t
100 x(1.1)3
» /5.1

PVA=100+90.9 + 82.6 + 75.1 = 3846

1 1 1 ]

_ 1
= 100 X[(1+i)0 + (1+i)1 (1+i)2 (1+i)3

1 1 1
+i)2 + (140)3 + (140)4

=100 X[ + 5 | xa+n

= 100 XT4_, —— x (1 + 0).

t=1 (14t

oy daddll dad PMT 5,558 0 dal (e dale diay

(1+i)"-1

o ] < (1+1D) (9.2)

1
PVA = PMTXZ?zlm X(1+i):l

Giladall Zolal) dadl) (g glusi 3 yiall Ao dadaiial) ladall A0AT) Al ()
(141) e b el Al Adatiall

22

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]

Gkl 5

1S9 i)

Oe & sin 05 53a) & guall aal 5ol (5, 5100006 38 e gla g )] o
.00 6 4S e 5208 a0y Sl G Lale ¢ daa o)) 2] Aliinual) dall o Lo V)

A

JS A2 (5.5 9006 58 M alie 1Y saivsal) sl alal dua ji ~ L
3Ll Jama f aale 13) alaall 2] Apliiall dagdll o Lad ) s 1O 520) 5 Ak
9% 10 s st

s Gullil) o i)

Jaray sl 2al gl el A e 53 5 0.5 600000Y) bl S 13)
(& A sbuia Claday (g siu il ) S Lpmun e 559 ¢ 0 15 (5 slud S ja 520l
A JS Al A ann a5l Gl alie ga Lad ) g 08 3l g A JS Al

) A o pall)
A e 3238 Jaray (5, 5300004 aada g3l Adad (4 yaisall 2a) puia g
& i 05324 59010
DAl Y 8 adiall 13 dpliiinal) dadl) e e ) g CaS
Lﬁ)ﬁu@é&édﬂéﬂ\dm 1
@@stcéqgsqiu!\ Jaxa 2
Lo st by 51 Jne 3

23

www.manaraa.com



2 581l 4 310 Al ]

L oualdd) G )
e g1 o sl 201340 Loy Ay ¢ 2012400 (8 o sall bl (g i
% 12 48 ye 88 gy il () Caale 1) gl aal (5 5ia e .5 50000
A1 LN PSIV P I
20164 4lgs Al dad Al 1
Angd sl Aal A Lad (g i oy (bl e 308N il Sl Q8 1Y) 2
20164 ey
Leia JS dpgludia dllie day sl ) Ampa gl e Caand ol i yit 3
A e Al A JS 42y ¢ 1l o 085 s ¢ (0,5 125005 sk
g e Sl cllua 8 S oS8 ¢ 2016 4l ) 2013

5 s sxal) s o< 1) 2016

24

www.manaraa.com



ailad) g5l ||

ailad) 5 kalaall |||

-

o paiiall gty o oy 1 A salie (e 2l 5 3kl ()
Codilse o laiia¥) 3 klae o lely A HlaiinY) sl <l ) 8 oY | ALl
DY) e ilad) aasy sy ¢ 28 giall wiladl 53 klal) (A0 sk A8 cllia
Aadijo g liall (B g patiun W Gspatiealld laiin¥l 3jklae Gle el
O Sl siusall 03g] agd B 5y Loy drdi yo 428 giall Lol o il 13 Y] dalaall
o Sl audi 5 2ilall 3 klaall a d8RD) d3dal) 8 dadi yall 5 lalall
A8Mall 028 agh Can 5 Sl (5 il ) 8 (sl Al ady Calalall (i (bl

Return alad) 1

O ey Lol JOIA G o el e dile B ) alfisa gl onns

A aadl 5l sa wiladl 53 Jataadl 8 ST aae Juasd Gaags (V) J saY)

Lg.‘d\ d;.‘db L’é)\ﬁl\ RV Jda.u 9 DJAJM\ Lﬁ-ﬁ\ clmj\ = JA::MAS\ 4\.\3&: d&é}éﬂ
L) 13gd A8 gl Aagal) 8 puadll ) ASLeaYl L) 13a o

0.5 1005 skt ilry ) 55 22y 5 0. 5 10000 sz s (& laiinsV) DUiad
o OSh agdl 18 dile (3 (5 1020 0 sr griay 4SOl (e A 2ay g
@Y Al Jae s Sy rall 38 05 20 5 Sl sl ded 5100
(Ehrhardt & Brigham, 2011)SYS i
etteaal) dliall — Juanall aludll
(1.3 = vl Jaea
afiaall glaal

% 12 (5 st il JUall a1 2ilal) Jama 9)

100 + 1020 — 1000
"= 1000 -

25

www.manaraa.com



ailad) g5l ||

Expected Return adsiall ailall 2

e il sda b Jataal) a8 leiiud dpaall sl i Ly

Croay Jlain) e xilall o) Lay | L oSai il Cagplall jaaty s 5350
o Gl 3 Gl e g ) sall A b dadl) sl s ulad e
(1.3) dsaall e &igaall Jlaial Lgia JSg Leliay o) HLaiind Say dalisg
e IS g ds Jdial 3By A (negndl ASaal) Xl sall (i

By A Onagmad) 2l e 1 (1.3) Jsdl

CSaal) dilad) Jaza

CSaall dilal) Jana

% B % A A O igaall Jlaial | i) Ua
30 80 30 ke
20 20 40 orb
10 40- 30 Sl
20 20

Gl Al A slaBY) (5S O %630 Jlaial lia Mia A agaall duilly

animy & LaBYl iy of 0640 Jdal Glia g dile JaneS 0480 Gisy
Gayrg o 9030 Juial @lia o LS 9620 dile Jare aguall (3iny 5 apkall
& sana Of alall aa 0650 — (5lued) dle Jame agndl Biny 5 GELSS SLaBY)
. % 100 s sbos Y LaiaY|

) gall CVLAYG () sall o siall g Ll (Y a8 giall wiladl Jase
(Van Horne & .ssbw R adsidl dlall f laiuyl 13 4ad)
Wachowicz, 2009, p. 99)

ﬁ - Z?:l P]R]

(2.3)

Ala U1 (aall 2l R,

YA e n

26

www.manaraa.com




ailad) g5l ||

R,=(03x0.8+0.4x02+03x(—04))=0.2

Rz=(03%x03+04%x02+03x01)=0.2

%20 s sl B A agsdl (10 JSI 28 sl dilall Jans )

Risk 3 klaall aggda 3

058 ol Juin) DAl e bled Gind Jlaia) oo LY 5 hlis
CulS LS € 5 jludll (38a Jlaial IS WS 28 gial) 2ilall (0 JT (Bl ilall
Uncertainty St aae dusi o 323k 5 480e @llia ST Laiin¥) 13 3kl
20 gall (§a8ad (e 2SS ane Al cllia CuilS LalSs ¢ 3kl (5 giue 5 Jaisall (e
e Lla Jigiy Gand o (Sae (Radsie yue) Axiliinl o la lia oline dad gial
Ll i g

Cye b aadll Adlall (315 Y6 ¢ g AT Ayl s1al e lalaal) calias
Dbl e dglla i Gl ¢ 23l gall (Gt dylle bl aiali 4 Sall Gl
U 4y sl ki ¢ Alle 5 kalaey il dealudd) S 5é sl | Risk-Free
5 eanll) 2ladl s ) sam e 12 g ALl (3 )Y edgd Al culisadl (g
(2009 ¢ saxaill

Jue¥) clS y& A 5kl clul 4

s A bl 54K aIL Al il Gl ) hlaal) Gl andss
(2010+ =11
A8l 5o o Saial 55 S Audlia ) AS Al i jad ) 1 Glagal) Gl
Ledlal ) (addi o gus UL 5 aliili b g 408 gl Lgian ()18 ddliall o2
Leiphalaal |k o pafioall Hoii 5 Lgagud el (alisil s L 12
dadi yall

) g3 Lo A 5 Aalie GLE ) Bow gl paa 1 Gamd) il
sl 138 3 LD 2l da g

27

www.manaraa.com



ailad) g5l ||

5 Casalll AdSS gl iy 300 e plai) o) ;BN Jlad s
Sl Wh s Lo 1 dddiea) Apaall colaanll el Al (ealeds)
L) UL 5 g Ll 430 53 5

uapﬂh\ﬂ\w\w@\g\gaﬁ adatl "'\dmtu?:u\dj . e;»a.d ail)
,Chul\ el o8 uaug\jc\:\j}_l\ qﬂl\ﬁ&us)\ <) ALY

5 klaall (uld 5

add) 2 g2l Adlaia¥l Gl )il Labad 3hlaal (6 siaa 2aaT,y
(o siall) a8 il dlall (e ) gadl S gae AiaY) a5l Gay el
a e 08 Wakli ST 2l ell sVl sl ad oS s Ll
OsS8 Laalds (J8 i) gall MaiaW) a ) sill 4 ()5S0 s laiiin¥) (pSe 3 jhalall
5kl Jl

oy A 5B 5 A Upagedl ) gl  JlaiaW) a5 5l a5y (1.3) JSall
SSTA ageadl il gad sV a5 53 () Lay  aagaall Hhadll (5 siise G 45 )il
4 laa 3 yhlie JSTA gl (8 385l e Lids ST i gall () ey Lac Laali

B el

28

www.manaraa.com



ailad) g5 klaal) ||

Jiaiay

40 0 20 80 Jara
(%) itad)
Jira
Liladl
ad giall

B 9 A agead dlgad Alaial¥) g6l 1(1.3) Jed)

iy s obmall Gl V) Cilill Gubie aadii B kalaal (5 siue (Ll

s il b s ¢ S, e bl el e s bal) Gty

5 yhlia il (s kanall LAYl ded ) WS, 6 Sl 4l Sas 5 ¢ ol
Zana (pSadl 5 laiiny)

~\2
o= JZ?zl(Ri— R)P; (3.3)
Jaiaall ailall - Ri
a8 siall 2ilal) R

1

29

www.manaraa.com



&YSB;AW\B}&«AMJJ@

A aged) 8 lalia 1(2.3) Jgaadl

ailad) g5l ||

(Ra—Ra) +P | (Ra—R,)* |(Ra—Ry) | P, | Ry
0.11 0.36 0.6 0.3] 0.8
0 0 0 04| 0.2
0.11 0.36 0.6- | 0.3 ] 0.4-
0.22 y
0.47
B agall 5 ki 1(3.3) Jgaal
(Rg—Rp)“ +P; | (Rg—Rp)" |(Rg—Rg) | P; | Ry
0.003 0.01 0.1 03| 0.3
0 0 0 04| 0.2
0.003 0.01 0.1- 03] 01
0.006 5>
0.08

B agud) 5 klin (5 sie (3 ST (%47 ) A agd) 5kl (5 siua (3]
dladl e A ageall sl wiledl Calisg () S Jlaial) Gl (i e W (% 8)
Aol 3 jludd) Jlaial ) B agaall (e€e 63 jluall 50 Jlaial JUll 5 a8 giall
B aeud) Ll 0647 5 jhalas (5 siue 5 90 20 pd sie Jle o aniiy A aged) AL 4]
Bl Gl e Cagdl 45 )iy ¢ 908 3 5khlae (5 sl 5 0 20 pd sie dile adiy
3okl b B agadl () e adsiall el i lediy aagad) ¢ 3 klall
A gl e Jizadl B agadl 3 B

30

www.manaraa.com



ailad) g5l ||

Coefficient of Variation (CV) «<diay) Jalaa 6

Shlad) ool b il alal) adied ) L ey o)) eiesal
Sl b i ad el 2ilall 8 G sbosia cpe sy @llin S 13) | aii
Aia S 13 Gum il Gaidid) g g bl Jiady AR el o
Nl patiialld a8 giall dilall A bl 5 HhlAL & gl (e g pia
5 aipe dlay g5 pde lin YIS 1) OS] adipall 2l 93 g 5 i) iady g
Uil eyl o miies a5 5

O A Bkl 5 ailadl e adiey (ulie a3 Al oda b
3an g JSU 5 plalaall jlate ) CODBAY) Jalaa 8 (uliall 138 e 5 il
LSS Alin a5 cad giall il (e Baal

CV = (4.3)

1 Q

O A€ 3kl sle Al 3kl ge DAY Jalae g (3

saa gl 5kl of e 13 J3 g 5 piall GOEAY) Jalaa da Cnii ) LS il

it o DM eieall Al dina e Y1 138 5 (Al pe dilall 3aa)

gebias Y Allall oda 8 0650 (5 sty A gl o giall silall G laadl JU) b

Al B aguall (S10650 dile ST Al A agall O B agedl 5 A aguall G Alalidl)
LAY Jalae aliny o 58 Allall o2a 8068 3 kalae J

0.47

CVA = E = 0.94
CVg =22 = 0.4
0.2

as sl Y | i) s 3 ¢ 0.4 Al Jalaa sl 41 B agudl f Lay
(e B2l 5l Bas gl A sl (s 83 Hhalie 0.4 JeaTh sl 13¢] 2ilal) 4a 32a)
a5kl Sl Dl el (53] 3 5klae 0,94 Jea dila)

31

www.manaraa.com



ailad) g 5 lalaal) |||

Types of Risks kil g1l 7

Oe SN Sl &0y ¢ LI Shladl o jleall Cal a1 (uidy
dwldaill e Lhladl 5 (Systematic  Risk)  Awlaill il
. (Unsystematic Risk)

doalatl) ye jlaldall 4+ dsalall) jlaldall = 4SY Jaldal)

oadd ¥ JSS Gl e Sig gl Skl dedis bl il
ol aUaill it ¢ galaBY) 3 S Hl ¢ il Jara g la ) Jie (paa g lUad
DA S o) 5 (s A8 i (ol s Y 5 S a8 e i jlalaall oda Jia
glii)) (A 5 aall 4al Al 3 @8l (alaas) () gsas adazilld A3l Sla
e gl 138 Cland) aal 5 ) el gl gam WS ¢ zlay) Jiley el
e g sl 13 e D S galdi o el Sy Y Sl ladll (S Guay bl
Nondiversifiable sl ALl e jhalaadly o 13¢d ¢ Jald Y Hhladll
Dbl o3a 4t ¥V gl gl an o ¥ jladll e il 1 8 o i W, RiSK
5 il (gl yeiand L) Lol of ¢

Jia (Oaze gl gl Lo sliiag dileiall jllaall o dulbill e Hhiadll
e lai ) ¢ VLAl g Uil ol gill g il i) 2 ¢ Le plad 3 ddliall )i
Sl 5 oama pllad 8 g Hhlaa) oda Jie | Gare 7 stial 405V o) gall e
A il ptall £l A8 a8 Jleadl O plaalh (3 sud) JalS ) ey Y a il
o S Y 5 le dbe L Al GlS,al 5 As s e il jhaual cauy
sl AL bl phladl ceopall 13 e Dbe Jall @l
Gash oo Jhlaall s Ll golis Sy il OY ¢ Diversifiable Risk
A3y Hhall a3y 5 ¢ Adl jlaiinl ay 53 JMA e AT Clelal (e S i 8 Hlaiiuy)
(Ross, Westerfield, & Jaffe, 2005, phlaall sda ili (e caasll (Ko
.299)

32

www.manaraa.com



ailad) g5l ||

Ol 8

1Y) Cnpalll
L) Sy ¥ Al Hhlad) o Lo halaad) sda (g
Al a5 al lalae ]
A sull laladll 2
A pudl e Hhladll 3
3l el Hlalia 4

;g.'m\ Gl

5 % 10 st @obaal 48l il 5 0 15 b A J adsiall ailall Jaes
90 18 (s )bzl 481 jail 5 9% 30 & siall sdile Jaea B g 5 il

Il 55 hlae JEYI e 5l ale ]
Q@M‘M‘°JU¥L§£\&JM\}AL“ 2
¢ SN Jhpaall 3 atas o3 & g pdiall (5 5lay () 5 el S Ja 3

-Gl Gl

Sl 3 saall 3 A glaiall agu) (e pgalls Aala clily AV Jsaall

33

www.manaraa.com



ailad) g5l ||

U a2 gial) ilall Byl A BPVERY
45 Jelid alus 0.05
10 KIS 0.15
5 b aal 5 0.2
10 BB 0.4
30 b gla gal 0.15
35 S gad 0.05

pedl 13¢] a8 giall Mlall Jare g8 e 1

5 bl GilaiY) i e e 4

L&A Gl

Cumy ¢ By A O s ie A8 530 alal 5 ¢ Jlainly o 5 ) Ausns e 3y i
A< il o3¢l Mall uadll Q& 5, 5 2000005 s (e 5 pall iy 48K
AUAY) cia sLl) Al Y O Gy g pia JS il gal ol 05

(Y Jgaal) ata LS i) cuilS g Al glil) g damyilal

% B s 0p A s Jlaialy) FETPN|
13 7 0.3 e gl
15 15 0.4 danplall
17 23 0.3 Al lasl)

34

www.manaraa.com



) anl [V

dadia

O el L s gy (ol (S A A H el @l oY) (e anll aa
Ay sl 4 laiind @l gl et ddlall B15VE Il 315V iy e cagd) sl
) <l gal g ALall il gal ) sl 5 ¢ JaY)

il gal Jadii Gan A 5 leal) a5 Aalall agu) AL sl Jais
Al IS Al g A gSall il sall W s Al Jal) Al gl calaiadl ol
o gus AL L) Qi) 8 3A3) J8 dege Ay ALl 315V aniii yiing
S saall 3 58 Jaall 5 duolall e sy pgusl) i ) saall 130 a5 ke
) s ) (5L g

Common Stocks 4utall agtd) 1

AS il 8 llle ey 48 ) ) o) Jaladl g ¢ ASLa slal (galall agudl iy
13 4al iy La ¢ (8 guall 8 Jshaill ALIE 310Y) o2 O LS | aguud) 128 & jaual
A e e o 4l (S Lgae Al 00 48 5l oda Jalas o)

AS i) el i) olai) 33 ganall A g sasall 4l Llala (41 Balall agual) e
O o gas A8 A ol Ll 3L o8 ol AS il adaind Al 138 gl 5 jaadll
S g AS Al 8 L aalu Al dias dadd judy galall agudl Jals 5 daiaill
) s Y A gpaaall 038 () LS LSy il aguid) & sanal Lpans¥) dadll Jiad
A Aali e AS,AN 8 diias o Laid ai® s duad i) gAY ailKlieg
223 A8 8l Jgeal (o R L e V) Joany Y ddaill Alls B (galal) gl Jals
5 3tkaal) agut) dles 5 Gulall (3 g
pomba ooy Gl e JRa e Jpanll Llaal Dalal) gl
Sl LY e sa s bonadl AN @ Al B 1 s LY
ot Lot A0 Loy AL 8 o DISEN (e st Cua | Cpealsd)
sale} Al o gaill HaiaeS b jaiad 5 2 Lo¥) sl oy )58 oo S L8 adiad s

35

www.manaraa.com



) anl [V

Jaisall 8 aguadl o DA (e dile e Juany O el (S LS e
.Capital Gaindleul ) dle Sisy 5ol pill jruw (e Aol jra

oalae AT ¢y peail) Ba Jie ddlia) (3 shag palall gl Ales wialy

31 dsalae 540l 1 ¢ AS Al saaall @l jlaal o) 3l 3 Y1 sellac] ¢ 3 laY]

YA (e A8l Auadl muy) ol a8 AL ¢ W ety AdUad) s
. (Hearth & Zaima, 2001, p. 65'...5,02Y) (alaa

Stocks Values agud) a 2

Glalliadll sy Jlee 23s0 O agall (e ¢ agud) apis 3 (i) U8

ol e e (sl 1)

G5 a3 5 Alall 48 ) ) e dadiall dad@ll o Par Viue 4wl Al g
A gltie (5S35 A ildl) Aally and LS ¢ Jlaal) Al clSEl ¢ 8
RPTR PRVEN

Ol 4 Jams Al Apulaall Al 8 0 Book Value 4uyidall 4l b
sl Aadll o Jx5 5 A jaell 8 ASL)l 8a Lee sena (B Jiad 5 AS A
}dM\aJ}wgdﬁz\umw\a&MASJJ\@U.\SSN\:\M;
J\ﬁuﬁ\)&}ﬂ\é&ﬁ)ﬂ\ﬁjﬁﬁﬂ

5y PO (3 sud) Laaasy ) Al a5 - Market Value 48 sl el ¢
A et LS bl g (ayell IR e Al 038 20T dbma 4l )
e Vel A8 gl dag@ll aati o) 81 ) all a8 Jiahy 5 Agnd) el
E)LIAAJ\jJEw\ LMMG\!\MMM\ Claansll u:i)A.\.h.MAS\ Q\):\Js.\
Mﬂ\dﬁuhb@uj*ﬂaﬁhd\jﬁw\éc\c-l_uud}um)a.ud\).aﬁ:\

Agaall sl ¢ sanal Adlall Aadll s Intrinsic Value 4ddall dadl d
A aradll Jarey Apaail) 8l Ao gnddll dadll o ol I Jad
S0 Lalatd) g Adle (ilas Adlad) Al pSad Ahad) dia 8l 48lS & s
6 st agull a8 siall gaill Jane 5 a8 siall ZL Y o suia 5 AS AN il s g
Ju le 138 (Gaudl o358 aie ) ol 4lall) Aol ae 48 gl dagl
el Gty ey Ly el Jea¥) e Claslaall S gy Gsudl o e
Agagall dadll (o (B gl

36

www.manaraa.com



) anl [V

OIS Lo 1) aaay 0 patinnall rand (B gud) jandly diiall 2al) 4550 ()

3¢ Agaaall dadll e ST A sull el s Over Priced4é ge Ja¥) e

o dgaall dadll e B sl 2l ol Under Pricediaisie Joa¥) jru

5 eaandll) Aadall Ladll gl Aol =l ) Fair Pricedsle sl ()
- (1293aiis 2009 o<l

Stock Valuation dzslall agay) sl 3

P sagmd) i 8 JAaT Al Jal gall alida gy st (5 5 puall (e
LS
Glay y 58 o) 2 ¢ aguall dpaail) sl ulal e st agul) dad ol Ly 1D,
Glay st S Dy peedl dels Lle Jany Al 8Nl 0 (e gl
Lol csaladl aguall Jala 4l oy 353 JAT Dy .t 5yl agull dad giall #L Y
5L s Al B agndl Jals adle Jaasy o) adsiall a5l dad 568 Dy
D dad el e aaay

Sl ) G sy 5 ¢ 05l Yo B sudl el Py

Y a8 giall Bl jmally SIS ey 5t 3l Aled die Faud) el Py
CKENTINE KN g (N G | R RPUINA | PNV YIS VRNV VN | IR P xNON | R RN
285 Gl e syl b agad) Ao

Gl L Cilay ) il A paaty ey 5 ¢ ageall Cilag )il dgiall sl Jaxa g
ol Slayysill (S (g+1)Dg = Dy ¢ Allad) ey il (e EDa) Lol
sl O Sy LS e 3l jae A0 A0 g dad Alladl o2 8 i Jaxay sal
ol e Adling Lo 22l g ddlall oda & 5 Aaline Y aeay

O OSae dile Jara ol gl ¢ el Gl e glhaall dilall Jasa g
vle Jare Gebal ooy 5 agall 1 4 LU el 43 iy
ool ) aad b costhall lall adiie agad) 13gd ALl da il
AR Aadl yaa agull
058 O (e agad) 138 ASULY jaiisall ade Juany o a8 gidl) 2ilal) Jasa @ £

37

www.manaraa.com



) anl [V

S A e NA LY s i) el (e %
0

Y Al al L e sl silall Jae: —Pll: Po

0
el Lpmiay 1 bl Al Al Adlal) Aol 3aaTs aged) Ao
iad 03 ol die agull Aad g ZL Y Clay g8 @l (e e 5 ey agad)
Fadl) ) AELYL gl Dl 58 YA a3 il Allall Al (5 5l agad

)Jﬂjeg_u ‘JA:\SMA s \J\ e ey aﬂﬁz\_ﬂ.@_\.‘m; @.\M cl\.d‘\.\ﬂ;l\
Cagnd) 138 Fah b Lo dxy o 53n 5 Adud 483Ul

D4 Py

PV~ T @y

agadl LAl dadll PV
o adsiall a )il ol ALl A8y plall iy agaadl 138 Aad iy Caogas ALl
Az 2 5 Ll 4Bl Al 4l die &8 giall gl e 5 Al 3yl
D, Py
(1+r5)+ (1+7g)

PV]_:

D5 sbdi el PV (2 aged) e ala g
D, D, P,
(1+71g) T (14715)? T (1+75)?

PV():

D s Aea) 3yl ey 5 il 20 (o g Py A I Al e i

ALY 5 i Al die agadd) dad (3 il Bl ae 138 55 il Al i

DUl Jal e gl doany O jaliiusall @ gy Al Aliiaal) cilay ) il dashy a3
Aaliiall ilay 5 il M) Al (5 glud agud) Aad AeSY Ll agdl

38

www.manaraa.com



) anl [V

_ Dy D, D3 Do
PVo= (1+71) T (1+71)2 T (1+4ry)3 (1+15)®
00 Dy
_Zt=1—(1+rs)t (1.4)

Aall dadll (5l agu Y Aidall dadll () A3l Asleal)

gl lligh ¢ AY g (e Cilay ) sill daf Calind gl 13gd bl Cilay ) 5ill

sad Jaray sali Ol j i @llin 5 (Ldeall (s sl saill Jare) A50 Lgilay ) 55 A3

gl Aad aant Jolad Con adde leliny  paiie Janar sali (e Mlia 5 il
AEl oyl

Zero Growth Stocks sia gaill i agul) ani 1.3

a8 ol L LY a sl A6 Al A0 IS EN (e 2al) @llia
A (5 sbut A JS (& a5l A () (6l il ) 5 A (adh pgenY) sl
(5 s agead) A ) ST A s28 8 5 AN Gl gl A Cilay 5l

_ D D, D3 Doo
PVo= (1+75) + (1+7)2 + (14193 7 (1+75)%
Do - Dl s =Dy

(Ross, Westerfield, & Y JSalb it lua (S 48l sl
Jaffe, 2005, p. 114)

PVy= 2 (2.4)

39

www.manaraa.com



) anl [V
: Jla

JS @i Cumy L)Y ey )58 Aaid it & 8 (X) 4S8 o (il
lall Jana IS 5 Oliiue A3 85 dall 38 5 =Ll o guia€ (0, 5 20090 Ao
. % 15 (5 sy skl
o el 128 Aad )

PwF§%:<B35}u

Constant Growth Stocksculil) gaill cild agul) ani 2.3

O 2 Gy ¢ittasall 8 Cilag ) 5il) dagiy 35l las Canaall (g @81 1) &
aad oVl led 8 ol sall (e dandl 50 a5 5 (da Cilay ) 5ill o2
(5 gt Al o3 (8 pgudd) e UL 5 ull Jamay gl a3 51

py.= 20 A+g)" | Do(1+g)® | Do(1+9)° | 4 Do(1+g)®
T (1) (1+715)? (1+r)3 (1—+rs)°°
_ Do (1+g9)
(rs—9)
_ Dy
 (rs—g) (3.4)

o3 cani . g DS 7y o o8 aaly Lo b Aagaaa Alilad) oda L5

Gordon Models, s zased X and 5 Gl saill Jans 23 saly Aaladll

(Ehrhardt & Brigham, dixdl 238 5k 3l M.J. Gordon,d) 4w
2011, p. 276)

40

www.manaraa.com



) anl [V
: Jua

O 2 leiad Clahs tg sl 8 camdy (X) 4,8 o pa
2 %0 102 s sbon Sl gai Jamay dan IS Sl j il gl ) @ gs g ¢ (D =2)
90 12 (5 sbo o sthaall 2l Jase Gl alall g ¢ Jiiesall

0.52.2=10.1+1)x2 =D,
0.5 2.42=%(0.1+1)x2 =D,
0.52.66=3(0.1+1)x2 = Dy

i)l waatl Al 038 aimd W Aliied) Cilay ol JS dad lua e
D 138 8 gl e a5 pemiaiall Alalaall sl (Sas LS A

D,y 2(11)

PVo= (re—g)  (0.12-0.1)

=1100.5

sl gl sl Ay Jie Glag )l gad Jama 2223 Jal ge B2 cllia

by Al el Jare 5 jadaall Jse¥) ana ¢ aduzill Jaeay 2aad W sy

383 b S 5l L) S 50 Lt A A 3 8 ) L5 sadlosal

OS5 A G Aallad) g 58 A (pe A0 and 5 1) my ol A

Qi) 3 1 ¢ Al 5 51 b ) o e 5 e ety g g8 2 )

Sl 5 Jtall 8 laiinly a5 1 A8 580 o sline ZL,Y) Jlaial are b
ped) e bl AL 5 ey gl alead) ) sa5 L ¢ Lalo )l paaleas)

Gl sl 5 Al cla)al Al on o)l of A8 Je o))

Gl Y U AN o LS Lagas Fail jaine pai e (ia Al

Gpaaluall Lo =LY £ 558 O Lo 8 atiaall I sel) Cauda il 4, jlaiiul (a8
ASEN (e penlosal) £V 58 7 553 pde Ganial s peadils s LTl

G 0SS LAl S o ) culs il el Jae Alls )

Gl ZLLY) 5 Gl gad Jane (5K Ala yall 028 & ()Y ¢ ial) gl Ala ye

(o) | el sai Jase by s Jaeay i de gl ZLLY UL
(31342422010

41

www.manaraa.com



) anl [V
Non Constant Growth Stocks<ulill p& gaill cild agul) anli 3.3
8 L Adlise gai Jal e (B 4S8N Jani Cus ¢ Bla 550 IS LA )

5 Lelae 5l o saala Jead LY 2l Jie gad Janay 4S80 gt dglad)
B3l e Ut Lad (lidsV) (8 gail) Janae Laaey T ¢ Lealy i 30k 5 Juill

I Dl aaa Jeay o ¢ Gand) s 5 Audliall D) Leie Jal gl (10
A8 sai Jane 8 ) o8 4k 5 ieall 5k sall aea gl )Y
pnd) Aad naat oy Al sda A ¢ pLOY) Gl gel Jae o pSa
SIS

i) e saill 358 JNA agaall Aad il -1

el 3y Aled ey (A 5 i) gl 555 U apad) Al s -2

il e
el LAY Al e Joanil oyl VA aged) 4o pen -3

: Jlia

o Al | aill ysila jan san (X)) A8 ags lay )58 ) i il

3ai Joe ity Ly . 06 20 s dnas el e palf &l sias 03 Leine

S sbn bl Mlall Jaxa 5 0.5 2 = D o aall aa 00 10 die by il
%12

D VS agaall sl Aal) Cavn Allall 020

%620 sai Jara (385 <l sis 03 J Cilrg ) sill da s A Y1 Al pall 821
c Sl 5l o2gd Adlal) Al s

laasy 500 10 Sl sad Jare (385 03 58l dulgd (8 agead) dad i 2

o ool 58 03 0 el o3 i
o 5 Al Bl LAY 8l posene (gt agall Adlal) dedll -3

.0.5142.6

42

www.manaraa.com



Do 20% D; 20% D, 20« D; 10% D, el

2 2.4 2.8¢ 3.4 3.8C

2.4 (1.12%
214

2.88(1.12"2

2.2¢ «

3.45(1.1273

3.8

= (0.12-0.1) =190

PV
19 (1.1273 3

135.7:

A

142.6

Glay j A

il 8 gal Jaa Qg

@l gal Jaa 1 gy

<l gad Jara @ gy

& ghd)
(Ross, Westerfield, & Jaffe, 2005, p. 114))uaal)

cilag 3 ill galll N ara Cilida : (1.4) JS&U

43

www.manaraa.com



) anl [V

o el Hal A dlee 8 gl Alall dadll s Alae 2ol
b ¢ agual] L Al (e ST aguall B sl el S IME agu1 3 LY
Aaal)l died e ST e rae Y agad) 18 il (s 18 Y Ol s siall
4.1‘)!‘hﬁumudﬁgjw;u\dcumw\\&éﬁméﬂ\w\u\
Gy i agaall Jra J3a Lo Gle g Gand) OF (snd) pandl (midiy ol J8
il 4ied e

O asoiadl (e 4ld dadall Aadll e Ji  Seudl el IS 1Y) L
lliay o) el Aoledl) 408 (o JAl (8 guad) 8 jrase 45Y aguall 138 fitiaall (5 yidiy
Gy o Aadal) Aadll pa (gsbuly 5 ) adi a4y dading Of 4xded agll 12
(Hiia) e 3aaail da 6l pda b Sl Qllall 5 o jel) AT Jagy

Preferred Stockss jtieal agul) 4

‘egé\:\ﬂad.\mgﬂ\ Lﬁd\.ﬂ\ {-.g_..d\ wm‘\:\nﬁd\ﬁjjjw\ (-.@_..A\ Prry
G gal Glbia (amy Jang Y ALl Sile o o Jiay 2 aud) 5 4,40
o i L g A3 ey 3 53 Sliaall agaall w38 cpall <l gal Cildia (jany 5 8L
5 Ml AS,8] e g W Ll il sl 138 iy 5 A el ey 2L,y
ZLol st ie 4 ela gl

agn¥) dlaa U8 A8 il Jgeal (8 4069 5 jliaall gl dlaal (f LS
Gilia e slalD B i) agad) (5S35 colaind) dles 2ay 5 Apalall
A B laall agud) Jyead (Say LS agul) odd elida) Cargy IS AN Lpiaiads
sl ja L (e Baa a3 Ja g i dpale ageul

Sl sl o3 o a5 A ey 555 @ 8 Jleal) pend) O L
(Brigham,: 0585 Al oy (8 Slieall agull 4ad 8 43 ¥ L I 0583

1995, p. 258)

44

www.manaraa.com



) o |V

PVo=— (4.9)

S

D : an sl agadl a3 5l Gad
re sl 2ilad) Jaza

- Jlia

& 0.3 100 AL Clay ) 55 dam gy @55 lian pgs ol X A8 o in i
128 dad 8 ¢ 0 12 (5 b 5 lhaall agus¥) o coslhaall dilall Jana (S5 Al

PV, = ;% = 833.55.0

45

www.manaraa.com




) anl [V

O g i 5

le Jde jleal) agad) Jiasy 11
Al e@.m“zl\ dadd 1

Glaiad) dlaa 2=y 2

Aol el e B8 s 3

codel SALK 4

5_ylalie Zallall <l 5oV ST e Apalall agu1 223 12
Aail) Lglaaas ana DAY 1
asil) Cilsaxil) cad g CadiaY 2
Agaaill il a5 g ana DAY 3
zma e el ALK 4

A 510 5 Jleal) agud) a3 a8 AL 3la Aolall aguY) a3 13La) 13

Gl )55 e Sl e aguadl ) ey 5 531 () 9 painsal) gy Ja 14
Sa Ll # L ,Y)

GlsY) aea Ao Ll Ld Jal gry daay 0Ll 48 510 dpaldaill Hlalaal) Ja 15w
¢ Led) i ) caleUadl) 5 Lge ) il CuilS Laga (3 saally 4Ll

1Y) Crpalll

aeall 0,5 20 i 20154 e S Wbl e 548 Hd ol a il
s Of @B siall o il alall e, 2017 5 2016060 2 a5l a4 L ¢
Lsie 96 10 Jarey Sy 5l

46

www.manaraa.com



) anl [V
: g.'\m\ Gl

DA Y e V) Lsin 96 12 Jamay il jsill o2a st ) @ siall (a5 ¢ dpalal
L% 15 (5 s o sthaall el Jasa () Caale 13) agaall 12 480 dail) 4 Lad

:C\Sm\&q}aﬂ‘
Ges ¢ gl agull (5 2 latey Wbl e j5 X OASHE ol G i
3yill o2 8 Ca = AS il O ¢ (i 3aal 0 30 saill Jama (55Sy () @8 siall
Y s sl vie 596 10 ) saill Jae il
agd) 13¢d o sllaall ailall Jaza o Caale 13) aguadl 12gd sl 4l & Lo -
9618 sl

47

www.manaraa.com



A K9 | ?""‘h V

"\A.ml\e.\.mv

-

dadia
el B o oS AT silas s ¢ RSLI ilas LY TLSYL
L;_iu‘).wugd\ Glanad) Sl JJLAAS\ VY O (e d.UA.J\ LA.:: d}sa;ﬂ k_itS)uj\

5 il Gy jas ) Jaadll 138 8 (3l (g, agul) 22y Jysaill jian aaf
CAiial) Ll 103 A4 Hha

Bonds <laiad) ciy 8 1
o) Aadlosall S 38 W Hoat JaY) Jigha (pa 488 5 Jiad dlla 43 5 auul)

528 Joee @y A gl o3a Jalal 5 )3iaal) dgall L aili |, dpa sSad) il 5l
Lalaat \J\@JuqssM\wgq@ieﬂu‘&u@)a\ﬂdm;qu

238 Cuny eclaial) Jlaal YA e dlie e al B g8 2l o Cpay
el Jeany o)) e 3 jaiaall 48 il d ) el sl (5 sy ) jalivuall
i) dad aa yisg s AS il a8 e JiEeS W 2aay i 3ald Jaxe e
Of A1 1) Al (8 gl 6 axgy of il Jalad (Say BlaaTY) &l e
Ada paliy
A Al Woaas ) A el claie @llig ¢ aiall ane gl @l
la jaal it ¢ pealudll SIS W jaat Al GlS Al Gilain ¢ A ganll
ISl 5 Clussall Loaal Al a5 dal) Claiad) g e Sall ciling)

-

 daY)

48

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/
o) allaa 2

LS ¢ Gand) Lpsany e aliad cuaiad) Jaad atall ¢l juall (oamy Slla
s i) a8 2aal

5 olaa) vie diall e 46 dag@ll a5 Par Value 4sewd) dedll g
Bt F )l Nie i) Jalald A ‘;J\ YN P
dad 2aay A Jaxddl 8 :Coupon Rate (0sSll Jaa) 32l Jaa b
Jana) At 5 gl 0 5SH A 2iaal) Jala paliiasall Lggle Jomny Sl iladal
535 10000¢s sbostt Apan¥) alad A 2l e dpen) dadll (e (S

110000000) = 96 10 st 058 Jama 03 ¢ daw IS (5.5 1500 pdy

(A JS) A0 A )5 8 DA ad g aiudl jlaa) vl Wiee 23a8 Al

23 (

sic addi () oy Al &l 8 0 Maturity Date @@aiad) gl ¢
358 0 olall el 8 aud) Jalad 4V dadll 2l 3 jaiadl dgall
X AS i) Db jlaal) gl (e L 40 5 &) sins 10 On s Bliaiu)
558 ¢ 20304k 01 &l Badey 5 2010 il 02 Fbiy i &yl
A 20 @ a8 Blaaiy)

¢ slediu¥) sy el Glaid) alaes ;1 Call provision slesiud) Ga d
o 5l el das Lavie (3al) 13 2unll 5 jaiadll A< HA) M glaaiuy)
(8 Gy 43N (Ball 13 2y Db 3l e gl ) Al 8 Lal | jaddie sl
. (Emery, Finnerty, & Stowe, 2004, p. 128}<xll 4S )il ~lla

caiudl g1 g8 3

Gl g bl skl ae el Claiall dalise jua 5 o) sl cllia
ol oda Calida e ¢ guall Jaglis il L Jslais | 40U

49

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/

Secured Bonds4i sacaall ciaiud) 1.3

Al Gy ¢ o laual die () ganae (35S 43l Claiall e g sl 138 Sl

8_yhaall 48 530 jae Ala 8 agll sel o 0 el Gllaia 3 jaaall cilS il

Aatlly 5 Sl & b el Aad ady o g8 508 axe o) g Lgilal Sl 2l e
i) gl die vl Lpen) Aall gla ) (e L e sl Lele (séll

Tad s e A8l Jgaal JS 5 e 0n ge 3oke Clileall oS3y

A8l o oMels o slal gy ) e 50l aae Al A 5 jaadl il

Sy LS g sal Balaiad (o aiall dlea (€ Jsal) o2a gl Jully 5 dudia

655 A ol laal e @l @IS 5 ) e sallly diall 3 jaiad) i< pal

da )l e Allaa @ligd Glilaall e o1 dua e Glawd) Calias g Hlaa)

idea L U8 4l gel Balainly DY) Ala 8 Lgaalial 406N Jaxs (1Y)
Caland)

Unsecured Bondgksadaal £ ciaiud) 2.3

ali b sale 5 AS il Lgeali Glblaia (5 Hdeay Cilaid) (e g 5l 12
Glaid) (e g il 138 laay saall deaudl 5 aadl Jall Sl @l @l Al
A5 yma LY cclaind) o8 o)y o peiiuall ¢ LUEY Gllaa ) dalay Cul LY
Sl 5 hlaall dad pe Claiall o2 35 41K 12 a2 oS0 Al L lasy
bl 13g] QS G e 3208 Y ane b

s i) Jlela dgaad s ddal sl Y g gl 1 8 clilaal) il )
038 (1585 S 5 agu) Alaa U8 Sl G0l Al agiliaiue o Jpanll
Gl L lie 5yl Liliatiu) Jal 0 o el daae 5 Lila laid)
. (Sharpe & Alexander, 1990, p. 345wl

Convertible Bonds gl ) Jsaill ALY ciaiad) 3.3

Adle Ay () abisadl il Jaladl jlall Cilaiall e g 5l 138 203,

5 ASLEN & dllle ) AS AL (e (e i) Jsad Girar agndl (b A

138 O ra Olall 1 il Sy ) A 3 5yl paat ) Le Llle

g 2ac ALl aaat LS 3laatuy) Jlal 558 Jsh e~ s Ll

Bailall yraw (alaaily colaiad) Cpe g il 138 adty Jlaiu¥] aie aal ) il Jilaal
ol 8l & lie yeieall <ol Jlial anfy 45y Cilaiad) 8Ly 4 jlie 4le

50

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/

C¥are gl a8 laiad) o2 Jalad @l LY o2 48 53 a0

o34 g Al AN dpaal) colsaaill 400 ,al 38 o Wla i Le ¢ aduzail

glii)) oo Al lall e palddll adaing Sliel) 138 Jiady 5 ¢ ol

o pldl e gl Ala 8 Laagl LAl 13 ) 4,80 Wl LS sl

JAE bt sda AladY g AS Al Lo ) paslall Y ame xe 4G )laa (3 gull

O alisad Alla 8 adl alall ae Aple agul U Lelisad B a0 a5 AS 0
O 52 Aalall pen) Lghanal 1 (3 gial) JalS (e disges jaliasal

Callable Bondsste il ALl cfaiull 4.3

Gl 8 Lglik) 5 Lgiledinly L 5 jaaall A4S il ool o3 e
Gl 8 3l Hlesd (amlaasl Ala 8 o) al) 13g) AS5aN LAl 5 Ledlaaia
o2 AS il ediad Cusy ccluiall sdd o dxdxi ) aldll e 4l
4 gle duzmiddiig 3208 Slanly 3aa Cilain ol of e Lkl a8 5 claid)
e dadll e sl Jals duany Jilaall 8 (5 sudl Loy ) 523l el
c i) 13 @) Al i) (e aile ad o @S clexin) 3 dle X)) il
¢ laaly) e A e ele il A5 1Y) Baal g A 3l B Dlall dad (g gl
Dl sl g pe pe A0 sty B Dhall 020 daf (8li

suaall Glaadl jlaay) CadlSi sle) je 48,800 e g HLAT) 1o daénl
Cogar Al BN Jlasd (2iad DA e 48iad Chgu A ) ae Lgiijlaa
il oY) dad (0 % 20 ) deal Jlaay) llSE (o alall ae Lgadss
Ot Al B laall dad 00 90 1 deal 5 Y50 Gsale (e JEY) claill
. (Gup, 1983, p. 601)Y 52 {stle 4ae 5 jaaall Cilaiul) das

Zero Coupon Bonds 4 iall ailuwdl) «i ciaiul 5.3

5 s gl Clanall o2a &8 Y G oy saill 8 Aaal) ) 0 (e iad

5ol Al rs G GLA) JBA (e dilall Biay Lelaa ol 6l ¢ aadll e gL Ll

Glaiad) oda el g BlaaiuV) b die lede Joany Cogn Sl Aan) daall
EPATROY

51

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/

L) 8 add a2 -

Aol o gatl) 48lSS paleds) WL 5 echlaial) odgd Axdll dilall aleds) -
S daall 48 Al

dadll a8y e 3 jme AS 0l Slaaiuy) &l B eledinl) Al 8 -
. (26035ia 2010« all) ALIS daansY!

Incom BondsdJad <iiiw 6.3

Of WS | 2 L,Y 4S5l (B Al 8 i gb Lelalad ads ) colaiad) a

dad yall o jlalaay f‘@'“y\ 022 juatl | (uONAY A4S Al s W 20 Gdl) o2 c_‘m pic

a8 4l sel Juaad) Lelaal 4818 cililaa 2085 Y LY claiall 8y 45 )l

(Ross, Westerfield, & Jaffe, 2005, .l ik clé gl e 38 3800 jae
176)

Warrants gl il 7.3

5 pslae D aguad) (e ane alyy (o iy o did) (5 i e JLA o8
e ia da¥) A gl ) LAl 13 ()5S | Baasa dgie ) By JMA
AS il (A aalis zraay ol JLieY) 138 e Jpand) pe Lgiaild jland s
salal) el o a8 ¢ 06 10523 Jarer .5 100004 2emY) e dis Dliad
38 A .5 100 Jrwn Lags 50 &) pdn 2bull ransy WS <0 15 (5 sbudt 3230
A Slsia¥) 138 28y 5.5 10035 agm) Jlrsl oW1 anad) Jala laisy A1)
() pell (Fsull audl 5ol QA pa 38 B il ) BT (e Sy
(26134 2010

Floating-Rate Bondsa s 8aild jaw &lai 8.3

5 ey 3E IS e (OS] Jana) 32l el Lead () 65 Cilai o
F) Ale )l el Joee L o0 ) Al claiadl e 1
Balh iV amay i A 4S5 HaY) Ae sSall L jauat ) colaiall Sliad | Blaaiu)
ﬁb.kujbw%gou»u\écﬁﬁw\ dmc_\u;:\jcjg_&i&.udsuwe.\:\
(Ross, Westerfield, & Jaffe, 20055 siw 054 4K w44 &) cilaia
p. 175)

52

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/

Bonds Valuation @il auds 4

| QRS EPYN | R OV B SPVEON| W N[ DA | R | e PN [ DN | P N

vie paiiall Lealody Al dpew) dadll ) dadl) 23 ) el Ledde Joanan

e dumns 31 @lall S s el ol ol Fni) o
Aiall Al G 8l dile Jara (5 sbon ) o sllaal) dilall Jaray jafiodll

Dson g L il AEgal) el of s of L SAIL sl
o Bl )5 e e OS] ApenY) Al 4 jlae laall die () oS5 uay ¢ 28l
i) 4 aady A Cslhd) vl Jae e i e Gl (8 Jalse s
(Emery, Finnerty, &aiall 488l dadll s WL 5 4ldial) 4yl
Stowe, 2004, p. 132)

1000 5 oo Al Ay (s Blinind Jlaly s i o S (s i
Nl Jane o LS el & € (5 30 @y i) 138 96 6 058 Jaxe 5 (0.
el 381 0 3.5 (5 sl sl

5 bt il T3l Allall el

0 1 2 3 4 e
0 3C 30 3C 103(
30(1.035)*
28.9¢ «——
30(1.035)
28 <«
30(1.035)3
27.0¢ <
103( (1.035)"
897.5¢ «

PV, = (28.99 + 28 + 27.06 + 897.58 ) = 98163

53

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/

Y g s Jal e Aaleall delua (Ko

_ (1+rs)"—1] NV
PVo=PMT l(rs)(1+rs)" MCEERT (1.5)
PMT: 058l e
NV Gaan¥) dasl

Al gaal) dadll Gl @ glhaall dlall (g gbue Sl Jara 5 Wl
UJSJM%SL.SJLNJQ_?M\JJLA\JJMU\UA‘)& Apan) dagll (5 gl

(14+0.03)*-1 ]+ 1000

0.03)(1+0.03)% (1+0.03)% = 10000.5

onzso[(

Agaall dadll b 05l Jana (o ST sllaal) dilall Jare IS 1Y) Wl
Jazay aiadd Cogu atall Lail) claasil) Y ¢ dpanV) dadll e BB 0S8 audl
Aaill pmpidd ) g2 1385 bl o2a dad dany 3 32l Jare o S
3.5 sthall 2l Jare ol (il 621 Gild) JUial) daiza gy LeS aiall 486l
1000 & (1. 5981.634daal daill Jull 596 3 058l Jare (10 ST %
.Discount Bongk=a e din awy Al oda 8 ¢ 4
Agaal)l Aadll B ekl Jare e wslhadl) dilall Jama (e 13) Wl
Sl 13 dall el Y elldy | dend) dadll e ST S aill
dmwdﬁig._a}l:mqjtc ddmge.misd)uO},\ﬂ\dmwuiésm
sl o din aw Al oda b sl Addall Aadll e (ally a5 o eS|
9 2 s o slladl) 8l Jase of =y Premium Bond

54

www.manaraa.com



A K9 | ?""‘h V

4_
(1+0.02)*-1 ]+ 1000 = 1036.70.5

PVo =30 [(0.02)(1+0.02)4 (1+0.02)4

s Ao A LanY) el 5 diall AEaal) dagdll pa CaBEAY ()

i B Gl (e ol JBY) ae Ly a8 3G Tay (§ gl 8 o slhaall 2l
e Y (@laaiuY) F )l vie il L) dal) (g sbad il 438a) dagdll s
 daid L) Al 8 Jiam 40 ol alivg Coge i) Jala ()l gl 13
Bty Jal e eV Al o ddaall dadll (n CaBEAY) Gy SY) IS

Alad) A8 EaY) daidl)

PVa
5 lad) A
By
danuy)
PA&.“ J:u.u

(Emery, Finnerty, & Stowe, 2004, p. 138)_xa4ll

Gt Jal e alall 488 dadl) 850 (1.5) S

55

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/

Bonds Risks<iaiwdl jhlda 5

bl andn | il 8 el o yied ) bl e aaed) @lla
leie 5328l el i g adizail) e Loliai8y) Ll daleie Hhalaa ) colasall
gt Al Bl La

el 43 8l 58l e Sig adiaill G¥aee QLIS o) adiadl) hlda g
Jama JlicV) cpea 2aY) 4 aiall o gllaall dilall Clus die 5 anadl 400
Jana (IS 13) | Aol i) pafionall Lo aliveg ) 5 yiil) b a8 gial) adal
Lgi g8 ()5S g Aol bl 8 ad giall Jamall (po ST ladll adail)
38l 8 adgiall Jasall (pe 8 edll Janall S 1) Ll diadsie 430 )
Glaial 4 afieal) Jeo iy ST 58 g dpatal) calaanill 40,40
PEVS | halda (aneddil i) st pdaaill Jaxae 4833 2aaT

& Osating Gl G el Aauilly pladll s ey 1 pal) jaw Jhalda b
5 Aia ¥ dleadl ) 6S5 Colanal) sded ALl a3 gall 1 Caaa ¢ dnatY) cilaiddl
Uanll G0 ol Jama i b il sl dee ) Leby gt o5 Waany
odgl Apaiall cl@anil) dad o in Cogw pafivall ddadl) dlaall 5 dpiaY)
ol aiad)

128 ¢ 5 gl 8 ) ELY) adey BN la] (o yai  BAAY e S A
dad e Ll ey Fo saild) jled) cndi ) LSS cilannd) dad e i L
3l jlead 5 aidl e G A€l AL o yan L 12 g ¢ atddl

Ao o e JB1 (3 sl 8 Claand) J g5 Ao ju it (Ggaad) B Jglail) Jlalda
dic al JAY add e Ll 5 A s J8 i) of LS| agad) J gl
(Emery, Finnerty, <l a8 Je Ll i 41S 138 5 ¢ dadi jo (ol

& Stowe, 2004, p. 139)

Dbral il yaaty @ glite JSG i ol lawd o et glEaIlY) jhlda e
o dal 4 Gy ) dualld aus JS0 BlaaiaY) dal s e saildl
Dbl (Rl v awdl Ja¥) b Gatiyg A aidl e JBT 6 jr ()5S
addy A 20 Blaa¥) dal 53 il o S (2.5) Al a5 55l
8 3l el g8 vie s 5 laai) Jal 5d sl ga ST o e
sl

56

www.manaraa.com



)

Gladeal) sl V/
——— ——————— " —
20 @8aiuy) Jal
L

05 Geaiud) Jal

&l gl

»
|

paildl) Jaxa

(1814ada 2009« rasalll g (pazaill) : sl
BN e 9 FBAILY) Jlal g dlad) ra o ABYa) ;- (2.5) JSdl
sleainld cleatudU AbE) claiad) die Hhadll s awad reledial) hlda f

Al Jals (o jan 3238l el (alads) die 5 jacadl) 28 80 oyl e ai)
A gual) 30 Y axa alads) die ¢ WY e e A S e )
dadl (mlads) vie Hhadll 13a yeday ¢ Default Risk Jesill jhlas g

cpall Je 48 A0 aldie) dagii Ghasg 138 5 ¢ auwll 3 jaiaall A5 AN Aplairy)
o el ) AS AL o of (e 13 5 cJlall () S ulad jaans
Ot aisal) ) gal gl ML 5 calaiad) dles slail Lgilal 3illy o ld gl

57

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/

Ol g Adid 6

L A ) 350l Y ey AdAY) dicd) e Jai i 0 ]
Ble aa gy

43 sk 483y

zma e el S3Le (K

A w N P

¢ Ay eleaind Qi) aiidl eledinly 48 Al & 685 e 1 20
Al dle e poS) Joeadtl) e i) ]
2iall 338 ool el (e ST Jygall dile 2

) ) g b ianall (s e T A
3 el e lalas

pdoail) Jara g l& ) Hlalas

Al Blaatl Hhalda

KE P PUNE AT

A w N P

58

www.manaraa.com



Gladeal) sl V/

J¥ el

Jaza 5 (5.5 100008 sbust dpans) dagiy 21w ol X A4S i o)) G i
Aaill & Lo Aiw Cial JS pdai il oSl () e ¢ 4 15 (5 i 3001 99 8 058
.96 10 5 sbon (small 8 330N e f Caale 1) 2ud) 13gd Agal)

L Al G
3ald s 5 (0.5 10000 (5 sbust dpand dagdy ot X AS )b & jaal
L g 2803 UGSl 5 Ol g 5304l 9 10 (oo
90 10 (s sbust (5 guadl 832308 el cuilS 1Y) dil Al A L ]
S ¢ 0 7 N Gondl (8 sl el Cuaddll 13) 2l 138 ded aual 2
Allad) o 8 aid) e
S5 0f 13 sl Bouall 8 32 el Canpal 13 aiil) ded aual 3
¢ Al 528 & i) -

59

www.manaraa.com



) _sall daild

aal _al) daild

5 ol gyl glee, Tdubllly Laled] uns¥) Ldladl Y1, (2010) 2., S
aosd

Agalal) 55 3W) e Clae, dadiialf Lllall 5 00Y) (2009).<5, 1, (pasaill, & g oapadl

Brigham, E. F. (1995 undamentals of Financial Management (éd. 07).
Orlando, USA.

Ehrhardt, M. C., & Brigham, E. F. (2011kinancial Management:
Theory and Practice (éd. 13). Mason, USA: South-Western Cengage
Learning.

Emery, D. R., Finnerty, J. D., & Stowe, J. D. (2R0orporate Financial
Management (é€d. 2). New Jersey: Pearson Education.

Gup, B. E. (1983)Principles of financial management . New York : John
Wiley and Sons.

Hearth, D., & Zaima, J. K. (2001Lontemporary | nvestments: Security
and Portfolio Analysis (éd. 3). London , UK: Harcourt College
Publishers.

Moyer, R. C., McGuigan, J. R., Rao, R., & Kretlow. J. (2012).
Contemporary Financial Management (éd. 12). Mason, USA: South-
Western.

Paramasivan, C., & Subramanian, T. (2069hancial Management. New
Delhi, India: New Age International.

Ross, S. A., Westerfield, R. W., & Jaffe, J. (20059rporate Finance.
USA: McGraw-Hill Book Co.

Sharpe, W. F., & Alexander, G. J. (1990)vestments (é€d. 4). Englewood
Cliffs: Pretice-Hall.

Van Horne, J. C., & Wachowicz, J. M. (200Bundamentals of Financial
Management (éd. 13). Harlow, England: Pearson Education Lidite

60

www.manaraa.com



Gadall

) el : (01) Sl

- .
-” o

da) g 428,

-~
-]

Ftura value intarest fnctor of §1 at % at the and of n parieds (FWF, )

O, = (L4 17

INTEREST RATE{)

I PERIOD(s)

 ® & B

PERIOD (n)

N e e BB

S§36%2
S58E3

2388

B885 %
BERYD

F3I58%

B8 B
S858%
#2388
ZERES
22E%

YEEZE

B B ¢

- B ¢

i
Y]

www.manaraa.com




12 (02) Jgaad
0% % HOD (Y

rg

INTEREST RATE ()

rg

31 4Lt} A8l

da) g 4=l

-~

3

PVE, = 11 +if

LEU1CAIR Prosont valus teront fnctor of §1.0 1% ot poriods (PVF,)
PERIOD (1)

www.manaraa.com

53333 222232
59358 TELE
33333 EEEE
£353%9 ‘EEEL
$338% 555538
33533 55553 )
L2353 25858 i
sz5%3 3353585
g2sEs 55353
5gE=3 288553
2sess EEER
g5838 23238




3 _yidl) Algdl daliiial) ciladall Al 5ial) daddl) : (03) Jgaadl

Future value nteest fuctor of an (ondinary) aantyof 1 per perod at 1% for  pednds (FVFA, )

oot (i1
m.;"-ﬂr"l 7

INTERIST RATE 7
PERIODG) 1% M M # % 6 Tk Sk % D% I% % PEUOD

R T T

EEESESE

bG8 am 6
7o M @ TME wg B BN W0 oUW e 7
b e Wl W M 1067 0B 06 1 1w
b U WS B s W [T ST 1/ 1 R 0TS T S
O (Y T 11816 10

T T 5 N 1 o ke B wm e

6 M AW WY NAS DT BT UM N3 N KE) WM Q8 k6
(VAN YC 11 S T SO SV R 1 - LS T TR TR
B 165 242 BAE BAE AN NN B VB LN & W R
19 WM 2L B TN MSW WM IR A6 KON SIS M g B
BN U WD NTH BN WK 005 51160 na o on

63

www.manaraa.com




Byl A3lgl daliiiall ciladall A0ad) Aaddl) : (04) Jgaad)

IELLCAVS Prasent vue interet factorofan (orinry) sty of $1 por poriodat /% for  priods (PVFA,)

PEL = EW Pl Lkl Mhﬂ']

INTEREST RATE (|
% W M % B M % 1% D% PERIOD(Y

PERIOD() 1% MW I

i MRl MU A AR A7 U§ 46D W 4 4Bl A §
1 678 &4 A0 RO SR SN 530 SX06  S0n 48 U712 4 7
] 7682 136 TON 67N ed6) a0 SOM SAD SAN 3B NI d%ed []
9 856 B2 776 745 i &M 655 f7 S5 ST S5 LIM L
10 a0 BB ASH Al 772 MU KM 6B GIE S0 RE0 10

70

16 WNE L5W %1 11651 108N 0106 047 HE T 113

TR
7 BH MM DM 6 U4 07 98 MR s &R 1@ TN O
638 M B 169 140 0ER NG UM 87% AN T TR B
P BN W DIM 0B I 3% 0Ad 890 BNS 9 T
¥ WM KR WU M uN B TR W D

64

www.manaraa.com




