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Proposition 3. If a group of investors do not hold all international as-
sets, the world market portfolio is not efficient and the traditional global
CAPM must be augmented by a new factor that reflects the proportion
of the domestic risk made undiversifiable internationally by markets seg-
mentation. The more the markets become integrated, the more the pre-
mium required on this additional risk factor decreases and the lower
the international cost of capital.

 گزاره 3: در صورتی که گروهی از سرمایه گذاران دارایی های

  ین المللی را حفظ نکنند، ساختار بازار جهانی کارامد نبوده

 مدل قیمت گذاری دارایی سرمایه ای جهانی سنتی را بایستی

 با فاکتور جدیدی افزایش داد که معکس کننده  نسبت ریسک

 ملی ایجاد شده از  تفکیک و تجزیه بازاری است. هرچه بازار

 یکپارچه تر باشد، نیاز بیمه ای مبنی بر فاکتور کاهش خطر

بیشتر و  هزینه سرمایه بین الملل کم تر خواهد بود
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