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金融市場と経済活動

I. 投資資金の費用

A. 資本費用：　資金の使用に掛かる費用

1. 機会費用：　支払利子と区別
a. 金融市場での運用の可能性
b. 資金を他の用途に用いたとしたらば得られたはずの収益

2. 経済活動にとっての意味
a. 最小限の収益率
b. 割引計算の根拠

B. モディリアニ＝ミラーの定理

1. 企業所得課税がなく破産の危険がなければ，資本費用は資金源とは独立に定まる．
a. 資本費用は機会費用である．
b. 機会費用は資金の用途によって定まる．

2. 資金源が資本費用に影響を与える要因
a. 企業所得課税
b. 破産の危険

II. 金融市場と投資行動

A. 金融市場での企業の評価

1. 企業の市場価値（粗価値）

v =
ô+ (1Äé)k
1 + rf

; ô= y Äwl

2. 企業価値の市場での観察値：　v = s+ d
s：　株式の総価値
d：　負債の総価値

B. 投資決定の基準

1. 最大化の目的としての企業の純価値

v Ä z = s+ dÄ z
ここで z は粗投資．

2. 必要最低収益率
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III. ペンローズ効果と最適投資

10月16日付ノートの II.
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