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�� ���&� � ���� -�  ��AB� �
��	  .�-     ���� ��	��� ����� ��8
�� E1  �5�
 1    �V��� )� 

   b�*Z� � �� �
�V  ��� 
�8Y� 1 �? -  ��T�� � ���� ��Z4 �    � ��	 �� �� 1           ,�B����	 ��� 	7�
 �� ��
< � �
��<

��*f�5 ��
�� �����N���  ��(���O ����T*Y&
)�� 1��8
�� � �:;  	� �� )��
�-� ��1 �
��AB.  

  

�!
�(� �*!)(X ���
�� ����� ���� �� ���A   

   �-���� �R�-� )� :;        �-���� �� �3Y
 �� 	�V 9 �D4 ���AB     (�� [- �-�V �	 ���AB �- �c�V ��	��� �

�
��Z�                     �F	��% ���?��� ,���7B��% )� 1R- �� 1*Y-�� 	�V ��h�� ���?� ���� �	�% ��/4� ��	��� ����� )� ��

��	 �u��� ��
< �� �� 	�V g��" �- �-�V ��*�	. 

  

K.���+ �
/  

                 )�� ���� ��)�� �	 �� F��5��" � ���-�V E � �#��� Ud
 �% ��*Y� 1(�d$ 1O�/5� ,���7B��% �

1�  ���% .                �
��	 F��
 �� �� ���-�V ���� F��5��" � F��5��" ���� ���-�V E*"�- �a �� Ud
 E-� �	 ��
< .  ���

       ��*Y� �'�d4 � �'�
 =��#4 C��
 ��
< 14��3
 .       ,���)< � ��a-�&�4 1�> ,���7B��%      1�O�V � 	���*� ����

 1� s�/*
�  �� �)G U
�	 � ����� �� $�O 	�V ��% �	 E-������ � �
�51� ���	  ��5�� .  ]-���� ,���7B��%

1� ��
< 9�� )� �-) 	���� �% �
��	 1
��*� �5��:  

  

JK �<�
�� Y
-��: ,�B��5��" ���� g��" g��a� � ,����-�V ���� �-�V g��a� ���?�  

OK   �!
�(� 5
78 �����   Z
?4� ���A : �%�5           s�Y�$ �-�-��� Ud
 	���� 1V�� �	 ���7B��% ���

�-���� -� �� c�/5� ���AB1� �a ���% .�� ,�
<-���	 ��� �
�B��? )�Z� ���5�� ���� )� .  

TK   2!
&*3�� � ���
6�:       b-�� � b �� q�*3Y
 1��*�	 �� ,���7B��%  ,����5��% E*5�	 �� � ��
�>� �� �4

          1�� �u��� ,�-�*&� �� 1�?�4 C��( 14�
�>� ����V qG���� .D/*�        ���	 ,���7B���f ��f ����	� 

$�O �� F���&� �-� �� �
�B��? )�Z���5�� �*5�	 ���� )� .  

[K �/(4 2X(�� ���� �� \(!A1 ��(� 
3 
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K
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,�� ���+ �
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?���   

I t ��*&� g��a� b-�� ��Z
� � N��(  

v t 1"�% � ����� ��
�>� E*5�	  

J t 9*Y � E*5�	 Q���� 1NV�	 ���  

 

K\�
D� ��('� � �X
!�� �*!)(X  

      �u��� �� ���
 �Q���� ��7B��% s�/*
� )� ���1� g��" �- �-�V g��a�  ��� .  ,�-�*&�� ��5��a�

  ��" =-�> )�           1� ���( ,���7B��% �� *V� �	 ���� ,��)�� 2��4 �% 1-��      1�� ��u��� 	� B   	��5 .   �R 4���O �	

                   �� �� 	�V �h
 	��� �-�V F)��
� �� 1�?� �-�� ��*&� �g��a� �u��� �� ,��7�� ��5�� �-�V ���7� g��a�

   �; ���7B��% �%�5 s�Y$ �-��
 �V�	 .               g��a�� ���" ��� F���
 ��-�� ��*&� �g��" g��a� �!�$ �	

1� F� ��
 g��" ����*!�%� �% ��T-	 ��" �g��" ��% C �R4 7 
 �� 	�5.  

  

K\�
D�  \�(X � �!(V �
3  

      ��" g��" � �-�V ��5��a�   �
��
 ��� ��); ���I�v (   E �� �	�	����( � 1(�d$ �#��� �% ��*Y�

   	 ��7B��% � ,�-�*&�         1� ]-��4 � E  �4 �� g��" �- �-�V ��� �        = (	 � o _O C �R4 C !	 E �� �� � ���%

  ��
<)    g��" �X � �-�V �X (    ��� ��	��V�� 1O�V � ��� )� . ��" E-�            C R&�4 ��Y�( �	 )� qG����� ���

1�  �
�5 .��" ���4 �	 qG���� �% 1;�X ��Y( [-    ��% 1!��V ����? ��Y( [- � ��� ���&� � ,�YR- ��

         1� l�	 ��
< �	 �� �N���� 	�	���( �	 	�V �h
 	��� ��
�>� ,�-�*&� ���% .�
��
    � ��-�V ���5��a� )� ��

��� F�5 �u��� ��5 �� g��".  

  

1� �% 1>��5 �� �?�4 �� 1� 	�?� �� �-) g��a� ���
� ��
�Z�B �� ( ��Y( �	 ,��4 �-<:  

  
JK���
� �&,� �� \�
D�   

      ��N% �R 4��O �	“)�� ”�-“ ���? ”           CR5 ��)�� �� ( �� g��a� �	�5 l�	 ���� ���� ��Y( �	

1�  	� B .          1� ���O ��)�� �	 �-�� �� ( E-�*�� �� �N���� �g��a� ��
 E-� ���� ��      F� �5 E�-� ��� � 	�� B

�� (         E -�; �� �� �h
 	��� 9�� ��-�V �!�$ �	 	�% ����V 1�� ��7B��% ����AB     �����-�V ��� ( E-��4

   �$ �	 � ��%         �
��� g��" �� �� ( E-�4G�� �� �� ,< �g��" �! .          �g���" � ��-�V ��� ( E  �4 F� 5 E-�
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        1� 	�Z-� ��7B��% ���� �� �	�-) C�
 `�#�
� qG����         1� �N���� �� �	�-) �
�� E-������ � ��%  �&/� . 1!�

  H�$ E 
 �	 ,             � �3Y
 14����� �� ( ��� ER�� �% 	��	 7 
 �� �#V E-� ,�-�*&� ����     ��h
 	��� �� ( �

) �NO�" ��*&�-	���5�� �*5�	 .  

  

OK],�� �&,� �� \�
D�   

   1� ��*&�            ���% l�	 ����� 1!�V ��Y( �	 �� 1O�V �� ( �
��4 .        ��� g��a�� ����O E�-� �	

    1� 	�?� �� ./&� �� (  �-< .   ���(� ��*&� �h
 	��� c�V �� ( �	 ���4 ��7B��% �g��a� ��
 E-� =3>

   �% ����V �N���� ��	 .         1� U��% �� �� ( �  z4 H��*$� ��� ( E  �4 F� 5 E-�        1�� Q�?�� 1�!� ��	    	��5

	�5 9% 7 
 �N���� �	 ��7B��% C�
 `�#�
�.  

  

TK���^� \�
D�   

   1� ��*&�           ��% E  �4 �� ( ]% �- ]d� ��� ( ��Y( �	 �
��4) .   �w%��$ q�w� ..................... H�-�

      C(��$ �- � �-�V ����........ .............  g��" ���� H�-� .(       �	 ,���7B���% C��
 `��#�
� �C��
 F� �5 E-� ��

        1� b-�Y4 7 
 g��a� ��Z
� �F�5 �*& � �	��$ �4 F�5 E  �4 �� ( F	��_�  	��5 .    7� 
 ��*&�� 1�"�> )�

�"�- ����V �N���� �� ( � 14����� �� ( ����	 �� �3Y
 ��*& � ,�� �>�.  

  

K��(� 2�@�
�� �/ ],,�� .
!(�6�   

                     14������ �% E  �4 �� ���
 �	�% 9 NY4 ��7B��% �� �� 	�V �h
 	��� g��a� ��*&� �R�-� )� ���

 1� ��*&�  ��� .                   ����� �	 ��% 1
�-�*&�� ����4 ����� 1O�D*V� ���O �� �% ��� �	��
 �14����� �%

   1� �N���� ��	��� �����  ����%-� 	�Z1	�5  .    � 9*Y� � �	 �� 1-�����5 ���h�� ���    ���Z
� �!���� �14�����

                   �,�-�*&�� ���
�>� ������T
 �,�B���5��" ��- ,����-�V �� ����� 	��*� ��
�>� ,	�	 �h
 )� ������

��T5��7B   F��	 ���          1� E  �4 ,���7B��% 2��4 F�5 ��Z
� ������ �_O ��  	�5) .     �	 ��% 14����� ��-)

1� ���O ���� Z
� F��5��" �- ���-�V ./5 ��
 �� �	� B1� �� 	�5(.  

             � `�$ �� )� Q%�� ��� 1*��
 qG���� 14����� �%x   	�
 )  q�
��Z�P ̀ �$  (    �,< `���$ �%

   C R&4 H�� `�$ ��              ��d3> ,< 	���
� � ./�5 C� ��" ���
 F���	            9*Y� � 14��
�>� [�
�� �	 �� �����

 ��� ��4� ���% .     ��
 ���� H�w� ����“ ���_� �'� ”       �% ��4� ���% 9*Y � �	 ��� ER��   F	�a*�� 	��� �-)

 	� B ���( .“  9_�IvxI ”  �%“9_� ”           F���5 � 	�" C ��" ��
 H�� `�$ �� )� �*"�B��“IvxI ”    �	 ,< F��T-�?

1� ����� 14�
�>� [
�� �5��.  
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           1� �-�V �� ���(� ��� ��� E !�� �% 1
�Y% ����        1� 	�Z-� 14����� �% ��7B��% 2��4 ����%    � 	�5

g��" �- �-�V ���4 :�� �1� ��Z
� �% ,��� �� 	�" �� 	�5.  

  

K.
!(�6� \�
D� ��('�   

                      g��a�� ��� F���-��
 ��- ��7B���% ��5 �	�O ��7B��% �N �� �� ��*&� 14����� �% �R�-� )� :;

1� ��)�� 	��� �� ��*&� ��%.  

    �
�-�� ��>�34�� �R35  C R&4 ��  ����
�� 2��4 ���)�� F���	      � 4���4� ����?� 9*Y� � ,< ��� ��% �� [

 1� ��5��a�         E -< � ��)�� �
��( �� �3Y
 � ��-�B                    � F��5 F	�	 ����
�� ,< ��� ��% ���$ �	 ������� ����


   1� ��Z
� �� ������  ��	 .      1� ��� ; ,< )� 9*Y � �% 15��           1��*3� � �G�4 ������ 9*Y � ���&� q�d (	 ��%

    ��� �
�B�	 l��$ 1
�
 �� .      ����V ��Z
� 1*(� �N���� �9*Y � E-� �	         ��-�V �� ( � g��" �� ( �% �5 

   �
	�B �T-�R- ���Y� q�d (	 .                   ��� �� ��-�V ������� 1!����� ���> ��� 9*Y � E-� �l��$ �
��( ���� ��

1� ��Z
� �� �� ( �w%��$ �� �� g��" ������ � �� ( C(��$ �
���.  

      1� 9*Y � 	��� �N���� ���� ,���7B��% 2��4 �% g��" � �-�V ��5��a� [-�� �	�5 �Y ! 	��� 

 1� �7Z�  		�B .                �	��� ,���) ����3� �� ��	 � g��" � �-�V �� ( ���� �� H�� ��5��a� E-�    ]�O �	 

    1� ���( ,�B��5��" �- ,����-�V  �
� B .               )� �4G��� ��� ( ��� �����-�V ��B� ���-�V �!�$ �	

            �"�B ����V ���( ��� )� �4�N? �,����-�V ]O �	 �	�/� ,��T-	)     1�!�7
 Q� 4�4 ��� ( � �	

   F��5��" �B� �g��" �!�$           �5 ����V ,�B��5��" H�� �a
 ��5��a� ,��T-	 )� �*
�)�� ��) .  ���

�	��O Q 4�4(  
      �
�� )� ,���7B��%P:J}   �4 IP1�    ��- ���% 	��� 9*Y � �	 �� 	�V g��" � �-�V ����*�	 ��
��4

     ���	 �  z4 �- � ��-��
 `A$ .        �	 1
��) �D/&� [- g��" �- �-�V ��*�	 ��	� .    �D/&� E-� ��7B��% �B�

  ��“)�� ”           ����O ��� �R 4��O �	 � �5�	 ����V ��3*
� )�� ,��� ���� 2d" ��*�	 ���% 	���“ )��� ” 	���

	�� ����V �3*�� ��R
 `A$ �� ,< ��7B��% �R 
��) �4 ��5�� F�5.  

  

_
`�:� ( � 	���4 �-	�d� �'�$ H�$ �	 �1O�V 9�� ,�B��5��" � ,����-�V �Y ! �	 	��	 	�?� �-) �:  
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       1� ��Z
� �N���� �!�$ E-� �	       �N���� ������ �_aO �	 � 	�5    �� ��I}} 9�� �� �� ( �� � 9�� 

P}}}� �3e H�-� 1 	�� ����V �-) CR5 �� ]O Q 4�4 � 	�5.  

  

U
4�
D� �!(V  \�(X U
4�
D� 

����� �&,�  ����� �&,� 

I}} P}}}  Ix} Pv}} 

vx} {{}}  I}} Pvx} 

Iv} {{}}  Ix} PJ}} 

I}}} {}}}    

  

Y
�� ���� ��
*,3��  � \�(X � �!(V �,�@:� ���F  

          ,�-�*&� ���� �N���� �� ��Z
� )� ���) V �X  g��" �- �-�(      �� !��" ��� [- 9*Y � 2��4 �    ����

    1� ��Z
� �N���� 1-��
 � 1
�3 *&; � ��
� ���O �% 	�5  ���� �(�� ���� ���B ���O � g��" � �-�V ���

�
��
 1� ��
< )� �� �5��.  
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  � ��
�           [�- ����� ��N���� � ��'� ��� ������ ���
�>� �% ��*Y� �	���� �g��" � �-�V ���

&
 �� ��*&�1� ,� ���	.  �
��
     � ��
� E-� )� ��     g��" � �-�V ���); ���J�K (  ��� F�5 �u��� . ��#
���

1� �h$�� �% 	��	 	�?� �-) ��
�>� �� ��
� �� �	 	�5:  

  

�  �/(4 �/ :                1�O�V 	���
 �%��5 ��� ���� ���4� ���% 9*Y � 2��4 ������ ��Z
� C �Y4 ����

       1� `�$ ��X )� CR&*� �% F�5 1$��>  5��� .          1����B ��- ���O �D/&� �	��
 E-� `�$ E !��

      1� � !��" ,< Q!�( �	 �%�5 �% ��� ��% . qG���� � �%�5 ��
 )� ��� 1D /N4 7 
 `��$ �-��

 �
�B ��   1� s�/*
� ��   ���% 1
���4 �� 1NO� �%�5 ��
 1��V �� �% 	�5 .   	���
 q�w��“ ��&��� ”  ��%

  .*/�“   ��&�� b-��O ����4 �%�5 ”  ���� �� ����    `�$ E !�� “� ” 1� ,�&
  �	 �%�5 �% ��	

 �%�5 F��B   �-���� ���    ���AB) 1!�� �#��� (  �-�� � ���          ���
 )� ���� 1aa/� 7 
 ��&� `��$

      q�w� �- ��&�� b-��O ����4“����M ” 1� ,�&
          b-���O F��B �	 �%�5 �% ��	“ 1-�A�M  ”  �� !��"

1�  � ��%“���; ” E 3� ,<“���; 14�3
 EM�� ”���.  

  

  �	                   `�$ qG���� �	��
 �- �% E-� �V< �	 �	�5 �N���� ,< ��d4 =$ �9�� ��? �� �R 4��O “� ” �%

1� l�	 ��� 9�� ,< ��d4 =$ F���	 ,�&
 	�5 . ��
��“���&�� ” ��&�� b-��O ����4 ��d4 =$ `��� �%

���.  

    ��	��� �(�� � ��d4 =$�     �7"� ���O �	 �f ��� - ���� U-    N3( ,�������� �� �f�5 �1  �V ��? -   ����� �

�?-� �#
� �1	�5 .  

  

� �<�
�� Y
-�� a!�
�: 1� l�	 � ��
� �X ��� �G�� ��Y( �	 qG���� �% 	�5.  

�  ��
*�
*4 U
�?6�   �(�6� ��:    � ��
� 1
� � U/� �	     �������5 ��
�>� ���     ,�-�*&� ��)  �- ���-�V

F��5��" (1� �3e ��
< 14����� �% E �n�� � 	�5.  

�  �<�
�� U
�?6�:           )� ���*&�� ��N���� ��� ������ 1!��� ��
�>� �� ��
� E-�-) �� 
 �	 �-��
 �	 

                       C���( ��- � ����-�V ��V�	�; C���( F�?� C% � �N���� �N3� C% �9�� �� �N���� ��
 �	���4 p�_!

1� �3e F��5��" �"�-�	 �
�5. 
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  ��-7�         1� C�_*� �N���� ��Z
� ���� ,�-�*&� �% ��    5        �	��$ �4 g��" � �-�V ��5��a� ���� �
�

 ��� ���a*� .          1�� ���-�V �% 1zN3� ��-�V ��5��a� ���� �'�$ H�$ �	          )� ���� ����3
 �	)�	��;K/} %

 �N3� � ��7B��% 	7���% ���� �-�V g)��Ix/} %��� ���� g�*YB 	7���% ���� �-�V g)��. 

          7B��% 	7���% 	��� �	 �� F��
 �g��" ��5��a� ����      ����� g�*YB 	7���% � ��x/} %  ��� !��
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	�5.O�DV   � 9�� �-  !�� ���O E1 � -   ��� E        H�>�	 �� �d
 F�?� `��D�� b���� �f- (	 H�Y8  �4��d   E

�1 ��f .          ) � 	�� ���O�	 	�?�� ��
�>� ������ �d
 F�?� g	�B ���O-      �� �3���_� ���
)��4 � ,�1 

	�5.  

  

               2$
I� �
����IF �� hi�*I� U
I:@M� �I� �/(4 ��(i<&: � 2$
� �,�j� �V
*4 ��k*� �� #<�?� ��(X�

� �� ��(X� ]!� �/ ���*&�@: �(/ ��*� ���� (!� U��F �� .��� 2� 2</ ��= .  

I t   ��� F�4�% ,���R
�*Y� :                 )��� �	 �%��5 ,���4 E � �4 ��h�� �� �%�5 1T�-�d
 � �'� 	��"� E-� ����

 �5�� 1� 9�� 	�V  ��� F�4�% �����4 �V�	�; . 
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v t          �� �%�5 �%��&� ����� ,�B�
��	 � ,�B���	 ��� )    ��� ��N� ,���R
�*Y� : (   E�-� �����   �����4 	���"�

     ��� 9�� �%�5 � !��" .               	)�	��� �� 	�V 1��� ��" � CO� 14< ���!�� �	 �
��*� �%�5 �R�-� 1��- .

 ���% �?�4 �%�5 [Y-� � 14< ���<	�� �� �-�� 	��"� E-� �%�5 � !��" ����4 �� B F)��
� ���� .  

J t    �%�5 ,�������� :           �-� � ���<	��� � � !��" ����4 7 
 	��"� E-� ����          ��5�� 1�� 9��� �%��5 [Y .

                        �  �
G��� ���� g��7�B�	 F��5 ���X 1!��� ���� ���O �� �	�-) F)��
� �4 1*Y-�� ,���AB �-����

       ���% �R4� �� F��	 ,� � ���5��7B .   ��
�>� � ���� �	 F�5 �*"�-A; ��
 1���� ��� �%�5 	��� �	

1� ���( ���
 ��*�	 �	� F�5 �u��� ��	��� ����� ���� �� 1"�'� 	� B  .  

K t    �%�5 �-�-�� :              H�WY� 7 
 ��" 	��"� ����� �	 �%�5 F��	� � !�WY� ,	�� ���	 E�' �%�5 �-�-��

   �5�� 1� .    ���( � ]��' �V��5 � �*5AB ��� �D4 �-�*
 )� 1��B< � �7-� ���
�� ��h�� �� E-������

 	��	 1!�� ��
�>� �� )� 
 �%�5 ��� .  

      � � �'� �V��5 ��h�� �� ��" 	��"�               1!��� ���� [� �R4 ��Y�R- )� ����	 �� B 9 �D4 � �%�5 1!�

 ���% 1� F	�a*�� . )� ��4��3
 �� [ �R4 E-� �%:  

 
J(        ���� 	,<^� � �!+-� 
! 2�X� 	,<^� � �!+-�:               ]�-��4 ��-�; H��� ,����� H�� [- 1d"� C N_4 � �-7Z4 �	

              �O �� ,�-) � 	�� ���O � ���
 )��4 �	 	�?�� ��(� ���  z4 � F�5      ��h
 �	 ��-�; H��� )� ���O�	 ��

    	�5 1� �*"�B .         � ��'� s�N#��
 �- s�N#� �
�� C3( ���!�� �� �h
 	��� H�� ��
�>� �Y-�d� ������

 	�5 1� E  �4 �%�5 	�RN�
� 1!�� .  

                    1�� F	�	 ,�&�
 ��-) H���? �	 G�� ,�-) � 	�� s�Y_4��O �	 l���� ��
�>� )� F	�a*�� �� ��'�� E-�

 	�5.  

H�� IJ{L IJ{x IJ{K IJ{J IJ{v IJ{I 

g��" Kx}�}}} JL}�}}} JJ}�}}} Jv}�}}} JIv�}}} J}}�}}} 

.!�V 	�� vv�|x} IK�xx} vI�Kx} I|�v}} Ix�L}} Ix�}}} 
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� � �
�� ����O�	 �3��_� ���� .    1� s�/*
� �-�; H�� ��*��       9(� �� �� � 	�5

    -�; H�� 1!�� ���4��O �	    1
)� Q-�' �I}}     	�5 1� F	�	  .             �	 l����� ���(�� )� [�- ��� ��	 �N$�� �	

 		�B 1� ,� � �-�; H�� ��(�� )� ��O�	 ���O �� ��� ���!�� 1!�� ��� ���O .  
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 ��� F�5 15�
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 g��" �G�% F�5 ���4 ���� ��� ����- 1� U-�7"� H�� �� �	 �� g��" �% � �% i�" �T-	 1!�w� ,�����
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 كل بدهي

  كل دارايي

 كل بدهي

  حقوق صاحبان سهام

      سود پس از كسر ماليات   
   سود هر سهم عادي =

         تعداد سهام عادي

  

                                  سود تقسيمي
 
  سود تقسيمي هر سهم= 

  سهام عاديتعداد                                 
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 	�� )� F	�a*�� � ���� g��"��1  z4 )�    ( �     ��� F�4�f �	 ���� ��) B ,���
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� �� g��" 1� � .      g���" 1ND�" Cu�Y�� ��% 1
���) �	

        H���
 ���O �� �����< � �Y 
 ��#�K    F��	 �4 vx    1� U5�; �� ��O�	      �% ����< �� ����	   �	�5 ��
� 

      H���
 ���< ,��� ���� ��vx   U ; 	��� ���O�	     1� ���( 1� �  	� B .         �	 H��w� ����� ��% 9-��-	 CR5 �	L 

 �� ����   H�� Hx|      �	 � g��" �O�	 |    H�� ���� Px      1� ���( U5�; 	��� g��" �O�	    	�� B .    ��B� H��$

     U ; H�� ���� �� ���< q�w�     F�5 1� �v{   U ; ��5�� �O�	   H�� g��" )� U5�; �O�	 1� �IJP}  �%��5 

�� 	�� ����V �����:    

I}P =  % vx ÷ )v{ × I}} = (U ; �%�5 g��" 1� �  

   U ; 1��-   1� 1� �      H�� �	 ��%�5 	�5IJP}           ;	��V g���" ����
��)������ �� ���< �� �?�4 ��   U

 ��� F	�*"�.  

                            	���� �� ��-�; ,����
 ��� F��5 H����
 CR�5 � 9-�� T� �h
 �	 �� 1ND" Cu�Y� �R 4��O �	 H�$

U ;                 H�� H�� ���� �� �	 ]!� �%�5 �B� ���O E-� �	 �9 �	 ���( 1� �v{        U�5�; �� H�� C% )� �O�	 

F	�	U ; ��5��  �� 	�� ����V ����� g��" 1� � :  

x/IvP = vI ÷ )v{ × I}}(  

    1� F� 5 E-� �� ���        ������< �� �R4� �� ,��4L    � ���� |   U ; 7 
 ����    1�� �          �%��5 g���" )� �� 1-���

 	�	 ��Z
� .   U ; H�� �N$�� �	 �� �% H�$  	��<��� [- �u��� �% ��	 �N$�� �9-	�	 ��Z
� �� �%�5 g��" 1� � 

1� ���( �h
 �� �� ��� �%�5 	�� � 5�$ )� 9 �	.  
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8 ���)(�   

    1� �% ��#
���            �-��� �Y�% )� :�; �%��5 [�- g��" �� 	�� �3Y
 ����� �� 	�� � 5�$ 9 
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  ��� �%�5 �����<�	 .     ��-7� ��*V�� b(�� �	 �3Y
 E-�       1� ���( �?�4 	��� �� �%�5 ��   ./&�� � ��	

1�   %�5 �% 	)�� �� ��)� �� �I}}1� QY% 	�� ,�7 � �X 	�V g��" H�-�   ���% .     	����� ��� �3Y�
 E�-�

               � �%�5 �-�-�� ��%�5 H�D_� g��" �� ( �N�? ,< )� �% 	��	 1T*Y� �	��*� . . .1�  �5�� .  ��> ��

            F�4�% F��	 [- �	 � 	��	 1*��e �
�� �% ��� �� z*� 	�� � 5�$ 1N% 1�
 �  z4 ��� ���- .   ��� E�-� ��� ��

              �5�� 1��
� 	�� � 5�$ E-�V< �%�5 [- 	�� � 5�$ q�w� �% 	���
 	�?� ��h*
� E-� .    � �5�$ 	��<�� �	

          ��5�	 �?�4 �*5AB H�� �� �4 �	 ���� 	�� � 5�$ �
�� �� �-�� ��" QN#� �� F��
 	�� .   	��<��� �����

���< `A$ �� ��%�5 [- 	�� � 5�$ �!�� �� �
�� 2��*� �%�5 [- 	�� � 5�$ �h
 �	 �H���
 � M ���
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TK�,1   �/(4 ��� 2*,�(EPS)  

            U ; �	 	�� � 5�$ s�^NO�$ �� �	�� � 5�$ 	��<�� )� :;       U �; ��� �g��" 1� �       	��� )� 1�� �

  � �� 9 ���V �%�5 .       ����� ]!� �f�5 ���� F��< ��	 �� 	�� � 5�$ �% 9-� T� �h
 �	 �B� ���� E-� ��

  ��Jv % U ; �  � � ,< g��" 1KII�}}}��� H�-� ,� N �  .U ; �� E-� )�    H��� �	 ]�!� �f�5 )� 	�� 1� �

IJP}�� 	�� ����V ����� :  

      H�-� ,� N �xv}/IJI = Jv %  ×}}}/KII  

U ; �� E-� �%  	��$ �% �?	�� �	 �%�5 	�V 	�� 1� �}|P/|II	��	 ���a4 ���� H�-� ,� N �  . �B� H�$

 U ; 	��    � F�5 1� �  ��	 � �%�5 E-� ���� 	���4 �� �- H�w� Evx  U �; ��� �9 �% 9 Yd4 9�� ,� N �    )� 1�� �

�� 	�� ����V ����� �% � �� 9 ���V 9�� �� ��<�	:  

 H�-�xvL} = vx ÷ )xv} IJI = (EPS  80  
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� t ��*f�5�
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� t ��*f�5�;  ��8
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¢ t �� � ��8
��-�#��� � ���!�� 1) ! 7-��T�( 

 
  � )� ���f��-    �� �� ��*f�5 F��B E-!��" ��
 ������ � )�� ��
< �-��1	�f  .�
 H�w� ��> ��1 ,��4 - �f�5 �

!�4 �� ��
�� �� �� -���� �f�5 �- ���AB�)�� -��1	�f  .��� �f��X 	��	 ��" 9� �� ��
< ��f �. 

� �	-)�� F�_
 �D*/� ��> �� C-��1� -�5 ����V F	�	 ��5 �����B E.  
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       � ���O ��f�5 ,< ���� �3� �	 ���O1  B 	� .qG����  (    ��*f�5 ���� ��� ���� - ��AB ��    �� ��? 9� 

(       z4 ��
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O�V1 ��      8&4 �� ,< ���� �3� �O�	      z4 �
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 B ���O  � �	�- z4 E    ( �	 �     �f�5 ���� ������- ��AB ��      �� ����O 9�� 1  A�; -	� . �������- �� E �-  �	 �

)��-��1 ��*f�5 � ���� - ��AB ��           z4 F�_
 � ��
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< ��� .

-81   � ��8&� )� -  � g�� E-  �(�� g)�� �f ��� E1��*f�5 ���*f�5 ���� )� l��V � ����� - ��A�B �� 

�
 ��1(	 ,��4  	�f ./&� q�d .X
��) �4 �f��1( � F�&
 �'�
 ���� �	 ��*f�5 ���� �f   ������ ,< ��

  �'�d4 � �'�
� �(�� 1   g)�� 	�&
 ./&�   ��AB�    	�� ����V C8&� ,<  .    ���� C�f �	� )��  �-��1   �f��5 

����- ��AB ��  � �	 -        ��� �f�5 ���� �3� g)�� �f ��(�� g�� E�   ( )� 9����          �f��5 9��� ��� ���

�    ��V ,��) �5�� �*&1 ��� � �V -    � s�Y_� 9�� ,< �1   :8�!�� � 	�5  .   � ��h*
� ���)��	 �	-    ��f ��� E

�-�d4 �	 E- q�3-��5�� ,�Y8.  

   )�� ��	 g�� �	-��1��*f�5 ����� -��AB �� � 	��� ��  �-    ��<	��� ��5� ,��8�� � ��*f��5 E�N��( �  �  �

)��	���  � �?�4 1    ; ������ � 	�5   � U �1      �3Y
 � �f�5 	�� P/E  ��*f�5 2��*� � ���� - ��A�B �� 

( � ���� ��-; ��*f�5 E � U �1�4 �   � E1	�5 .  
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�n��   �) E*5�	 E         ��� g)�� �� =>��� � ����5 �	 Q���� E�  ��� ���$� ���  ��Z4 ]N*/� �  
�8Y�� �1  � 

��	��   � � ��� - Y
�*; E   � �� C1      ��� 	�� =NV ��? �	 �
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 �1   �
 � 	�5 1        ��'�
 � ��'�d4 ������ ,��4 

  !��" �
�� ,<    )�� �� �f�5 �-��1  �f 	�f 1    *Y� �?��� C8&� ��  9 .���	1-   !��" ���
 ����� �� �f�5  �  �
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 �N�? )� 7� �	  �-  ���
 E

 ��� ��*f�5 .-81  �*�� )� -  ��� ��5�� E� )�� -��1 � -    *��O �� �?�4 ��*f�5 E1       !��" ,< �	 ���
< �f ���  �  �

�
��	 .    N_4 U/� �	 �f ��#
���    	�B �f� ���O C-               ��5�� E�5�� � s��V ����O ,< )���
� 9&X �B� �

 � ��h*
�-   �'� �f ��� E  ��	�	���( �� � -  
 �f�5 E    	�3�� 7- �7�� � ���� ���O �5� �� ,�-
 �f�5 E �  7

�5�� �5� �� ��.  

 	 �*8
- � �T-  )�� �	 �8�-��1 � -         ���	�	���( 	��� ��5� �� �?�4 F��B E�  ��*f��5 � ;   ���8
���      ��� ��?�4 � 

 � ����*��-   �n�� � ��	�	���( E   �3(� 	���4 E�   � �	 	�?�� -       ��3(� ��X�� � ��� F��B E� �  �-   ) F���B E �- 	�

 ��� ��5���     �	 ,�5 F�
�� - �� ��? 	�	���( E*Y� � �D(�-�� �-( � ; �� 	���&��;  - � � ��5�� E �-  	��V E

-��1��� ��	�	���( 	�� U��f  .  

  	 ��8
 )�-    )�� �	 �?�4 C��( �T-��1 ��*f�5 � ;  ��8
���    � 	�8N�
 � �d��� �-       � ���� �*�5AB �	 ��*f�5 E

� ��*f�5 ��3*
� � �d��� �X�� ��	�	���( ����*�� H��*$� �5�� �*&��
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 � � 7 � �*&1	�5 .  
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 ��8
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-  8
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7�-�� ���N�
  4�1
 ��8
��  	 ��8
 )� 7-�T��� �f ��� -	�f �?�4 ��
< �� �.  

��*f�5� !  7- 
 ��   !	 �� 7  ��� C  ��f ��   35 �
��	 �f     ��*Y� ��8
�� �� � . � �	 �-   
 ��*f��5 E �      	��� ���
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�����1-�	 �f -� �"�1�Y4 	�� � ���f  4�1V�	�; �f � �1��� C��
 ���f 1)�� �	 -��1� s�Y_� ��
< 1 

	�5 .    	 �?�4 C��( ��8
 )�-  )�� �	 �T-��1 � -   *��O ��
 ��*f�5 E1    !��" ,< �	 �f   � �1  � ���f 1  ��5��  .  ���

  !��" �B� H�w� ��> � �-��O �	 ��*f�5 E-�1�?�4 C��( �5� )� �f �5�� 7f��*� 1   ��'�d4 � F	��� ��	��V�� 

����   ��O ,< �G�D_�    �7"� �� �� �-    �7�"� ,�8�� �5�� U-  �		��� U1  ��*f��5 � !  7-     � �	 H���" ��� �- E
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O�DV1  � ����V    � 	�- *f�5 �1   ��$ �_4 �f -  8!�� � �   �-      �) �	 � ��� c�V �f�5 �    � g��" ��

!��" �f�5 ,< �G�D_� F��?� �		�� ,�8�� 	��	 �1� ,<  ��� �*&.  
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��	-3!�#� U/� E1��*f�5 ���
� F����	 ���Z4 �
�  '�47 4�_1*f�5 F����	 ������� 1 ������&*
� F�_
 � 

8&4� ���D*V� �� ��
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 �%�5 �R 4��O �	 �!�Y� E-�
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   !� ��8
 �V�	�; ����	���
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� �� ( 	���� QNM� �	

     ��� ,< 1��� g)�� .        ��� E -�; �� Y� q�4��
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v t  Y
�� ��� :                Q���4 �� ������� �� �f�5 2��4 F�5 QY% .!�V 	�� )� 13���*� U/� �"�-�	 =$
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      � *Y� 1���� �%�5 [- ���� .    �%�5 E-� �n
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�
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            	�% ����V E  �4 ��	�5 9 Yd4 ���� ,�3$�O E � �-�� �% �� ,<)� 1zN3� � 	��	 	�?� 9 Yd4 C��( . �� F��
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�( 
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�1�7"�	�� �V�	�;�� ���4����V -���� U-���� �.!	 ��	 C� -� �8� �� ���-�-� �f�5 �- �?� �f �Y�

(�� �f�5�	�d
1�
��� .  

  

  

�
�&� Y
��  

����)�*�� ����1	�� �f ��� -*�� ���� ���
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� t���)�*�� ������	 -	�
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����-   C(��$ �Jx% �� ,<- ��4 ,��)�	�   d���� �f�5 :1     `�� �wf��$ ,< x  �D4 ��� H��  � 9 �   ��� ��- F�

��-		�B �V�	�; �.  

��*f�5�	 b(���	����� 1	��		�?�������� ��
�	 ��
 :  

It:���  : C(��$ ,�
�( =3> �fv}%����-���� �-��4� ���f E.  

vtM  :���� :d��� �f1���� -
	��� � ����)�-��4� ���f E.  

���	��� ����� ���� ,�
�( =3>-��*f�5 ,���A; -� 2d" F�5 �*"�1	�
 ���� ��
��4 ����f�&*�� ��
 �� .  

  

 Y�� e�� ( Z
V 2�
�� �
3 �/(4:  

            E ��4 E Y��� 2��4 q��D_�� : ��4 b(�� �	 ��
< �-���� ���4 �% 1-�� �%�5) ���4� �V�	�; (�1   		�B

         	�5 1� F� ��
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 E

��� �������	 ,< �������	���
��-���
 �1	���5 .������ C(����$-
	��� ��� ���)�� ��-������ �f���5 �1 c���V 

I�}}}�}}}�-8&4��������a
 �� C(��$��� ��� H� � C1	�5  .  

       ���3
 ��
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 �	�� �� : ��4 �N$�� �	 ��
 1���� �%�5 ���� )� 1*�Y(

		�B ����-�V E Y��� 2��4 q�% �-�� c�V 1����.  

vt$ ��
 1���� �f�5 �	 �%�5 	���4  C(��x c�V 1���� �%�5 �	 � �a
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I t    F�-A�; )��$� E �n�� � ,< Q-�D4 � E Y�©� g��7B �� 1B� ��      � �%��5 ����� �� N% 1Y�-�


�)G �!�3� �-	j4  

v t ,< ��O� ��7! ���O �	 � �%�5 �������� ��> Q-�D4  

J t �%�5 ,���)�� �- ��)�� � ,��-�� E !�� s�/*
�  

K t 4                 E �!�� C R&4 �4 ,�������� ���� ���� � 
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	 �
�B �� �% ���&*
G� � w% ���
)�� E  �

�5 ����V �&*�� ,< �	 �	�
 1���
 b�Z�.  

 ���
 b�Z�1  ��� :���     Nf)� ,�Y��� ��
	 �N    8&4 ���� ,�B���f���4 �  � C1 	�5 .   
�Y�f ,�Y����1 

 (�d$���� �f��*Y�1  �&4� �����(�� - 
�
�( ��a1 � 
	�� ���)�� 8&4   ��4� C   :-  ���� �f�5 �1  ��Z
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 8&�4 �����
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� ��   ���� �f�5 ��. ���
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 8&4 ,��)   ���
 b�Z� C1 	�
 � !��    ; ���������	 �
�  � U �1 � 1 	�5 .�- ��4 E- �wf��$ �K  �;)� :; F�� �- ,�

 !�� H��1  �4 �f�5    � E1 )	�5 -   !�� H�� ��4�V)� :;��1 �� -����Y$��   ��4��O� �*Y� �f�5 �  !��� 1  ,< 

h�4 		�B 9.  

 � E�'-  � ��*f�5 �8�1 �� -  !�� ���
����� �Y 4�1   ���
)��4� )	���-    �wf���$ `�� ��	�V ,�K  �;)����� F���- ,�

!�� H��1���	 ����	� �� 1-NY4  ���f 9 .  

 ���
 b�Z�1 	�
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	 �f�5 ,��1 	�5 .)-  ��- �81  ����)� -  ��� ]-     b���Z� ���
	 ,��

���
1   ��� .!�1 4��O�	   �� �8-    ���
 b�Z� ��
	)� �f�5 ,��1       
 �f��5 ,����)�����f C�N�4   ��71 


 b�Z���
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 ��
	 �� -��). F	��LJ ���Z4 ,�
�( (  
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���-���
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 �Nf��#� 1��?���� �	�
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- �D4-��4��O Q�!�� 1 �f�5   

- �4  Yd4 C��(	�� E  �f�5 9  

- �4 -N�
� �� ��- �f�5 ,��  

- ��� ,���)�� s�/*
�- �f�5 ,�� 

- �D4 9  F����	  Nf � �f�5���� �f l��V *V�)� ���� � �� ��-F� $�O�	��5�� � b�Z� ���
1��"   F	��!�

�5�3
. 

- �D4-; Q �� ��	���&- �f�5 ,���)��� ,�� 

- �4    wf ���
)�� E ��&*
G���  �B< �f 1  
�>�� ��   �� ��   ��4 �4 �f�5 -  	�
 b�Z� ��   ,<�	��� H�� 

����V��&*
�- �"�. 
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��	��^�$ �
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)� U�  ����'� �   ���� 

.!���	�B�        ���� b�Z���&�
 CO�$��fA� s�D
�$ ��
	 E�       F�
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 ����V 9.  	 �8
< ��&�  *
 ��	 ��
	�   ��Z
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  ��� H�� H�>�	�B�� ��?���� � 	�
� � 8&4 �f�5  ���
 b�Z� C1	�
 �  	��
 b��Z��� F��
 � !���   �
�

�X�	�5 �)G  E��Z�1���
 b�Z�� 1	�
 ���
 F	��!� ��"��#�  � F�1	�5  .  
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 ���
 b�Z�1   ��Z� F	��!� ��" 1    ���� �f ��� � z4  �     z4��
����*f�5 ����������	 �    !�� H����1z4�    C�_��

  z4 � �f�5  ��  �� ��-   z4� �f�5 ,���)��� F�  ����- z4���
< ]      z4  � �f�5 ��'���   � ����d��  �����

���
 b��Z� ��1� ...8&4 � C1	�5 .  

 ���
 b�Z�1   �(���� F	��!� ��" 1       �� ��
	���5�� �)G ��f 1  	��5 .    �� b��Z� �Y�N?��*�	-  �����4�
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���'�� ��X ��� b?�����
��� ����� ,�3$��O�4		�B�f�1  ��5����V F�f�A��  .Nf �    =��$ ����� ,�3$��O �

��� F�5�'�$ F	��!� ��" b�Z��	�
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� ��*"�B�h
�	 �f��5 ��.Nf �  �

4�
�'��1��f� �f�5 ���������	 �f 1�D4 ,����	�5  ���
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 ���� ,�3$�O ��d4 =$ QN� -�
 F�-Y1 ���4 -*�Y(�1�? ����)� - �f�5�.  
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 .  
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�� ���O Q �8; ���������	  � U �1�5�� F�&
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- �D4��/4�� �*"�  � 9 ���-�.  �B<�	 �8
<�� ���&�1     ��� F	��!� ��" b�Z� ��
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 b��Z��T1  !��)� 9
�   	�
� �
��  	��
� � 
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 F	���¢¬ ���Z4 ,�
�(  :����-��� �f�5 �1�>)� ,��4 -�? �������O =-��-�>)��-��� �N3� ,	��G�� =1 
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�D4 B 9 ���7"� F����	 -���� U- �-*V�)� �f�5 � ���
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 F	����� : ���
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� t �34- ,�������� F�5 H�$ ��3!�#� C )�D4 ���� 	��-	�
 b�Z��	 F�5 Q�!��   �f �
�

,< �V�	�;�
���� ��"  ��� F� (�? ���� ��-�.  
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 �f�5 �n
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 F�-Y1�4   � E1� ���5�		�B 1 

	�5.  

 #$�(��	-� �*���V ,��������)�G���� ,��1�)� �� �f	�5 � 9���� ��� ,���4 )��� g)��1(  ��

��� �f�5 s�Y$-���f7.��	-��� ��" ���O E�N3( ,�������� 1� H���� 1 =$ c�DV�	�4		�B 

�D4	�V ���� ��d4 T� 9 ��	 �
�-���B E  ���� �"�'�)� CO�$ �?� �f �����*/�������� ����

��
 �V�	�;��-��.�- ���� ��d4 =$�); ���«(��f��AB����	�V .��������� :��- ��"�	 �f��d� �N���4�

��� �f�5 ���� ��" � F�5�f���?� C$����4���f H��B ���O ,<  	�.  

*N
�� ��������� �n
��X1�	 �� ="�� -�	�&
 ��d4 =$ c�D/� ��" �"�-�d
�-T�1����� �)G � 

�7"� �V�	�;-����5�� �*5��
 ���� U- ���-81 ,< F	�f ��?��� ��	��� ����� ���� ,��)�� ,���7B��f)� 

�? ����)� ��Y(-�� �f���-*Y1�>)� -�� F	��< =N3( ���� 1 � �"�'� g�1 ��� ��d4 =$ ���O ���5 

( �
���� g��" ��)�� ��.  

�;)� :;-��f� ��d4 =$ c�D/� ��"�	 �f ��d� �N�� ,�1	��"�� 	�5 � F	�a*��)���	�V `��D
� �f 

� �
� F	�f ��
�-��
 ,�&*�	 �� ��d4 =$)� F	�a*�� ��" � � g��" �� ,�&����� ��� F�1��� .  

 F	���¬� : �	4��O A;�	 ��d4 =$ �8-�
 F�-Y1�? ���� - F�5 QN� ���� ,�3$�O)� �

��5��- ���4	��� QY$����8
 F	�a*����d� �N�� `�� 	�V ��d4 =$)� ���� ,�3$�O�-(���  ���� F�
��

�?-'�d*� ��� �'�
� �5����V �*V��" ,�.  

( � ./&��'�d4� �'�
�� ��d4 =$ �� !���81�G����   )��*&���(�� ,���4 �z� 9�� ��)�� ��- ��

	��	.�?������� �f��X-�V�� ��d4 =$ �f�-�����  �����8-�)� ���� 9���� ���
 ,���4   s�Y$ ��7

��� �f�5-� 71��f ).�-  E��� ,��� ,���4���
���41N3(������� �f ��� 1� 1�� -�)� �� �Y� 

�? 9����-� �V�	�; �f�5 �� �1	�f (.  

�� �!�$ �*3!�1-f	��		�?� 9� ( � *$ ��d4 =$ ��1()� �4G��   �w�	�5 �N���� �N��4�	 9��	�V ��

��� 2d"�	���
 F��5��" �f�5 9����'�d4 ,< ��V -	��		�?��)*
�	 �
 9� �N���� �Z1	�5 (.  



www.tabriz1384.blogfa.com  در تبريزاقتصاد   54صفحه  

 

( ,���
�wf��$�'�$ H�$�	 > �����	 9�� ��1)� ��3� 9Z$ ,�
�( =3> )�� )¢­ (+ �4)¢­t (

( � �� T
� �� �f ��� C3()�� E���(� ��d4 =$ 1 H	��� ������( �3��_�	��� ­1B  	�.  

'�4 � o-Yf �8�1 ��d4 =$ �f -�V�� 9�� �-����� 1�����f - 	��$�	��!� 1 ¢��� F��� �B�����O 

�? ����-�
��4���f�3O �1-�34)� C3(�� F�5 F	�a*�� ��d4 =$ g��" -	���
 9�� k�� �� C.  

  

 H�w� :�B<1�7"� -���� U-f ]!� �f�5 �	�D*(� ��
�>� ���
)���	 ������ ��F�� E��� ��«� 

�� ��X �� ,�������� ��>� ��?  ��� F�.  

  

�
���� U
:@M� ��
�����  
             �3�5���X                                   IK F�� E���

IJPK  

  

� )2 �+X�!� 
�(�!� N8� Y��� (V!�(��� .
L8
F Y
�� �G(4 
�(�!� ��A �  #$�)�
��2 Y
: (  

  

���
 b�Z� ���D�	��*�� �� 1 ���� F	��!� ��" |/|/IJPJ�3� 1�7"��� -���� U- �N3�)� �f�5 �

x}}� N �	��- �� H�I}}}� N �	��- H�) H	���I}} %����-N�" �1 ( �d
 F	��<� F�5 H�$ ��3!�#� C_�)�� 

 ,��������,� �$��&� Q4���-�
� ��? C-�V ��d4 =$ �-�? �����-��>� ������ ��*_� ,�������� 1 

�
���.  

I t ����-N�" �1 �N3� �f�5 x}}�}}}�}}}�}}}) x}}� N 	��(�- H�  

v t �7"� �N3�-���� U- H	��� �x}}�}}}�}}}�}}}) x}}� N 	��(�-�>)� H�-�? �������O =-�.  

J t ��� �N3�1�? 9���� - ��d4 =$ �� ������I�}}}) -��7�8(�-H�.  

K t Nf ��4�	 �f�5 ���� ,�3$�O �- �v{/I}/IJPJ H	��� I}} �N�4	��� ���� 	���4 �O�	

��4�		�V-���	��fA� ���V ��d4 =$ -�? ���� �-��1���B�	 ,<	���4 �f ��5��  �� ����� 

!����1��� ��4 ,��������   �5����V E.��-> =$ E1��d� �N�� )��4)�-���&*
� �-�B< E1 

�;�4�wf��$-��	� �(� ,��)�� Ix	���" - F�� EIJPK (a*�� C��(� F	�-d$ ./5�� �� H�d*
�� d1 

�- ��d$�)�>)�-��	��� ����� ���� ,��)�� = (�1�5�� . 
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x t >	�V ��d4 =$)� F	�a*�� ��
 ���O�	 ��*_� ,��������1����	��d� �N�� K� G�� d$ �
�Tn1 

�? ���� �� �3Y
-��	� �*5��
�-���
 b�Z� ���D� ������ ���O E1�fA!� ��" ,�- ���� �
�T�

�>)�-)�� =����	 l���� ��5 ����	��� ����� ���� ,��L� -������V g��" �� C �. 

L t 
�������� ���� ��d4 =$1����	��d� �N���	 �f K���
 F	�a*��	�V ��d4 =$)� ��"- 2��4��

�>)� �f�5-������V g��" ����	��� ����� ���� ,��)�� = ���� �Yf)� :;��-��� g)��71 

�7"� s�Y$ �� ,<-���� U- �,� ������ ��d4 =$ g��")� CO�$ ���a*!� b'�)���� F�&
 F	�a*�� 

7�-� ,�������� ��3!�#� s�Y$ �� �>����	7���f� ��-�5����V��h�� ba�. 

{ t &/�1���)� ���� 1�V C��( ���� - ,�������� F�5 H�$ ��3!�#� .!�V C_�)� ,�������� 2��4�

��4 C��( � E1d�����5�� 1�� -��? s�Y$ ����d
�� F���5 .. ......... �
��	7
 ]!� �f�5 ��
 �� ......

 ��	< �� ........���-"� 7 �' �� ,< U ��
� �� A; �-�
 F�-Y1��� �f�5 �� -		�B � . 

P t ���B ���� ,�3$�O C��f ��d$ ya$��h�� �� �V ��d4 =$ ����-��� ������ �Y; 2��4 ,�
< 

5��a�1�5����V H���� �f�5�	 	�?�� ��	< �� .,���������A!��*_� 1!	�� �� �f   bN�?)� C

z4  ���B AV� �� ="�� ��	<� �V ��d4 =$ ����-	�T
 �����-�
� F�,�1�	 ��? ��
��4 - �"�

���B �; �4�wf��$	�V ����- F����a�� ,�IJPJ7f���*"	 ��	< �� � �f�5 ) ���������$��( �	 b(��

    ......��
 ��?���-��. 

 
� �� ��-���� �f�5 F�-��AB ��]!�                                        

)����1��
 ( 

  

 5( Y
�� f(F \�� �� �!
�(� �!�+X�:  

 F	����� :� �f�51�? �����
��4 -��� �N3� �� ���1 �5��a� -��-zN3� �8�1��� �N3��� �"�'� 1 

�V)� 9�� g)��  �"�'� ,���
 �� 9��-�	 ,����-��f �"�) `�O �� ���� g��".(� E�'-�5 �8�� �f1 

��
�
��4- 	)�� Cd*�� �*V��
� ���� F�5 �*V��" ���� g)�� �"�'�)� �NO�$�-� ��d
�  ���� ,�3$�O E

Yd4  ��f 9-�? ���� ,< ~ �)��	 �-���� ���� ,�3$�O ���.  

	�5 1� �V�	�; 9�� �� ���� 1��� g)�� �� �"�'� �% ��� 1zN3� `��� ���� `�O ��#O� .

1� �%�5 9 *aB �% ��#
��� ���� )� 9�� �� )�� g)�� �4 �
��4 ��% �"�-�	 H�; ,���	 . )� �B� H�w� ��> ��

����  �% 	�5 �*���V ,���	xv}�? 9�� �� ���� ,���4 - ,< ����f 7-��� �Kv} 1
���4 )Kv}=I}}txv} (

 ��� 1��� g)�� �� 	�)�� �% ,��
 ���� `�O � F�1	�5  .  

��	-� C85�	 �� g�� E1	�f C�
 ,��4 :  

N3( ,��������)� H�� g���	1� ��d4 =$ QN� 1	�5 -��1� -N3( ,�������� �8�1 �f�5 F)�?� 
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A;�	-�
 F�-Y1��� ��? ���� -	��"� 2d"��
���
����� 1��	 ��
��4 -A; E-�
 F�-Y1 �f���f �f�5 

��5�� F	�3
 ��������3(.  

N3( ,�������� ��	 g���	1
  A;�	�
��	 F)�?� 7-�
 F�-Y1�f �f�5 �? ����� F	-�V�-���� 

���f.  

  

� t�+X�!
�(� �!��4
L������ ��V���� 	^��� �:   

�-�7"� ��
 E-���� U-� ���O �f�5 �� ,�������� Q
�?)� H�; �V�	�; ,��� �1B  	�.�7"��B�- U

����-�>)� �-�? ���� k��	���4 �3Y
 ��G�����5�� �*V��
� =-(� � �"� ��1��f               .  

  

 H�w�:����-!�� �  ]!� �f�5 �:���������������� - H�  

�7"�-���� U-�D4 �- ����4� ��> �*V��
� C_�)� F�5 Q :���O�	   

���� �3��_� -�? �-]!� �f�5 � :    � N �	��-H�  ���) = ��/� * ��� +( ���  

  

��	-D/5 �n
��X H�w� E1�7"�)� C3( -���� U- ��������� 	���4 ��5�����	 �� ]!� �f�5 9�� � �� :; 

�7"�)�-���� U-) ���D� �?� �V�	�; ,���� �-�5����V �3��_��:   9��  ���� =��/� * 

�����+ �����  

 H�w�(� �O�V����
 b�Z� ����D�)� 1��4 �� ]!� �f�5 F	��!� ��" - ���/«/��«�:  

�7"�-���� U-� �� �*5�3
�	�� C_�)�  ��" ���D� ��'�� �   	��$ ,�7�/«�3!�#� C_�)���O�	  H�$ �

�d
 F	��<� F�5�� �� ,��������   ,�7�����4  �5����V E.  

����- �N3� �'�$ H�$�	 �f�5 ���������  N � ,�-� H�1N�
)� :;� �5�� 1�7"� ,�5 -���� U- ���7� �

 �N3� ��¢�������  N � ,�- H	��� H�)�/��«�O�	  (� �!��1		�B .  

  

• ���
 b�Z�1�7"� -���� U-� ���� �f�5 �  ,�7�/��«���� �O�	 - C�" �- �*5�3
�	�� C_�)� �

�d
 F	��<� F�5 H�$ ��3!�#����'�$ ��< ��a4� �� ,�������� -�D4 E-	�f Q  .�7"�-���� U- �

*V��	���A� ��� �� ��- ���(���	��� ����� ���� ,��)��)� F�5AV�)�Z� �� �?�4���4 �"�B���( F�

��
-�.  

  

 
� ��!�#�-� ,�&
 QN#� E1��	 :  

� t ����1�D4� -�7"� Q-���� U-*V�)� � ���
 b�Z� ����1 ��� F	��!� ��" .  
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� t �-�7"�  �f ��'�� E-���� U-*V��	 � � �� �� ��-��� ,��� � �*"�B ���( F�1�7"� �f ��� - U

����-�D4 �� b�Z� 2��4 �-�� Q !� F�1�D4 �� ���� ,< ��Z
� ,��)  � 9 �� ��- ��� F�.  

� t ; 8&4)� U ���
 b�Z� C1!� ��" ���� ��? F	��1�D4�  B 9 ���7"�  F����	 -���� U- �

��	 ����� ���� ,��)��)�Z��-�� c�DV E-�5�� F�5�	�O�.  

� t �7"�-���� U-���� �� �3Y
 �-!�� � � ��Z
� �f�5 �1	�5 .��	-���� H�w� E-!�� �  �f�5 �

��������  N � ,�-�7"�)� :;� ��� H�-���� U-� �� �   ,�7�/��«������O�	 -< �� �� ,  ,�7

)������� = �/��« * ������� (�-�7"� H�- U- 9(� ��� �*"�)¢������ = �������+ ������� 

(�-� �!�� H�1		�B . 

¢ t � E�'-�7"��O�	 H	��� 9� �f�5 ,�������� ��	�	 ����	���4 �8�-���� U-�7"� �-� U1 

-���.��	-D/5 �n
��X H�w� E1��4�	 -���	 b�Z� �� ���	�
 9�� � �f�5 �7"� :;��5��- U

����-� ���� 	���4 ��H	���   "�/��«) = �/��« * ��� + (��� "	������V 9��.��� ���&�- �8�

�)� ����? 9���� -  �N3� �*"�B =N�4������� �f�5 s�Y$ �� ,���4 -��f7). Cf)� �f�Z
<)�

�7"��O�	- � ���� U���d���� F	��< C_�)��O�	 1 � ��� �*5�3
�	�� C_�)� �/«�	 (���O  F�
��

�? ���� ���O ��-� =N�4 ,�������� �� F71B  ����	��*�	  ��1
 ,< ��  )��
 F	��< ��   �Y

� E�'-*V� ������� �8� �? ���� E*"�B)� `��D
���-	���
���(. 

 
v K�+X�!
�(� �!G(�  U��F �� �,L2 ��V����� ����)�� ) ��4
L�����:( 

�f i�"   	��	�h
�	 ]!� �f�5�����7"� ­-���� U-�D4 =3> �f���� � ���
 b�Z� ���1 ��" 

  F	��!��¢ � �*V��
� C_�)� ,< ­¬¢d��� ­1�d
 F	��<� ��3!�#� C_�)� �� ,�������� 1�5�� .  

_
`�J:   

"�&7�2�
: %&-� ������� �$
� ,�
��� #$� �G(4 ��
! aTJ/s/JT�J"  

�D4 U/�-��4��O Q�!�� 1Yd4�  	�� 9:  

��4�	 �f�5 ���
)��4- �JI/L/IJPI��4��O� �)�	�� -�? ���O� ,�-��� ,<�d
 F�?� ,��!�� H�� 1 

�*��1��4 �� -�D4��fA� �-	�B Q-�D4�� ) ���-Yd4 c�DV�	� D/4� 9  �� �f�5	�� .

�N3�vvI�}}}�}}}�}}}� -	�B��/4� H�-�.  

I t �N3�II�}x}�}}}�}}}� -
�
�( �*V��
� ���� H�1 F	�� ��'�� IK}s�Y$ �� ���Z4 ,�
�( �*V��
� 

�5��h��.  

v t� �� ����	��  ,�7I{K�vK}�}}}�}}}� - H�)�)� ��� 9���� J}}�- H�(�D4	���- �"�B���( Q.  

J t(��  �N3� ��	�� F�
��Jx�{I}�}}}�}}}� -Yd4	�� s�Y$ �� H�  F�&
 9) �*5�3
�(	�B��h��-�.  
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"�&7�2��&: %&-� ������� 2�
��� #$� �G(4 ��
�$� ��X ! aTJ/s/JT�J"  

��D4 U/-�7"� Q-���� U- �f�5 �:  

�7"� b�Z�-���� U- �N3�)��� �f�5 �xP}�P}}�}}}�}}}� -N�" H�1 �N3��4 {xx�}K}�}}}�}}}� - H�) ��

�  ,�7J} ( %�d
 F	��<� F�5 H�$ ��3!�#� C_� )��,�������� ���O�� I{K�vK}�}}} 9�� -���7�8-!�1 

�D4 ��
��-	��
 Q.  

	�
 b��Z� ����D� ��!�#��� � ,�&
 ]!� �f�5 F	��!� ��"1� �f ��	 -�Z� �f�5 E� �V�	�; 

J}}�-�d
	�� H���)� �� �)�4 �D( 9���� -���	�� b1� ��   ,�7J}  % �� ,�������� ��	�	 ����	���4

	��	 .  

���	�� �V�	�;�O�	 �3��_� F�_
1) �7"�-���� U- �:(  

   ,�������� ��	�	 ����	���4xP}�P}}�}}}=I�}}} ÷ xP}�P}}�}}}�}}}  

  ���	���O�	              1 J} = I}})*xP}�P}}�}}} ÷ I{K�vK}�}}} ( 

    

  

  

 _
`�u:   

��4-��7B�� ��	�
 b�Z� �!��   ]!� �f�5 �
�:��/�/��«�    

�d
	����D4 -��� F�5 Q� 9����  :����- H�  

	�� �V�	�; �N�� :«��4)� F�� -�D4 �- Q  

��4-��7B�� �����
 b�Z� 1 F	��!� ��" :�/��/��«�  

�7"�-���� U-�D4 �-�d
 F	��<� ��3!�#� C_�)� F�5 Q� ,��������  :¢�­  

'�4 � o-��4�4 ]!� �f�5 �8�-��7B�� �����
 b�Z� 1 b�Z� s�D�	�� �V�	�; �� ���(� F	��!� ��" 

	�
� ��� F	���
 .  

 H�� �!�$:O�/5�1��4�	 �f -	�
 b�Z� ����4�4� F	�� �f�5������� -� ��" b�Z� � �� ���(� F	��!

�
� F	�8
	�V ���� g��":  

	�" �n
��X �
��) �NO�"�	 1���	 F�5�f� � ������5�� 9��:  

 �*"�B =N�4 ����	��                                      :�-              H�������� = ��� * �����   

�? ���� 	���4- �*"�B =N�4�                               :  9��                ����� = ¢� ­ *�����   

��� �N3�1�? ���� ��d4 =$ -��4 ���O�	 ./5 �f �-�	 �� C-�? ���� �"�-���-	)�	��� �f�5 ���                                                                                                            :

                       �                           -                        H���������� = ����� * �����  
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�N3� C��( ���-��7 s�Y$ �f�5 :;  ��3!�#��Yf)�    :�-    H�������� = ������� – ���������     

  

 ��	 �!�$ :O�/5�1��4�	 �f -	�
 b�Z� ��8&4)� C3(��
� F	�� �f�5�������  ���
 b�Z� C1"  ��

����
� �*V��"��	�V ���� F	��!�-��4�	�-��/1-��� ��5����V ��
� �f�5 2��4 �f ��	 - ����	�� �"�

���f ��?��� �f�5 ��	�V.  

  

� � 
*L� E-8 �L�
^� ��^�,
1 �&!�
2���   

  
���� �B�� 	���4 C(��$1�� �f -f ���( �N���� 	���� �;�	 9�� �4 	�-( �	 )�� ,� *�1���� �3e �� .  

9Z$��� ��3� �� �5� H�*�f 1�� -( �  H�� �	 ���� ����«��D4-�5 Q .���-��*���	 ���� E�� - ,�
�( E

H���	�«���� ����- �f 	�� E�¢% Cf ����)�-> �f�5 �1 -f ���( �N���� 	��� H�Y8 ��)��� 	�� 

��f�H�� �¢���3� 9Z$ ���� ,< �� �f 	�� F�5 i�" )��� �
�)�� -9�� �����/�� Cf 	���4 ���

� �f�5 �&.��*�� )� ����H�� ��«��-z4 ,�
�( E  )� � 	�f ��¢ �� �O�	�� %�7"�- U- 9Z$ � �"�

 �� �
�)�� ���������«/��7"� �f�5 ���� Cf - U-�"�.  

����!�w� �*�� ��	 1� ��3� 9Z$ )� 1
)  9:  

�f i�" ���� �-*f�5 �1 �� N ��� ,���4 	��).� ���� 	���4-������� �f�5 E��� N  g)�� �� 9�� �B�� ,�

���1 ������ ,���4.(� �	-��3� 9Z$ �!�$ E�� -) C85 �� �f�5 E-� �3��_� � 	�&.  

�����=���«/�*��������  

� i�" H�$ �8 ( 9 � C3( )�� ��-9�� E����) ������ )���� � F	�� ,���4-��� �� F	�*"� ��a4� 9�� 

( ��� ��
 ��1-) C85 �� ,< -� �3��_� �1	�5 .  

��
�� :����( �� �B�� ����«�  

�
���� :����( �� 9�� �B�� ������  

�
���� :����( �� 9�� �B�� ������  

�
���� :����( �� 9�� �B�� ������  

����( �3��_�  �; ��-
�1� ��*��  T
� 
)� E1� 1B  �- 9-��1� 1�B  -9:  

¬������=��«�*����  

�������=����*����  

��«����=����*����  

�������=����*����  
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��� ���������=�������+��«����+�������+¬������  

��	 �� ������ g)�� Cf-��� �f 9�� E*"�B  T
� Yd4 ��
< E  �N���� 	��� ���� �B�� 	���4 Cf �� 9

� �*"�B���(1�f  9:  

����=�����/��������  

� :; T
� ( E )���� �N���� 	��� �������� 	��� �B�� 	���4 �B� F	�� ,���4� s�D
 �$ �� �N��1 

�� �)� ��3� 9Z$ )� ��*&1�5 (�-( E ( ,���
 �� �� �; ��-
�1 ���� �B�� 	���4 ,�X ��� 	�� H�3( 	��� 

��3� 9Z$� �4 ��7� F	 �*"�B ���( �N���� 	����� �B�� ��7� F	7
�5 9�� 1� F	�a*�� Q���4 )� :; �5�� 1 

�f 9.  

 �B������� ���( �N���� 	��� �B��1�"�B (   ���� ����� �5� ,���41!�$ �	 	�f 1 �f ����� �B��

( �*"�B ���( �N���� 	��� � �5� ��dX ��1¯��f   

        ��                  �����  

              �����              X             

� G�� Q���4 )�-� ���� :81� -���,���4.-��1(  �; �	 ,�5 �*Y� ��- �� �����)���� ,������1	�5 .  
 


3 >V
4�
��) �L�
^�  ��^�� ����   

 
����1  �*����; �
�� �  ��� ./&� � - z*� �    *$�� �� � �1           ,���) H�> �	 ���*����; 	���4 E*"�B �h
 �	 ��� 

 A; ,�8��- ��� � . 
��) ���1  ���B �f 1 z*�)�    ���� 	��� ���1   B  ���(  �
� .�B��
�  
 	���      ,�&
 �f ��� )�

  ���
 o#� F���	1  ��� �*����;�    �5�� �h
 	��� F��B  .   z4 H�w� ,���
 �� �   ( ���      ����� ��� �-   �f��5 �

  *$�� �� ./&�1      ( �
�� E*"�B �h
�	 �� �      � ���O ���A� 9�� ��1 B        ����
 o#�� ���� �	�1 (    ���

 Nf ����      �� �� ����� �	 ��*f�5 �    ( Cf .V�5 �N   � ��Z
� ��1 	�5  .    �3���_� �D�*/� ��> �� ���	� �	

�5 ���
�� ��5 �� ,���4 ��	��� ����� ���� �	 �� .V1�	  9.  

  

tK� 	G >V
4 , �&  

  

�      -    ���
 �
�� �T
�&
 .V�5 E1 (   ��*f�5 ��� ���� 1   z4� ����  �      ����
 o#�� ���1 (     �� ���*�

  ��4 �� �3Y
-   � ,�&
 ��3� �1 ��	  )��4-    H�� ,���4 ���� �	 �'�$ H�$ �	 ��3� ������1  ��5��  (  F��_


� �3��_�- E) ���O �� .V�5-� �1�5�� .  

tTEPIX :( .V�5 ,���4 ���� ��  
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itP :(  ,��) �	 �f�5 ��t  

itq : �f�5 F�&*�� ���� 	���4i ,��) �	 ��t  

 

tD :�; 	�
-° ,��) �	 �t ����� ��3� ,��) �	 �f ∑ iiqp  

 

0iP :(  �f�5 ��i��3� ,��) �	 ��  

0iq : �f�5 F�&*�� ���� 	���4i��3� ,��) �	 ��  

n :��*f�5 	���4�.V�5 H��&�   

  

100*1

t

n

i

itit

T
D

qp

TEPIX

∑
==

  
 

( .V�5 ���4 ,���4 ���� ��1��*f�5 �A; -� �� �	 �� ���� �	 F�5 �*"�1B  4��O �	 � 	�1 	��
 �f 

*f�51�  �5�� �*Y-��� ��4�� 1	�&
 �N����  .( �V< ��-� p�_! .V�5 �	 ,< �N���� E1		�B .  

  

uK
*F >V
4 ! %:  

��*f�5       �A; -��O �	 ,���4 ���� �	 F�5 �*"�-aN*/� b1��� �d3> �� 1( .V�5 � �
�5  ��� ��� 

� �3��_� �
�B��? ��> �� ���O ��1	�5  .
 ,< �3��_� H���" 35 7 f .V�5 �( C ��� ��.  

  

  

vK (� _
�X �G(4 �
-*1 >V
4   

  

�    -     ���
 o#� F���	 ,�&
 .V�5 E1 (    ��¢�       ���� ����� Q�/*�� �f�5  .      s��/*
� �	 ��n
<¢� 

    F��	 �	 �f ���7� �f�5  ���     � ���O �N���� ���� ��  T  � 	� �*&- ��� E   	��	 �� � . ��	����4�  ���)�� � 

��� ��*f�5 �*� �	�	 .-81����� )� �3��_� � �-( Cf .V�5 ��
��� .V�5 E ��� ��.  

  

wK� >V
4 ,��� ���
� � �&�  
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z4          � ���-  z4 )� � ��� ���� Cf F	)�� �T
�&
 .V�5 E  ( ��� �d
 F	)�� � ��� �*V�	�; 1�   �e��*� 

� 	�& . � �3��_�-     ( Cf .V�5 ��
��� .V�5 E      � ���a4 ���4 � ��� ��     5 �	 �	 ,< ,�  ��4 F�-   ���
< C

��� .���� ��B< 1 �      � �3��_� F�_
 )� �*&-   �!�d� �� .V�5 E »��T
1 N_4   �N1    ��D�V�5 ��� �     ��� ����� 

��-	�8�	�)< ����5 ���� ��  «�4 d_4 7f�� �	 � F�5 � ���� ��)�� ����4 � ��d-� �-	�5 ��?� ,��.  

  

xK��� ���
� >V
4 �   

  

�      -  � .V�5 E   ���
 o#� �T
�1  �d
 F	)�� � *V�	�; 1  �� ��*f�5      Yd4 )� ,< ���d� � �  �; 9-   .V��5 �

( Cf �; �� ��-( .V�5 � �d
 F	)�� � ���� ��	 �� �1< -�.  
I  

),!�(4 ��
� ]!A1 z���j� z!���
�� ����� ������ Y
�� \(  

  

 F	��� t��?��	 �	��� �����4 ,�
�(   	�� s�D� ��	��� ����� ���� :- �&�3���¢��*f�5 ���� �� 

'�d*�1A; -���� �����	 g���5 ������ ��	��� ��-��	 ��d� 2���'� 2-< E - �	 ���
 E�N��4 �� ��5 �� 

)-��� �d3> �� A;�-�5����V �*"�.  

 F	���tA1 z���j !<F��9
� Y���<�
��� 
��G(4 Y
�� \(2   

         �t�� �f�5 -��	 �-���	� F�5 �3e ,������4  � �-
��1�5�� .  

         �t�� �f�5 -�����1�5�� ��
 .  

         �t�� �f�5 -���	��	�
 ���� ����	 ��
�� ��� =$ �� �5�� �������O�	 ���� 1 �V�	�; ,< 

��                    �5�� F�5 *�� �
�B � O�V)�1��� ��5�� �*5��
	�?� �f�5 ,��������  .  

 F�D34–*f�5 1���	 �f �	�
 ���� ���5 �� -� 2-�4 ���O�	��5�� FS -� � A; ��-� g� ��	��� ����

�D4��-���5 Q�A; C��( ����� -	������V g�.  

         �t��4)� H���	 C(��$-��	�� F��� ���5�� �*5AB �f�5 .  

         ¢t���� C(��$-� F	 �f�5 � N � 	��-�5�� H�.  

         �tA; ,��)�	 -�3
 g�-� �  )��*&«�*V��	 ����)� �O�	   )� �*�f �����5�� ������� .�-
 E �3Y

��-�;�	�-��	                   ,� A; )� :; H�� E- �� g�¬¢ U��f�O�	 -��� . ��� `�� �wf��$ F��
 ��

                                                 
-A Finacial Products Markup Langage Derived From XML Developed By  J.P.Morgan 

And Pricewaterhousecooper  
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��4)� F�� U5-
��)�4�                    l�	 �1� l�	 ���� ��	�N��4�	 �f�5 �f 1����5�� -*Y1 C(��$ 

¢���5�� �*5�	 �������        .  

 F�D34 :��*f�5 	����	�*!�	 1
�
�( ����d� =3> �f 1��?��	� ��  O�DV ���1)�� � ��
< ����� 

��-*Y1�>)� -�
��	�5 ��AB�� �	�� �� ��	��� ����� ���� =-� �-A; ,��)�	��� E-��7!� g�1
   �Y

.��*f�5� -��4)� F�� U5 ��� `����a��� F�5	�-A; �-��5 g�-� ����d�����	�V 2-3#4 ��� E ���	 =.  

           

        ¬t � �!�	 �� =N�*� ���� ���Z� .�� �f�5� �� �Y��� � �
�/4��)��*!�	 1 F	�� ��'�� � ,�
�( 

���
               ��3��_�1�3
� ��&f - )� ���� �f�5 �����O�	  �5���*&   .  

 F�D34 :��*f�5�*!�	 1 `���wf��$ ��a��� ���4)� H�� -�� ��
 ����"�	 �f�5 ��
 l�	 �� � ���� 

�'� ���5�� ��	�V -3#4 ��" 2 ���	 =.  

       « t�� �f�5 -!��*� F��	�	�	 �1��<	�� ,�8��� F	�� ��<	�� �<�	 ,< -)� �5�� �*5�		�?� F��- ,�

�5��              �*5��
 �*5�3
�  .  

       � t���	 Cf �� �f�5 ���� ,�3$�O ��d$ �3&
 1-�)�� F	����	��V�� Q�����$)�� �� 1 �O�	 


 �*�f�5�3.4��O�	 �4 C(��$)� ��fA� �3Y
 �8  ��	 F�5 E-! ��5���*�f��� E /&4 �� E8 � .  ��

A;-�� ��5�� ��	��V�� s�N#f�$ )� g�-���	 �� ���� ,�3$�O ��d$ �3Y
�1- ���e –( ��  F�5 ���4 ��

– )� C(��$ ¢��5�3
�*�f�O�	  .  

      �� t�� �f�5 �������� -��> ��h�4  � �f �5�� F�5 9/&4 � � . A; ��- ,�������� ��d$ � g�

�5�� p�a_� ,<�	 ~7?.  

      �� t�� �f�5 -���	 �������Y$ ��h
 �/&4 ��� �5�� s�N#�  � . A; ��-��*f�5	����	 � g�� 

!�4 �������Y$ g�� � �(   F�5 ���4 ��)�����Y$�*��O 1 ( �5�� �*5�	 ���d*�� . �4�"	 F����

����Y$���� �f�5 -���������	���
�*�� �����T
 � ��&f�	 s�D� �	�5 .  

     �� t'�d*� �f�5 1A; -�� g�-�� g��7B ������Y$ 1!��*� F��	�	 1;  A; ,��) )� U- �u��� �� g�

��
-�.�-�� �� g��7B �
�B E-*Y1����Y$ ��Y��� 2��4 1��� ,������Y$ �����^
 1� - �?�� �f ,��

�-BS1�� ����5 s�D� c�V �
 ����  �� 7�4 ���5 �5�� F�5 �.  

     �� t��� ���*f�5 �
�"�G�4 �	 H��" 1'�d*� �f 1NO��G�4 ��	�N��4 �� 	��� 1 F��
 ���*Y� 

��5 ,	�����	��-�� �f�5 ���� � ��" 2 !��" ,�7  U5 �	 ,< ���� g	�B� �*��	�	 9Z$ C��5 ,< �

�*�� ����1/&4 �� �	��� ,��) ��  �	 .  ����� ���� ,��)�� Cf��� � ,���4 ��	���-�'�)�� ��N#� �1 

�5�� ��	��V�� .M�	 ��-�D4��/4� ��? Q4��� ���D� � �� 9 A; ��-	�5 g��7B g�.  
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 ��
�v K
���� z���j �<F� �9
� _�� �<�
� �� Y�� �<�
��� 
��G(4 Y
�� 2         

�� �f�5�'�d*� 1�� H�� �N��4 �� 	��� -�
� �� F��
 �-��5 �-����	 ��fA� 2��� �����¬������� �� 

 F	��-� �-< E -A; �� ����� ���
 E-��5 � ��	 �N��4�	 g�-) 2-
�� � ��5�� �*5�	 7:  

� t �� �f�5-!��*� H���	 �1A;)� C3( -!��" ��	 �N��4�	 � g� �5�� �*5�	 ��<	�� �.  

 F�D34 :N��( H���	 ���)� C3( �f�5 �n
��X A; �-NO� �!�4�	 g�1�	 �� ��5�� �*5�	��  ����V

�D4� �f�5-� Q A; ��-A; ,�8�� � g�-� �1�5�� .  

� t � ���� ,�7- )� �f�5 ��¢�  N � 	��-�5�3
 �*�f H�.  

� t �  )� U¬��3
 �f�5 ����)� �O�	 -*V��	�  )� �*�f �����5�� �������.� �� F��
-
��)�4 � E1 �f 

� l�	 ���� H�� �N��4�	 �f�5 ��
1�� �5�� -*Y1 C(��$ �����	 ������� �5�� �*5�.  

� t �*�� ���� U5�	 � �f�5 ���� g	�B� �*��	�	 9Z$1��4 �� -���� �1��	  A; ��- �� g�

/&4 � . �� � ��fA� ��-�'�)� � ��N#� �1�5�� ��	��V�� .  

¢ t 	�����	��	 �f  �'� Cf� *f�5 �1����� ���5 �?�� H�� �N��4 �� H�d*
� -/&4 2  � ���� .

���� ��? �� Q4���1
 9D�D4��/4�� ��1-� ��  A; ��-� ��
� g�1	��	 .  

� t NO� �G�4 H�� �N��4 �� ��	 �N��4 )� �� �f�5 ���� ~�d4�� 1�D4�� � -� Q A; ��-	������V g�. 

 
 ��
�w –A1 z���j!:(X �9
��� 
��G(4 Y
�� \(2    

� t �� �f�5-��	 �-���	� F�5 �3e ,������4  � �-
��1�5�� .  

� t �� �f�5-���� �1�5�� ��
 .  

� t  �f�5��-���	 ��	�
 ���� ����	 ��
�� ��� =$ � � �5�� ������ �O�	 ���� 1 �V�	�; ,< 

� � �5�� F�5 *�� �
�B � O�V )�1��� ��5�� �*5��
	�?� �f�5 ,�������� .  

 F�D34 :*f�51���	 �f ���5�� ���� -� 2-�4 ���O�	 ��5�� FS -� � A; ��- ��	��� ����� g�

�D4�-���5 Q�A; C��( � ���� -	������V g�. 

� t  C(��$-��4)� H�Y8-��	�� F��� �� -!��"� �5�� �*5AB �	��� QY$ �f�5 �. 

¢ t � ���� ,�7- )� �f�5 �¢�  N � 	��-�5�3
 �*�f H�.  

� t A; ,��)�	-�3
 g�-� �  )� �*&��*V��	 �f�5 ����)� �O�	   )� �*�f �����5�� �������  .�- E

�� �3Y
-�;�	 �-��	 ,� A; )� :; H�� E- g� �� �«¢ U��f �O�	 -���. `�� �wf��$ F����

��4 )� F�� U5 ���-
��)�4� l�	 �1
�" �N��4�	 �f�5 ��
 �f 1� l�	 1�� �5�� -*Y1 C(��$ 

����5�� �*5�	������� .  
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 F�D34 :��*f�5 	����	�*!�	 1
�
�( ����d� =3> �f 1��?��	� ��  O�DV ���1)�� � ,< ���� 

��-*Y1�> )� -���� ���� =�
� �	�5 ��AB�� �	�� �� ��	��� �-� �-A; ,��)�	 ��� E-��7!� g�1
   �Y

 .��*f�5� -��4)� F�� U5 ��� `�� ��a��� F�5	�-A; �-��5 g�-� ����d� ����	�V 2- ��� E

3#4 ���	 =. 

  
¬ t �
�B�� "H�d*
� " ~��w*�� �� "��( �G�d*
�� " � �� �3Y
  )� U¢�� �� =N�*� ���� �O�	   ��

 :���-�; )� C3( �	��� �� ��� F��
 ,���������-A; ��	 H�� ,�-3*f �h
 ����� �� ���� g�1 

�	 � �"���� ��	��� ����� ���� ,��)�� Cf� A; ��-	������V g�.  

« t ��*f�5� �� �Y���� �� �
�/4��)� � �!�	 �� =N�*� ���� ���Z��*!�	 1 F	�� ��'�� � ,�
�( 

���
 ��3��_�1A; ,��)�	 ���&f -g� �wf��$ ¬��;�4��5�� �O�	 -A;)���� H�� �� ,�- � g�

�-�� �3Y
 E- �wf��$ �� ��� U��f �O�	-���.  

� t �� �f�5-�V<�	 �-!�� H�� E1���	�� ,�8�� � F	����<	�� �<�	 ,< -�5�� �*5�		�?� F��.  

�� t���	 Cf �� ���� ,�3$�O ��d$ �3Y
 1-�3
��� - )� ���4��O�	 ��5���*�f�O�	 1 �3Y
 �f 

�4 C(��$)� ���A�  ��	 F�5 E-/&4 �� ��5���*�f ��� E � . A; ��- s�N#��$)� g�

�5����	��V��. 

�� t�� �f�5 �������� -��> ��h�4  /&4�� �f �5�� F�5 9 � . A; ��- ,�������� ��d$ � g�

�5�� p�a_� ,<�	 ~7?. 

�� t�� �f�5 -���	 �������Y$ ��h
 �/&4 ��� �5�� s�N#�  � . A; ��-g���*f�5 	����	 � � 

!�4 �������Y$ g�� � �(   F�5 ���4 ��)�����Y$�*��O 1 ( �5�� �*5�	 ���d*��. � �4�"	 F����

����Y$��� �f�5 -��	���
�*�� ������ �������Y$ �����T
 ��&f�	 s�D� �	�5 .  

�� t'�d*� �f�5 1A; -�� g�-�� g��7B ������Y$ 1 C(��$ -!�� F��	 �1;  A; )� U-� g� �

���-��
 �-���-�� �� g��7B �
�T�-*Y1����Y$ ��Y��� 2��4 1��� ,������Y$ ����? �^
 1� - ,��

� �?�� �f-BS1�� ����5 s�D� c�V �
 ����  �4 ���5�� 7 �5�� F�5 �.  

  

 ��
�x K �<�
��� 
��G(4 Y
� fAV ����� !<F� �9
� Y�� �<�
� �� _
����� EQ2   

 	�?� ���O�	- 	��� �� ��(� �)	����)�- �N��4 ����")� �f�5 ��
��- ��	 �N��4 ��� `A$ 98

NO��G�41� Cd*�� 1	�5 .�n��  �N��4)� `AV )���� �f�5 E- )� :; C(��$ � ��	 �N��4 �� H�d*
�� 98

-!�� H�Y81 –��5	�Z� )��$� ���O�	 - 2–� 1 �N��4 �� 	��� ����V�	 �
��4 - ���� ���� 98

���-��	 �.  
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� t �� ��� �� � F��  )� U¬�*V��	 �f�5 ���� �O�	   )� �*�f �����5�� �������  . F����

!��*� F�� �� ��� �� �f�5 ,��������	���41 -M F�� ��;� !��*��1 H�>�	 - ) � H�Y8����� 

�5���*�f�a
.  

� t��*f�5��� �Y���� �� �
�/4��)� � �!�	 �� =N�*� ���� ���Z� �*!�	 1 F	�� ��'�� � ,�
�( 

��_����
 ��31��w*�� �� ��&f ���*f�5 ���8
�� ��  ��*f�5� ������� -��AB �� ��� �� � F�� 

!��*�1�   )� U���5���O�	 .  

� t� �f�5 ����   )� U¬�!��*� )�� 1 - ����M )�� !��*��1�	 -	�&
�*��	�	 H�Y8.  

� t> �f�5 ���� g	�B� �*��	�	 9Z$ 1 -/&4 �� � H�� � �	 . � ���� ,��)�� Cf� 

��N#��$�	1�5�3
 .  

¢ t�	 �f�5	�8N�
-!�� F��	 �1) ���Z�� -*
��5�� F�5 ,� N�
 �Z ��� ���� U5 ��� �f�5 

�� ���O �������!�� 1�   ,�� F��	�����Y$ 1�5�� F�&
	�� �� �*�� � F�5 .  

� t���	 Cf �� ���� ,�3$�O ��d$ �3Y
  -��� ��� �� �f�5 - )��*�f H�Y8�¢�5�3
�O�	 .  

¬ t�f�5 �&"� �� ����� ����d� � ��� �� ���� ��
� �������� ��
�>� -�
� H�Y8- F	�8
 �

�5��.  

« t�����	���� H�*�f � �!� 1 «��"  /&4� `A$ . ��
  �N��4)���*f�5- ��	�N��4 �� H�d*
�� 98

NO��G�41�	���  � ���� ,��)�� Cf�1�5�� .  

 F�D34� –�d*
�� `A$	�����	 ��� ]��� ���� ,��)��> �� Q4��� � �f�5 ��
 H15��7B 1 �f��� 

G	-� �f�5 �� � �>���� C-� �2�� A; ��-���5� g����
 g��7B ���� -�.  

 F�D34� t�D4  �	 ��� ��4 )� :; )�� F	 �4 � ���� ,��)�� Cf�-� �f�5 �� ��
� �-2��) �	

 i��*
� ���O(�Z4 C��( �-���5�	�h
��	������V ���� .  

  

  

 ��
�� K fA8����� <F��9
� Y�� �<�
��� 
��G(4 Y
�2:(X �9
� �� _
����� 2   

 	�?� ���O�	-)	����)� 	��� �� ��(��-NO� �N��4 ����")� �f�5 ��
 ��1
�" �G�4 ��� `A$ 1 

� Cd*��1	�5 .�n�� NO��G�4 ��	 �N��4)� `A$ )���� �f�5� E1
�"�G�4 �� H�d*
�� 1 )� :; C(��$ 

-!�� H�� �1 –�$� ���O�	��5	�Z� )�-2 t� 1NO��G�4 ��	 �N��4 �� 	��� ����V�	 �
��4 1 ���� 

��� ����-��
 �-�.  

� t� F�� �� ��� ��  )� U¬¢*V��	 �f�5 ����)� �O�	 )��*�f �����5��������� . F����

!��*� F�� �� ��� �� �f�5 ,��������	���41 - �¢M F��  !��*��1 H�>�	 - )� H�Y8¢���5���*�f�a
 .  
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� t ��*f�5� �� �Y������ �
�/4��)� � �!�	 �� =N�*� ���� ���Z��*!�	 1 F	�� ��'�� � ,�
�( 

���
 ��3��_�1��w*�� �� ��&f ���*f�5 ���8
�� ��  ��*f�5 � ������� -��AB �� U5 ��� �� � 

!��*� F��1�	 -� H�� � )� U���5���O�	 .  

� t� �f�5 ����  )� U���!��*�)�� 1 -��¢�M)��  �*��!�1�	 -�5�� F�&
�*��	�	� H�Y8.  

� t> �f�5 ���� g	�B��*��	�	 9Z$1 -/&4 ��� H�Y8 �	 . ��N#��$�	� ���� ,��)�� Cf�1 

�5�3
.  

¢ t!��*� F��	�	�	 �f�5	�8N�
 1!�� 1) ���Z�� -*
��5�� F�5 ,� N�
 �Z ��� F�� U5 ��� 

�� ���O ������ �f�5�!�� 1����Y$ 1�5�� F�&
	�� �� �*�� F�5 .  

� t���	 Cf �� ���� ,�3$�O ��d$ �3Y
 1-�� � ��� �� �f�5 -)��*�f H�Y8���5���O�	.  

¬ t�&"� �� ����� ����d� �f�5 �/&4�� � ���� 2���' �������� ��
�>�  �	 . �
� Cf�- �

�5�� F	�8
.  

« t�����	���� H�*�f � �!� 1 «/&4� ��"  NO��G�4 ��	�N��4)� ��*f�5 ��
 `A$ .1H�d*
��  �� 


�"�G�41�	 ��� � ���� ,��)�� Cf�1�5�� .  

 F�D34�t,��)��  ���� >�� Q4���� �f�5 ��
 H�d*
�� `A$ 	�����	 ��� ]���15��7B 1 �f��� 

G	-� �f�5 �� � �>���� C�� � 2��  A; ��-���5� g����
 g��7B ���� -�.  

 F�D34� t�D4  �	 ��� ��4)� :; )�� F	�4 � ��� ,��)�� Cf�-
� �� �f�5 �� ��-2��) ���O�	

 i��*
�(�Z4 C��(�-���5�	 �h
��	������V ���� .  

  

 ��
�� K:(X�9
��� 
��G(4 Y
� fAV����� 2   

	�����3()�  ) C-�	 ,�1� ��
 �  �&"� ����� ,	�3
 s�N#� � ��
�>�  !��" ,�7  9Z$� �

>�	 �)�Z��$�� 	�)�� ���� �'�
 ��
� ���� g	�B�*��	�	1���� �N�� /&4�� � Q �	 .  Cf�

�D4� ���� ,��)��-���5 Q�
�" �N��4)� �f�5 ��
 `A$ ���Z�� � ���� 1�5����V .  

 F�D34�t
�"�G�4)� `A$ )���� �f�5 1)� :; C(��$� -��5	�Z� )��$� ���O�	 � H�Y8-� �21 


�"�G�4 ��	�Z�	��� ����V�	 �
��41��� ��	��� ����� ���� ,��)�� ���� -��
 �-�.  

34 F�D� t
�"�G�4 �� �f�5	�Z�	��� 1�D4 �� H�f�� � -��	 ,� Q A; ��-	������V g�.  
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AV
� � %�
*�:  
  

  

� t
�/
��? 1N
�1u����;� N
�,�1���-�-���� �-��AB ��)��� -��1�� F�8&
�	 ����&*
����	��� ����� -�- �

,���4��¬�  

� t
���4 1����TY
�U/���
��'��-�- �����-��AB ��U
�	 F�T
 ����&*
����«�  

� tT
��?���D��  	 �&
����Z4 ,�
�(��-�����«�  
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� t!�� ,����&�15)��< E*!����T
 9�� 1� F��	�14� ����   F�� ���«�  

¢ t��f1��g���
��'���M�-�����Y$ H�O��l��� ���¬«  

� t�����Y$ H�O��	�" F	�)	�����'�!��3
 ��
G�4 �)�(  

¬ t�$�s���� ���'���3a!����� ��)�� -
��� ��>� �f�5��1����� ��«�  

« t5)��< E*!�� 1� �d#�� ���� �B � ,���f  ,���«�  

� t
���4 F	�*� 1�*YB	�	 �&
����Z4 ��d$�EY$���¬«  

�� t!�(  ���EY$�`�3-�-!�� �1  

�� td_4 7f�� ������)�� ����4 � ��d-� �-,���))��T
1N_4  N1�� .V�5�� ��� �� ���� -	�8� ��  ����

	�)< ����5((  

�� t�� F��	� ���� ������� �]N*/�   
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1-www.irbourse.com 

2-www.tse.ir 

3-www/payam.tse.or.ir 

3-www/mofidbourse.com 

4-www/abanbroker.com 

5-www.parseportfolio.com 

6-www.parsatinegar.com 

7-www.portfolio.com 

18-www/irbourseregions.com   

9-www/talarebourse.com 

11-www/aryasahm.com 

12-www/rahbordinvestment.com 

13-www/sarmayegozary.com 

14-www/sarmaye.com 

15-www/iran-invest.org 

16-www/sahmiran.com 

17-www/tadbirpardaz.com 
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