(Al 35915 () ) 2Rl Aidl) (A Y 3 jualaall
dle Giad ol A gadl 5 53 Ledan Bdall 315 (e Ao ia ALK (o A 50 Ay jlaiina) Jadlaa (oS0 IS0 a8 -
Al 3 ,6%
(oLl ) 5l Lem) Lol (g dalla Aad (53 o 480511 o3 (Blatiig (b yha (0 L 5318 BLEH) Jial (iiuse) 48455 1 Adlal) (3 5Y)
L) (31 ) V) s
= aiadl) FER] o]
3 leall agu) claiul) Ll ile @l

S0 aile cald Al 3l o
g (glastiy \@JULQJ e

Agalad) aguY) i slaiadl Il gl e xilal) adiag e

FETRFR U ISP S FR (RURERRY lesSall byt e
DY S A5 sal) (B Saall Jasad g Al 3 lhas e a8 e 3,
A S e e Jaay) g
oS il U s ) il Lleetsl cadtal e Jlee ¥ cliie b jaas o o
Lalall agud) Alindl Jisailgan o Aals Al 315l

I idla 3l (50 083 3 Lo S Jadi iy e 315

T 31530 e 6 o (i Ll 5 (S e o

Al Jgal 4 5 A 5Y)

L@:\ﬁid}\i&\éﬂ;&h&d\ A8l Jals slai 48 4l Jmhlgwaﬁﬁ . s a
‘ (3o 5l A) A pane 2l ge o lelda Jiany o R QLS g
‘ﬂ}S‘A\Ja‘:’Ju‘ e@-u'\)“ (e &})&4 ji dmii;&hgﬁﬁ\a.f\mﬁ\..ad&a . e .

ik 3,
rpantaa oyt adle o 1Sy 38 o Laalie iinylelals o S

oo R sSall (a6 1A (il g pmal) (pa JaT o) ) )5S Lanie A gall Aaladl &350 gall ae dw Jal e claiad) e cile Sall @l jlaca) puaii dsa gald) cfaiul)
oAl GV A laal) eyl

Government Bonds 43 gSall ciaiud) g i)

Ly 5a claiu Ly 58N )l L 5a0 g LI b gil) il
( Treasury Bonds) (Treasury Notes) ( Treasury Bills) (Saving Bonds)

ALl Gl S as ) auis O I8 Jaly Haai g &l S B Y Jal jaat s il g0l Craiiuall Bale Lgay aly Calain
JaY) 4l gl clais ) e g ) i vie aluall Lelala o jiy g Baalg i B ol B Laals jinl (Says o) YY)
(3 30 Y Josd) ool o pdi 0 g lgalia Baduy  Lgm aieUaiuly oS1 5 daih Lgilaaiia o) il Aad G 7 g s dana il
Gl 3 Ll gl 2y (5 g Cuad LBty Jaé LlEainY) Aad
sl

sl Al )Y

Chai ) 4 gins) Fy sl 20 gl ) RS dana gy 5 (il Jalad LIS (i jill) (e wdy s ydema 2gahy (0 3

(asia
o G
Debenture Bonds 4 saxaa j& Claiw Mortgage Bonds 43 saas Cilais
O bl b jaal Clain g8 Glaa O 92 5 jala Cilais O dual (8 (o8 Jialy (lanzay cliiall W jaal Clai o
Ll saal e sl a6 sl Lga all Jea¥) g dad Ga el JiIY1 200 oy J uaY)

ol el ) aae Al 8

non-callable Bondssleiu3 ALl e chlai Callable Bands sleiu>A ihli Calaia

BB &l 8 Y L slediad o Y Gl cledin) Lgiaca (e da g i Jlee ) ciliie la jacat Calais

i) pledinl (6K a8 (GlaaiuY) 3 b oLl Ji ail)
Agie )5y oty of i

Non-Convertible Jisaill ALE ye Gl Convertible Jisaill A6 Colais

) () el 3 AplSa) Jgm T gy A (g 5m Y i o o) Lol Aol 5 Bazae T 5 58 (35 Ll ot (S il
Ao agd




Aodent 3y sf I 2305 8 Jliaal) Amand) 3 Jlae ) ciliia JB (he W jlaal oy JaY) 5 jpad jleiind <l 5l s L3 G

il 2aC 0 53 270 ) Ledliaind 5y viai - Commercial )
il Jaall el laiiuy) ol gal e ety - (Papers
aadl) el e Llalal jaai - (culs sile)
Olasia (53 (e =Bale— jaal -

Agalall agasl) g claiad) (pe JS (4 AS e (ailiad Jaady ASL) (3 5ia aa JAx S ag) 8 liaal) agu)
gl Ba Llaal aad ¥ g colaindl Jie il wile Jaad - (Preferred Stocks)
Bl g U5 Jand ¥ Ll 8 Aalal) penl) pe o il - (et xile)

Aplall agu) e a5l e Jgemall 4050 0l -
AS AN (e Aaild dias ASLe Cudy i 4alald) ag)
FYP P ENE T ENRRl (Common Stocks)
gt die sliiall sl P& 2L Y Jseanll G2 - (hsia ails)
Cypaill B -

'B‘)‘JZ}“ LJAJM )\:C\;\ é; -

Adlide U ey 338 (e ST 8 Apalall agul) jaian N
Cygeadll Ga ge JotE e (Sl el 2Ll i A5y Al -
oy gaall G e LSy BT Lo Al ) -

aedl Jala Lgale Juany 3 #L)Y1 JUSs
(A S 5i 8 Ao agul o 5 lien agal ) cilain) CilSlies oy 358 gl @155 a8 gy 8

ey sLaiall agd ol 58 3 el (5 idall agail) sy 5 sLiiall J geal lacay daalal) IS 30 W jaai ke G150 e 3 e ((Warrants) <ilagadll
e Sl sl (e o 328 udaiill G paaall el Cilel 8 aad 3oaaall gl elia@il ey Gall 138 Ly g sana gy ) i (2] je)

(Option Contracts) <! LAY 3 gic

DY) @l iy Jia o) (sagatias 3 Y e @l Jall laa) ot
aladl 5 5lam Y sale <l LAl s

&) s APRATEIES
Aie )38 DA adde (BEie dana jr S Jual o 8 Gall dalia axy (i) dana i Auna 558 A Guee Jual ol 33 8 Gall dalia aays
Ala (e

Vel il sl mally aiosall a3l Leily <l LA (e Al dase jaaw Badae dalu ol o) iy afiivsall 358l 038 o 3% ;(Future Contracts) dsbiical) 3 gial)
Dbl Al
IS 5 3 gl ol 3 ) sl Taly ol Jali Cangs A gite <o Ll Jadii Caany e 4y jlaltiasd dpia (e 3 jle o cA Laiiu) CilS pdll g (gaaliall agd
o)y aglad WL pafivee gl A Al 85 Al 4 jlain dia 8 L) 8 QUESY) Alas andiin g o sS4l die QO Lgagl & oy o 58 el
el gl Y gae ada dgle 5 yaial) (o dpiall agl
L) 5 gt

O Lagd Allad Qi) <l 58 5355 Jla 3 (315581 @l (o jadiay ALl (31 531 iy ey 3 UY) s Il G5 sl :(Financial Markets) 4l (3l say)
e e ol pile 0S8 (5 il s @l Dol Aleny rans G Al gl 55 sl 8 Cplalaiall
Al (3 ) BoliS

Al Clsiall A8ISS paladsl Aglal sl -

D) e LSl 5 e slaal) ae oslaill Ao s i A 3 S -
AL (3) sl Asar]
sl L) Cadlss s
) saal) Clacal g ALl (il gal) lacal cilie ) (308 63l
(A GV e aa3) el
oAl 5 O patianall A gl 5 5

DwiN R



Al @yl A ¢ slalaial)

peleas o(Cptibad) cplalatiall G Jaa gl Adla) gUaws ) 9 uadll ‘ 1.9 patinaall ‘
)53 Ay gadll EPEPS TN 3yl (L) aad) Claal) (Ll i) il laal)

(L)aay) o) ALl

AL 5l ) Caial
A58 (3 gaal 5 Al (3 gl AN GV Ampda -
ALl (3 g8a g Al (B sl scnlal NI BgEal) -
e 315l ) smil s s 8 (3l smd sl sl -
Jle Gl (3 sl 5 283 (8l g 1yl (2 2 -

tlal) (3 saall alisil

Jeall a5 (3 3ma | 8 (5 geud)
i) 5 aen) Jie Ja¥1 AL gla ALl Cldtiall 4 ST (3 g 03 Y A JaV) 5yl Al satll g0Vl el (3 s
(Y dish dsaill j2na) Gamdl 138 iy s A Al il Jie ale ce llall b
(Bl e s painnall S ) A (aliaily andy llead) Call<s A1 5 Alal) 435 ally
(2 (ye Lelual Ja) Cilons pall 56l g Auia M 5 yial) yeml rCana 3 ,halal)
(S (3 gy 5 jlia Lol ST JLall (il (3 5) Gsud) 138 3 (312 5 juadll

(U1 J5al iy s

(.05
Olelaiall aae i ga) JUall Gl ) (3 g (30 Lelisil S
(olisall 2
a5 gl b pala (5 gl B Y gl g1y Clalgd
Mg, 4 paal) ALAl 4 peaal)
(Eurodollar) Jgllt
bt &) Lal) ¢ il By Q,J Ji A
AN (31 VL Jaladll iy Led il laaY) (3 g

AV GBgual) W laa) g Ca Baaad)

G sl Bandl  alaill el Adlall 31,0
Over the ) Organized ki Al

Counter Market Jo¥ cldiall
Market ‘;’:J:‘ °J“‘
(OTC s Cyan

3 Jlall Gl
S Cla s ) ety
pallail) Stock #) s gl

-
Cle sane mr Exchange syl

5 U SR BCT DR RN (R U“"L“"*‘:“”"’
el elasgll s 48l i) Coaienal)
Oslalaiy ey salaall
G @Y sl el
aalall
S s
Ly s Jaii ol
)
L5 doa ) sl
EEPON PR



(Aaalad) AL 418 Alaadla) (Al Jual shadd) g diladf)AK 5 palaal)

DAY Ledie 5 oAl Ve b i) Gl e oy jlalaall 5 (ilal) Jaus sie) ailall ala) (S 438 o(Dia agas) Came Jual e A 0 cilily Ll 3 53 13)
Al giall lalaall g (a8 sial) wilall) dilad) slag) 43Sey DDA (e 5 s Al Cilga (e Ledle Jsandl o Al claB @i a8 apdaivn pelisall (8 iy, i)

4aa 1l i) aladinly 3 halial) g dilad) (uld

Sl Guslia
A COEAY (uulBay) (uenlBall e kw eu&ﬁul..a )hﬁ! ibwa &
Ay Jalza s baall ol ) (0-2) Al e (Variance) ol _
(Coef. Of Variation) (Standard Deviation) R = EZ R,
ng_)\,.uuz” L_ﬁ\‘)a.!y‘ Aad Juala ug\.ﬁu Lﬁ.ﬁ)ﬂ‘ _)J;J\ L t=n _ .. .t=1. )
Aal) Lo st Lo o o’ =— > (R —R)? A(t) Auad) 2 Ardl) e (R)
e il gid) 232 1(n)
CV=06/R _ 1 R ﬁ ) t=1 B <
o= |50 ®~B 3 L e 5 (R)
= (1) Al B Jedll ) (Ry)
Sl sl dae :(n)
duulal) AN

Shift > mode > arrow down > 4(State) > 1(on)
Mode - 3(State) > 2 (A+B)
Shift > 1> 4(var) >4  Shift > 1> 4(var) > 4 Shift > 1 > 4(var) > 4 (SX) > *>SX*  shift > 1> 4(var) > 2 (X)
(SX) (SX)
/
Shift > 1 > 4(var) > 2

(X)

Ll clad g5y (D) 5 plaliall g silal) Luld

Al (i éJM\ Ailad)
A (Ciddl) Guuliay) Gunllall (o de gana aladiuly ghdl) Gilua o
A Jalza s baall ol sy (0'2) 4 e (Variance) cptal)
(Coef. Of Variation) (Standard Deviation) ERR) = Z R; - P;
) ol yaiY) dand Juala ol e ) 3all

¢ il vilall e N - 02 = Z[Ri —ER)]?P, (b i eﬂ‘ sl 1 (R;)
CV = 6/E(R) = ) (i) PAIN
or = Z[Ri —ER)]*- P sidl 2l (E(R)) (i) Al & gan Juaial 1 (Py)

i=1 Al il of e S Al (R))

i S oy L ()
2ilall 43S0l
Saall Y i) 2o o(n)
Loulal) 1Y)
Shift > mode > arrow down > 4(State) > 1(on)
Mode - 3(State) > 2 (A+B)
X b @ giuad) gand L) o dilall o ad gial) a8 ) JIA)
Freq gé Jlaial) JAu

Shift > 1 > 4(var) 2> 3 Shift > 1 = 4(var) 2 3 (oX) @ Shift > 1 2 4(var) 2 4 (6X) 2 oX Shift > 1 - 4(var) © 2 (X)

(0X) 2

/
Shift > 1 > 4(var) > 2
(X)

Al VAl da) g LS clagly Aldaliall B G i O i) (8 g piia Ligal CAS 13)

(S8 s Jlmn <l yail 5 (ls) (S Hhadll g3 g 5 il Juad) Siladl b ole 5 il gl -
eV A 53 e g el Gl oty plhaall A 0 A ole syl gl -
(Y1) Y] Jalas Gl o Laginy Jpndadill 2% 4l o ylad da )3 Sy odile 8 58T e gyl aaf -



(Gtaiiny) Addaal) B 5 aldall g iladl)AEIEY 5 yualaal)
(Al clily g8 Al ddaal) il

i sl aladinly 4 et Asiaall (ho ledll 2lall Claa (Say

(a1 2830 dniLd) G2 el Jau gial) 48y 4k

Z WiR; R=—+
3 ll Al Adadaall A 1(V)
i & (1) gl 055 (W) 5l Al b Adaindl) e 1(V))
A.Lm;.dlﬂ‘f (i) gl 2ile :(R;)
Sl il e dlaisall e daal JSV il 551 s oy
JL) 600000 (¥ sila) & Leiin) dad o)) Cun (@) 5 (1) Orages (0 Aainall 838 585 Cum Jby 1000000 Leiad ol Jlae | da ) 4 e ddaina ;i
%15 (1 ius)) Jaiinl) (e el | %8 1(Y sila) JLiaY) (e 2ilall | Jby 400000 () 5uS]) A laiinY) dad
el Jaws giall 48 ka5 Asil) A8yl aladinly 2lall Jaee Cass)

poodl adladl | ] 3ol aiad il Jeadll V; = 600000 x (1 + 8%) + 400000 x (1 + 15%)
4.80% 0.6 8% | 600000 dsike Vi = 648000 + 460000
6% 0.4 15% | 400000 ] ‘Y1_ by 1108000
= R = 1 0 1.108.000—-1.000.000
| 10.80% |ddaal) i | 1000000 | ssiatt awi v, 1.000.000
R =10.8%

) aie ilall 5 o8 ) B Aiadis o) dle 2ilall g o8 ) A Gl Of Cum AB (g (10 O5ST a8 ) g Adadae 1) pudd)

2lall Jine o sllaall

(@& N ) Ay vau A ) G 350U ) Jad)

e = ™ S i s = i
__ 600 000
.~ 4*.15=6%  400,000\1000,000=.4 -15 400,000
. 108% 1 1000,000

% 10.8 = dkadaall Aile 13)

Adaal wile Ao = (4jg * dle JS £ gara) JLaidly
(Aliine Clily 865 Alla) Uddaall a8 gial) dile
idainal (e o siall 2ila)) ((E(Rp))
aaiadll A (i) gorial 035 1(wy) E(R), = Z w;E(R))
dainall 8 (i) g sl (e B sidll silall ((E(R)))
Gt Jlaial @ jn daliai) Alls die g g pdiall (3a4l) mw\&,m_wmt,)m‘éy adsial) 2ilall Sy —g;)uaﬂ@).ml\ Ailall
Labaidy) Al Jlaial) * &})-NA“ Bl ailall GAL;A
<)y Jby 10000 (<) (o Jind) 3ad ,ly 15000 :(1) o baliv) dad () 5 (1) S pend) A58y 25000 Lo A udtive) Aaiane 1 Jla
SIS Loy
digud| adladl
- Reigaa Jbosia | |duiabaiid) afladl
CIB I RORT
2% 5% 0.5 L)
20% 15% 0.5 syl

:\Lé;.«.“wcﬁ}'&d‘ﬁ\al\ﬁu s plhaall
(@L\.‘\‘;‘m)ﬂ\ WHYL’L;W d\,.d\dejiugm) Méh&\d).\ﬂ\ u}&u‘uud\aj‘a&du‘_g -Jall

(o) (emill 551 i) . Jall
(Bl 5 pmladll 3 LS Fandal) A1V
@ Jdiay) ad g X @ Jlaiiu) ad Jaah
2 b Freq

Ala\S dnas ) 408




%40 %40 o Ao Aadaal) fha Al L o) Jia g (7). (<) o) el BDE (pe ASiia A jlaliian) Aabaey Aualidld) clilad) A Lad 10l

.%20
90 Jo piiguid | el
= Jhosia d|  [aabadid| dladl
@ () )
12% | 10% 8% 30% Al
6% 6% 6% 40% g-\h
1% 2% 1% 30% oSl

diad) jhlia ddaiaall b sial) ilal) Gilua 1 gllaal)
(L &l sty padWL A Jguall e 3 3Y0 ) Aadsall JEI Jgandl (5585 o) g Al 038 Jia A 1)

=il o6l &8 giall ailall Aol Ja¥!
(Al 5 jumlaal 8 LS ddal) A1Y))
@ Juaia¥) ad g X @ i) ad Jaaiy
2 JLadys Freq

(6.06 = dLziaall ad gial) ailall) Jg¥) ugllaall Ja ol
(Madaal) jhalia) AGN cogllaal)
O g Aadaal) jhalie bl
Lalat) Al J<! a8 gial) dilad) Gund -1
4alai®) s < 23 gial) ailal) Aalaiy) A
Aol Ala (o8t > 8 Apalaidy) Adlall) Uaadla
(Al 5 jualaall 8 LS dpdal) 1Y)
G QoY adly X @ SRV ad Jaal
Freq

(%40) < | (%40)
1 .08 :
.06 .06 :
.02 .04 :

okl dil ai g bl quuas 22

alamy) )




1956 b S jla (s (adaal) 4 0 a) Ay jlafiind) ddddaal jlaldal) cibua
(il ) Sl g laas | peaie cdlial Ll ye 3 kbl e aladiuly e 4 jlaiinl ddadsa ol 48 )k yaad ) ddadaall 4 i Caags
R palc gh;d)idy‘;‘dh\:iﬂ_)mw V) dladadl ) JS “(J..g

(Covariance) (‘):\u:\]‘ GA.A\:\) Adaes ol (ploa o laiiad JS a1 5o o & yidal) Gal sy -1
Lt Gl o Jals Y Jaleae =2

:(B) s (A) cleal (3o 43 50 Adninal (Llaall) & jiiiall il iy

COV(a ) = ) Pl®Ra — ER))Rg — ER)p)]

Aigme Ala 3 (A) W) e dle Jseanl) Sadll ailall (R,) -
(A) LB e A gidl 2l ((E(R),) -

Aigme Als 3 (B) i) e adle Jseanl) (Sadll ailall (Rg) -
(B) JLaiinY) (e a8 iall 2ilall ((E(R)g) -

(i) AlaBY) Aall &pas Jlaial (P) -

AUl Apally ol HW1 Jales 2 ga g pilaill Clus (S WS
COV(A' B) = P(a B) X OAOB -
Al Dacalls clial 2 e dals Y1 Jalas il Sy diag

COV(, 5)

Pap) =

OAO0B

L5,V Jalee Sle cildaadle

sl pla¥l Nl e G bl Ll g palal¥) dilge cdala W Ll g palal) Wil se e bala W gl calla Galal) S se G el Y

&J%Y\ﬁ\}s&)ﬂ\dgi ﬁ\y&ﬂ\ojgi%ﬂg m\ﬁ‘ﬁ)ﬂluig\dub &ﬁ&)\.ﬁh‘){\ﬁ\}c‘;_ﬁéﬂ\d
MMJDMY‘WL& uujalaﬂ\um;;isw‘)\i\h‘i\ u.ﬂu‘galésy‘uaschtug‘)my‘ hhu«.u.m;o\aﬂ\u.&
dansdl sl

O(aB) = \/Wﬁ(ff_\ + WZo2 + 2WAWCOV(, ) Oslaal (o 4580 Adadaal (5 jbmall Gl aiY) Clua

OaB) = \[Wﬁ 04 + Wg - 04 + 2W, - Wg - PeaB) OA" OB LY Jales aladinly (o jlmall Gl Clas



G 5 (2) s (<) (1) Jsal 320 A, Sl | yhad s ja Sl wiai g 4y glasia 0 35k e Cbeal (e 43 58 3 i) Alaine (S5 8 (5 laind (5 sdia & p
Leiw JLEAYL

Aad sial) AplaBY) VY b (7)) 5 (<) o) dsaV) 2o

ot Jo peiguad| deilad)
n Jhosia 2 Aok dlladl
® (C)) )
50% | 60% | 60% 30% Skl
20% | 109% | 0% 40% Salks
-10% | -20% | -10% | 30% LTSy)

a0 ) ) hall Jali (5 saall Cana (Giad ) ddadaall Le s gliasl)
Jall
Aadal) 4y 5k e dasda py ol ) laall Qi 8 G sanall Cad (38as l Adadaall calla ) Ly -
s Al Jall & glad
(s nal) il as¥) a8 siall 2ilall) cawas Jual g8 o
el Cal a1 Ll HY) Jalas @ yidiall (culll) sl annss (ddadna) bl J8 o
k) il A g Jual IS a8 il 2ila)

bl Gy Gl 4alaB) s J< 28 gial) dlall Aalaiy) Al
YLl daa je cld) oY) £ saa dgudall Ay
4l s
Jlaial) * 2(ad gial) dilad) — Jual) Aile)
¢ | < [ i ] e [ < | 1 |
2.7 5.81% 6.08% .5 .6

bl JSI i) il iy

.6
.0 .14% 9% . N
2.7% 3.89% 1.88% -.2

(<) oa¥) o i) Gl maiV) Glss | (2) 5 (1) osla¥) G & 53l Cal as¥) Gl ()5 (1) cbea¥) Cpm & jiiiall Gl i) s
(@)
bl 42 il ) i il gl il o |fomerg llaia Yl A 0 i) e adal) Yool ilgs et R il Al 42 o b ) b adall Jgual ailgs e I
e i © ~ © b ® b - & - b et
2l -Ee-ER| Be-ER)y | m-s || Rs | R, | 2 BB, E(R) )R- Rl | Re=EiR)p | me-ktw || R | Ry | 2 BB~ )R- ER);) | Re=E(R)e | -k || Rp | Ry | 7
00390 000% | 4400% || 50% | 60% | 3096 | e 0.04050 3000% | 4500% || 50% | 60% | 30% aayl 005920 wa00% | 45009 16006 16006 | 300 p
0.00000 0.00% -6.00% 20% | 10% 40% $ok 0.00000 0.00% 15.00% 20% % 0% ‘5‘“ Py o o0 P o o ~
v ':3&00% = -'10% -?0% = = 002250 -30.00% 25.00% -10% | -10% 30% bt 0.02700 -36.00% -25.00% -20% | -10% 30% :535;
0072 i il bz(:;a iii)q — 0.063 o il i i E(R)s E(R)4 6 TR i, E®)
AT ' A
Ofn ) = CVa8) 1 1y U< L5 ) Aldlee
(A‘ B) OoAOB )
(@) () BL Y Alas (z)s (1) B Y dldae ()5 (IRt aldas
0.072 0.99 0.063 0.91 0.09
p B.C) — = VU P AC) ™= = U. P ——
(B) ™ 0314 x 0.232 (A€) ™ 0297 x 0.232 P(aB) = 0297 x 0.314

Con = \/wgcg + WEOE + ZWp WOV, ) 3 Lol 5 fundl il o)



(@) (<) o) Sl (@) (1) sl il il (<) (1) 5 odl Gyl
0,0 O, O(a,B)
=052 % 0312 + 052 x 0.232 + 2 X 0.5 X 0.5 X 0.07 | =+/0.52 X 0.292 + 0.52 X 0.232 + 2 X 0.5 X 0.5 x 0.06 | =/0.52 x 0.297 + 0.52 x 0.312 + 2 X 0.5 X 0.5 x 0.09
O,y = 0271 O(a,c) = 0.258 O(a ) = 0303

(L) Aadaal) & 5 kil g diladi)day) ) 3 pualaal)
Al N Jgua) pirisi 73 g

100 5 adsie Ml 1oogmg#‘;u¢ai 100 Al )3 (e B3 Adadaa L) A e 5 US 1) cddabaall 4y plas 8) ddasaall 4 Hlas Gl gmaa jslad -1
(2454950 5 s
(Boblaall 3aly ) Ll 8 MAS) e (AlaY) 2ilall ald Da) ladll g dilall (g 483l s -2

BV G e il s () Sl sliiall o e (CAPMY) Aland 1 J pea¥) pmsi 3 50 5 S8 o i

e

I
e gl e e Qi) (Say g dlgimy il Ll e HAlll juaiss Sy Y bl e g gill 138 5 oY) & ) L) aes e S5

LSl ety s i alaaiuly Ll Lanlas j [PEPIEPN R |

daliiial) jhldall jalaae
JSS ALaBY) canalt Al Cilasaall Bl e gl 3 g8l A i) 8 g8 (aldal) aduail)

Gl dle b il g pgndl e Cuglatda e i A s «(Raiiial) Hllaall) sl Shlad (il o (L)

o(JEin paiaS) (3 pndl 1o 5 (ali piiaS) (e ages 56 O gy @3l (danadl)) J1asi¥1 ad e (he ST sl Uiy 1(l) el ilan 15 (ol )l Tasal
(Gl e 5 agad) 2ile) el G A8l dals Ce 5_SE Jany sed ey e

Adasaall 45 Kl J pea¥) (e Jral IS0 Ui A ala) e Y Aol Aabaal Uy dad ol 14y Ll Adadaa Uy g Jea¥ Un

aly e doal Uiy dad i

Gsndl 3 e 5 Jual¥) il e G & il il ((COV (A, M) COVia, My

B= 3
. . . I
Gl X se i (o) M

A latine) Adads ol Uiy Aol yya8s

n
Bp = ZWi B
Bp = W1 X Bl + WZ X BZ+'"+WD X Bl’l i=1

(L) e a3l ) sl

Sl 8 133

Goudl 3 halie Jasi ja e Gsmll go afijo e
é}d\)h&gju&ay‘ﬁ)bbn é}uﬂ\bu\&
R G olal g

Sl olai) b (Sl g (3 pudl ol sl Gyl oladl S



2 gial) ddlal) yaki g Adlall J gua¥) s 3 gad
((CAPM) z2sai Slaladtin eAi e

e pga A Y] (e ad gl dilall pass -1
(ki) L) Rl aleas e petioadl e domns o o 3 55540 am3 <2

E(R) = Ry + B(Ry — Ry) A0 dxgall aladinl 330k (e (pme pgs (00 sl ailal) s oSy

).sz\w‘";u\mu.\\)u;(lzf) -
G5l s (Ry) -

%od (A Al x5 ) ladll (e AN el %8 1 sl e 1.5 mgad) Uy (e all) AS ) peas e A e sheall el ¢y 13) 2 Jlia

(CAPM) alasivd 3y sha (e agasl] @ siall ilall a2 slbaall
E(R) =9.6% €< E(R) = 4% + 1.5(8% — 4%) € E(R) = Ry + B(Ry — Ry) :J~)

1 oo A4S il agesY Ui Jalae 5 %1508 sual) ddaina dile 5 %10 5 hlaall dae @l jlaiiny) o dilad) dales S 13) 1 Jla
E(R) =15% € E(R) =10% + 1 (15% — 10%) < E(R) = Ry + B(Ry — Ry) dadl

() Jalad g dlland 1 4G 3) gall) dsaldd) 3 pualaall

sl Gkl Lalal) 5,k
2 g8l duie N el e W) o 320 2 gl duia 0 Aadl) lie Wl e 2B Y
ohlaal) pals JLie¥) cpas ALY (5 ke ) silall Jaese
llal) Lagl) dlae Al yiuy 3 yide
SRl ailal) Jasce
gl jdgee

Ao geadall 2la a3 yide
Sohlaal) pais lbeW) s 34U (5 ke

X gall Jalaall 48, 500

hlaall (385 Jazal) (,.Asll Jarae

Lluall dilate

Cila g jlidle

adll Janal pad il ppaille

andl 3¢ ) 8 Uitan Ll 2SI aae Al ol 355 duiaall 8 ooy 4 e e ol 4 laiin) il 5 pdall 8 4l sl Juans 8 ) <)

Aalland ) e 5 il a5 85 hlaal) jeaie eV e 23l of Jiladsae 35k Caag

Al N o jlaiiud) anli e jhadl) il

dga81) cBa )

o Al il g Rl DS () sae < liels aeadll Jaee il Callal) b Aaial) a0 oaLusi Ll e 483 Lgh yaa (Say ¥
i Al 4l e all clle il gall Al clald) caamill lgia o Livall Callally il (e BN ALl (s saall ad L 5y Ay

5 ¥ 5 fize dale 2 3505

(s of (Kadh |, Aleall Al S i) el iyl Aals
& aodal) jelad lelua ddunpall | Ubaly s blaally jualiall o3a

Gl 5y 3 e dles Bl i s o Hiall g lasge 4 it gl il oS0 e

ol g e fins

b Al sl sl e g Ca g



- iy _ |

4 L) cle g pdal) anlli B il paic JAx3 AN (k)

:(Certainty equivalent) St Jalaa Jalza 43y 5k 23 o)

33 30 ruail 3 gall pe Apa6l) sl Jaawd A (e 4 L) Sl g pdiall an die Hlaldall Aallae e 48 jlall oda Jaad -

28l i 51 Aadl) g Aadiall &y yla3 e geda Ao Apadil) el Jpaai s S8 o g8 -

0 O Leiad ) i) Ul Jolas Jalaa 2(at;) o = CCF; dk 10000 @ (iad salil duilly il dxdiall (ins
(zal) sl 5l L RCF; oSall 3350 e Jby 11000 (e Joind) 328 50

(1) 3l 5 sall At ) (CCF;)
sl 3l e dpall lsssll ((RCF )

Al oda iy 5alill 3 jllie cava 43 6l mnaa
o e Sl dad) 9 alill SH Jales )5S
(i) (=S 5all
CCF; = a; - RCF; = (33S3all 4l culsdall) Jall

S Jalae Jalae gl e cillas e
150 O el sSU Jolas Jalae G 7 50 5 -

T el U pain) WS oSl Jolae Ao il -
S 5all e Al il Jag yall ylaall A1) e oS Jalee Jalna 5,88 0588 -

ALY e s ) a3 S fall Al U alaiol i 3 pal) e Apal) il Aag jall LA (o alidll 2y -
ball e AN 52 e sa (aSE Jibae pladind aay) oLl £ 5 el p die a3didl andl) Jae -
el s 38y yLa) 1 e b5 ymall (5l S alasiialy 4 JLatin¥) o L) ayi (Say (5B Jibae Jabaa (ya BSUai) 535 sall Apaial) i) paad aay -

oo Al e b I dilall Jaea ol A1)

Sl Jolae Jalaa Bkt ae ddla) dall il 43 jlay 4y jlaiinY) e o el a3

(3Bl dapae ) Lhlaal e Al S e dilad) Jaxs (RS

= a;RCF,
&}_)M\fs:(n) NPVZZ(——I(
g sl dalsil ) Al :(k) i=1

Adad) £ g pdiall dagd - (Y(RFFL) / 33Spall Agadil) clBBNLl)) = 4l g

ST Joloe JaaaS ) e i) ] A Jare 1130000 ¢ 5 el A4S AN o slaall Lgaal 8 55 38 5 ¢ (5 jliin g 5 pia apihy A8 0 e 5 10l
83 ;gggg ; & 3l (ye Aad gial) Ayl il | %5 ¢ yllid) dape <l jaiiny) e ailall Jae | %12 1o slaall ilal)
o8 20000 3 2 AUl Jsandl Lgauz 5 aSU Jalre lelaa
0.75 80000 4
0.6 80000 5

U Jolae Jalae 48y play Al Gl Jilia 2a 5) ;o gllaall
L gada) Lukil) BB | aeadl) cBlalaa | BaSall Ausil) ciliBudl) A Jales Jalea [ BaSall e Akl gl | L)

8571.4 0.952 9000 09 10000 1

16326.5 0.907 18000 09 20000 2

27642.8 0.864 32000 08 40000 3

49362.1 0.823 60000 0.75 80000 4

37609.3 0.784 48000 0.6 80000 5

139512.17 [

-130000 £ 9l Al
9512.17 s el sl

o se Adlal) diad o oY aaa g pdall -
sl el ey Sl (e Al (52080) Sl Jnes 58 oY) (yns 038 3 30 andl Jime -

o LIS LS oY)l Al YD aladiad sie 5 ) Jpanll plasid vie Gllal dadl il Gad UL 5 G peadiall Aokl A Aed b5 8 -

A sl Al B (5 gl Jla A (4) Jsaall sy sluia e dpaill il <€ 13 (3) Jsaall sa ariivall W) Jsaall -



(Risk Adjusted Discount Rate) _alaall (3 5 Jaaall acadll Jans 48 jla L35

(il ) Al Bl Jpses e a5 L) )1 Bl uSe) Slabaal Aalled aadd) Jine Jises e (ol puatl Jine) cosbod asis -
i) Lgle g shaiy ) hlaall da o ey ) aadll Jare yaas ) Gy adl ol -

Janal) anadll Jixe sl ulaadl] fasal

Al aied o cuisi Ul g Janadl aadl) Jase adi )l LS 3 hlae J€I e 5 il QS LK -]
el shlae da) 5 Cile 5 pie bl Al 8 el vilay el Gillday -2

9 5 dall Lledll jllaal) Jlaad avadll Jaes il o5 S
el Llad o g il Adadl) Hlalaall (el aadll Jane Juaad JAT ey sl caadl) Jana 3 Hhlaall (el 3aae (§ 5k a5 Gubail b

DAY Jalaa 43k | (Alland ) J g st 73 5ad) cigllaal) silal) Jura

) aadl) dalrs ilsad CaBUAY) Jalre laally 331 e 45y Hall o385 i) Jaee Sl deadinall 5 yinall (3 k) aal (1
Al gadl) Ll 5 haliall Jarall avadll Jara 4yl aladiuly Adlal) Aedll s (s (Ko (CAPM) Aot )1 J saal) jpmasi 3 g 2 Jasall

t}‘)ﬁm A Ay Jalaa A_Il.m; -1 Jaza e‘..\;im‘ e:\g A"_\:\; ‘(@LA\ u.u).ﬂ\ Lf om}m é..ﬂ‘})
&ﬁ%@;cu)ﬂ;‘ﬂ\&bﬂ@#}é‘“ 6dM\@Aﬂ\deiL¢‘cM\wu}M\ﬁw\
CV = ¢/E(R) A LA | PPN g NN )

g sl g jrd) GtV (o) E(R) = Rs + B(Ry — Ry)

g3l e g sial) all (E(R))
Al 3 S0 Hhdll s dle aaas -2

r glaall el Jaea Lial

E(R)=Rf+B(R_M-R_f )

ok S Lol (S5 ) 48 ) ) llaa s dle ansi ((RM-RS ) deddl

B(RM-Rf )=E(R)-Rf

(5 bkl (e A dilall Jare — osllaall dilall Jars )=ala) (315581 Jlalie 5 Dl
g sodhe IS Hhladl 350 aaas -3

DLl (3] 5 0¥ yhlia 590l X = pdial] yhlsa 3 90le
ILas¥ sbliads S 18,2l DR Y Labee | & Shliads

Jaxall (ua';“ Jas day -4
3kl o SA dilall Jaaa + & g il Dhlis 3 Sle =daad) acadll Jana
‘ ‘ Ay i) & liall oy gl
madll Jana aladind Le oy Al A8 Hlall by deladin) o4 o(sduay) Jalaa ol el 1) J ) yams Tl a5y yhy &l ) Jarall aadll Jame 303 day
A Al e alaatul s 8 JSa) il Jaea o A Al Sba bl Adadd o3 ¢) g
n

NPV = E Fe: k
. . (1+ RADR):
=

bl 38y Jadl aadll Jaes ((RADR)

() Jala g Allacd 1) 4531 gall) daliad) 3 palaall
H(Jana)) meaddl Jane) 5 (S Jolae Jaloa) S8y yha g 455l

Al 3 hlaal) e aTiasall (ym pail 433l 5 peadl jaa Jpaes Gy Bk (8 JhAN (e paill LIRS g da gial) 4ahil) BBl Jyan
A<l Jaleay 4081 cladast)
Ll da@ll e Jsanll Janall aadll Jaeay dad giall atill Cliinll and 3 hliall dagte il jlaiiud) o dilal) Janay 318 gal) 4548100 8B auad
el eliil Cilgbal) Gl Apaail) cisdatl) e J guaall
ALY e 5 phall oy i julae Gudai 4 i) il g ydiall oy o pulaa (Gyakas




el JOA g 5 il (e ASaal) clailall s VL) liie V1 e 1381 4508500 CABBAIL Aad gilal) Aaddl) Sl ) Congy s VL) e )l 5 e sl a g8

(~al iy

10LA G Alalial) S (aadal) cileliall) 48 4 4a) g 10l

JW O sale 60 4l (Full Automatic) S gias 4al) :J5Y)
Ay Osale 50 48l T Caal giiae dald) 1 SU
g sam (Sl Al aBY) g Tl e Ao el Ail) il peaim gy 1 pal) (Jsn)

[ clmatldgan Logh | Juday) | clblds |
100 50% &g i
75 25% o gia [V &bas] (1) S5
40 25% il
110 35% & )
75 35% o gia [V il aaa] () s
25 30% il

LY 138 (A Jsaally 4 58 maati Ja Adlad) dadl) ila 48 5k g ) Al B el o slul alasiuly s sl

(Dl ) *(Slatins ) 2S5 — Al i) Aad)) aaalaa sl

ad gial) L)) 4aill) il Adlad) daidll la [lafiay) ddtei[d,aatl ctabatl Atial) dagdl) | Jlaia¥) | allal) Al
[2]*[5] [5]=[4]-3] 14] 3] [2] 1]
20 40 60 100 50% [
3.75 15 60 75 25% bagia | [ (1) s
-5 -20 60 40 25% aidia
18.75 | |3:531d| Adlal) el ila | ]@‘
21 60 50 110 35% &
8.75 25 50 75 35% Lo gia (<) S5
-7.5 -25 50 25 30% addia
| 22.25 | [k sial sl Zu ia|

AW Osle 22.25 ey b gia Alls A a3y Cun AS AN Jumdl B LAY O 1N 8 jad il (e s



(Mg 5_ualaall) (JaY) maad Jygaill jalias) Aagbadd) 3 yalaall
QIS)«:'J\ d:IJAS

A8l A ) el Tane | (Dlia ()5 38) A glia Jguaal 5 (. silae lana) 455 J gl IS5 8 L e O gl sy (o) a5l 5 ) a1 ial 2 A4S ) o lins
L sl lae e aS1 53 Jy dan) 5 dads ALl Lo Jhans Y J sl @l of iny

Ja sl Ay ghal) gl ol dn 558 el Hlalial) sl Haiae e Jsa¥) (o g 55 JS) ia 3l pend) Al oy o a1 Uy sadll (5alie (e 1l ) o gl 120a
A gaiall J pea¥) o sail 3 jumdll Josaill jalian s Al J gua)

Al Jagal siaa

SlaiiaYle ol Glaiyle

JaY Al gl (g sille A radl Giyle

Slandle Il 31 5Y)e

(Aaladl 55 3liadll) aguile GAT jlace
3 yadaall CLUS“'

A (e J81 358 DA Laslaw Gang 5 sl (e sl Lale Joans ) J)sa¥) 102 sl Jogatl)
U gaiall o geadl) o AT i Jal¥) sl Jysaill o alS5 Laxing (g sadll (b @ seadldl 5 <l i) & Jsa) EESSE

JaY) il Jigail) jolaa (Gohaialls Ags) JaY) ymaad gy gall) Ciladaa
dbaall s3d (8 Aadldl) 5 jualaall g 5 pualaal) oda Alass
ol gl - Y el sl e slind) sladelds 0 -
homadl gyl - Aladl J gl JSo danda -
Ao BN - Lol awind e sland) s la) o &8 ) el ds -
aalall g il e jalidl - a3 pual Q) liaedalss -

a3 il gal - i) €l JaY) uad el las g -



Qudﬂb@.uﬁb-\\JA.“;U;V‘QQJW\M@M\J@JJJA\QAﬁW!@hdmﬂéﬁ\d@m‘)yasd.ud\y wu\‘_,t.u‘x'\

_Bi..ild\ Axain -

sliid) aan -
(Aalall e Shall) Aplaiay) slanal ddal -
Srgaill (e g gill 12a aladtl 83 slaidl sy A, -
((55‘)1;.\“ u\.a.u‘}“ a.\AJ C}.\AAX\ gdﬂ.ﬁ“ ?aaa.“‘\.\u\.\d.u) U}JJ}A‘ L@-AA‘)L‘LF\“ J\A—In U\A.u\)”.kj)ujd\.uhu
(Ot 3538 (g jlail) aadll) Slale LeaSay (g kaill Glaii¥) Ja¥) aull dubs
1Ola (g éJt.L.u‘ Slaiiy) ddtes
(AAISS ¢y 9) (Al (5 lad e

1385 Laad (pauali 3 gall ag 55 L85 Lo pana® Y 3 gall Do g 5
O BEY) (saa o adiad (g jlaill laiil) AdST (8 Alal) oda 8 Jygall) oS 8 ey sLinall dpuilly (o Hlaill etV 8 sl o2a 8
wnéc.a,nbtuiusg, sl g2l aadll cilid g Jysaill o g sl 138 alasiiad slnall s a1 13) (0 el

&8 el Y 0l 5 - giaall aadll duns e saliiaYI L) - e 38 (g el Hlaiil) Gl Glaaiuy) vel ge A Ll il ol
(8l aadl) da g 8 A soasall dlgdl) 8 A dran ) Bl die aaiyy palill A A6 ad e
O 3EY axe ¢ AS (g latll L) B3 (g BalEELY) - Gl
Lg.n.ﬂ\ e..aajl
A dasaly @l Glai) hag pdi aaa La Bale g
128 Al g (30 Ala <20/3)

A (el Fad (1a) %3 Aauiis (535 maad (e 5 ikl 2
ey AL O yiiall Aad aaad o cla g 20 558 JOA slad) Al
Ln}a 30}%3\&4.“&‘ ‘_,,_-45\ S Lale celid

ol Jy ilOO@ubM\Mw\S}cd@\dmula)
wuﬁzod);ua_udugsdgul\ 97 Jlaw 48, sl
ALIS Call 100 e Sl Lo ol @l lac 5 cel il Gy )

O AS A salain) Al ot (O—I\ﬂﬁ) Lilaa ey é)\;ﬂ\ Olati) PEERY Y O(;J\;ﬂ\ Olaiiy) 4al<s
(AR) Lg‘)\a.\]\ Ot AalSs Cilis Al 438 el Jae Lgn.\]\ (hmhj‘
A ol e
D 360

AR=T"Dp*cP—DpP

B

s
Bl adad Zoladl) R8I Jiag) Al (g sl 323l Jaxa ((AR)
(sl 5o
padd) 4 2(D)
G 5 53 5(CP)
masll s 8 :(DP)
(s sinall (e 4 al) JUal)
Aage Cilaa S
I yia g bl Glaity) AalSS 4l Hiiad (Al gl (& e
A5IST A3 caadl) (e B s (8 ((Slae Jogad)
_M\wad@uY\emdB‘;\ha)uSC_\wuiu&
bdbjdhnghﬂ‘umy‘ﬂﬁadﬂudyuu&a L]
L(Adsal) B LalS sl 3ae ) ) LalS) dladly ~laldl 324



481l Cua fha Jagadl) B ddde BLALA) Alade) Eua e Al A jal) (B il g ¢ A paall gAY (e A8 pdl) Lade Juaad AN il Cay yail)

gyl Ay Logal G Al

o) 1 53l

Jsisall A paal) laiiy) JoiSall i A peaall Glaiiy) sl
o s e 8 el andly 1 ol 2ol Jlee V) Sl 0591 aaall oy TSl e gyl LYY iy
Jgpanll Jal) jany o) i i clltnall jon g Sl o3 a5l l) (Y el 313 ym g il 038 Jia sinty Fan sally
L}AL@E‘A‘*’:\A‘(}A\S&Q _,muw\ui&yj(ﬂguaaéjujju)&M‘M‘wijtﬁw)d‘bdbjiﬂwéu‘daﬁ
ﬁ:@w‘w}‘)ﬂ\ u;d\e.qﬂ\d.\mx}ujﬂ\mﬂmumm

o8 ‘;J _uLA.a.a.ﬁ ;UJAS.A.“
uauaﬁ\.«.).\s SN

AS)J\@M::@M\ d.:}«ul\ ﬁy&;ﬂm)u@\k#@ d.ul\uu(dm\) Ailatil u\.u.u.a

dal G il clibacal) 1 5 ) Dbl o3a aditiy Y AdUs  Less gy (381 59 A yidall AS )

Sl e J gl Badaia pd Auilalil Mg Badaia duilalil g Bomal (mg i aadi e ol

. Skl g g G| iy il DI r eyl R 3laT ) e
Bodlaall (B4 phes | gaid) luadl 2gam b o) BV slinall dala ALE (e gl

8 4aulal) Ll podiles yé dade il doghal @lead) G e 83 gasal) AnlaiY) COlgl)

Al el aY) gl Y elld i el A gl dalill e clill da e

Y]l (Baus S e Bl asmy -1 Uspnd) il ol g ol 1

Aol e bl S il S A 0

Hud) e suild Jaa =2 egﬁoce;;gﬁ«ﬂ‘l}!t ol slaidl

Ay sl dly e cuiyi ol g pa Al

e 3 :\a‘

w ade Gl ga il Jie
ALl Say gl il
Sl (e 4l yid)

Slo L Cad 6555 pAY) oda .(Effective Interest Rate) (Ardll BN jpuws s JOA (0 @_).»A.d\ Olaity) 4al<s J.m.’ Il olany) AalSs
.J‘.J.HJ\ MJJLJ ‘uLA.u\}“ bJ.A‘, Q 3 Ay Lf)m.d\

i = @ 4
é&: LLJM LJ_,.\.J\ @a.v KRGO e ‘_g GMY\ sl Jaxa < ‘_;u.“ saslall Jaza ‘;A.u:}“ sailal) o = s;:d“ sailal) Pt
Aty JaEa YU Lo 3 A yiial) sLiiiall | (im il A Al b abin Ll oY
il ol ClsaS (il Aafl e dime o 4 suenal) 5230l e dia Lo i
Spall daf - 5l 55y (O small 2pall)  4de s (A da) 8 Uy A
iad 30 % 20 S % 10 (e pasmall Adde a5 (il A (g JH 5L
Gl A Lo il 138 (e Caagll s a8l 3al)
sl e Jadl) 535060 Jane g

= 1 (sAdl) B Jana

‘_;u.\\ sl Jaza (AR)

(U‘)ﬂﬂ Ao ‘_94.1})@ GA»:Y\ saalall _)’.u) A.GJQJA.“ sailall & Ao (I)
(L8 e B 5 pally i) 43 ifinall glaall 1(L)

(GJM &) ALiay)



(Mg 5 ualaall) (JaY) ymaad Jygaill o) ALalil) 3 palaal)

ligll Clilaall (any ani Lgde <V o3 85 lasay A i) e 4 yeadll (a5 i) (e Lgilaliial JalS e Jgeandl lal) (s 8 slasal e ) 8
gl Je Jpanll Jal (e

AL AS Hal) Lgaali Al Clilaal) JISd]
[ e
iy oy Alaii¥) cBlagadil) i 48 peaall (g il o Jgaall (ladas Aial) aalll aadicd las

adjaal) aad) a Aaal) aadll 8

A0l aall) a Jy gal) AdlS D Y Ol s clidl oty 5 paall dladl s b
e il Ly i) gl e @Y sl - Al b Ll daaine 40l aadll 4ad (0 % 50
Lpaal) el Juand e daalill 4y ylay) Calall pedll s o s Slil) (0l 03 jhes iluoa IS il
%03 5 %1 O gl s shlal Jead Sle 4S5l iy of Say 3 Gl aaa g Al
il Leaaly A Ol Ao sl - 5 Y Ly Al ded il sasy Balall g gl

Falal) ) Qe 38N el Leady i) 50l 02 ALyl Aipaall wadl el (4 % 90 e
Ladidl) D gull dagd e el sl (he
i) o s slaall Ll ai Janil) 2 g e

Al aedl) 2y Ll 4555l (8 JaY) sl Jysail e Jpemnll e (553l ol -
Lles b Jiay g & yiall Aeill o i e (585 38 48 guall e o (n B AL s Ay 4S80 ey 3 g 5ad) oy -
Lo (1 m i 3 385,80 e et Ala  Aa ial) dgal

) CoacaS (9 jial) aladinaf ciladaa

il AL ()5 Sl o)l Qs ¥ o gl Al claall -

al) Al aludl g ALl o) sl o & gll Apdla 53l g1 sl ST e g g saall Apdls -

U gy Qysaill Ao Jgeand) (g sliiall i€ LS ¢y gl Jgos lanaS adiioaal) &5 33l OIS WS 105 Al Gysass -
(Cs03al) dad (e % 50 Jskati ¥ cdlgudd uiad e &l giall) (g jall Claday Jy gl 481

i jai i e 5kl ST (g5l OY clipaall aedll Glaay J sail) 28l 4 jlia dndl ja iad (5 jaal) Glanay Jygall) Al -

alill
Ay ek Aam o5l e llall Jsad Aagi (5 3l Jy el A8IS a8 58 -
3 Lagas Y 63 pilae il W jaead 285 Cuanadie ¢S5 Gy sk e g LS gaan e @dally ae 5 G5l Aol B i - Ol Jagatl)
Al AL 56Dl Al 3,6

(e J3ma) 33 s Dpand Aa5 (0568 9) Lo 270 Ssbay Y Bl o U 4 sl G sY) Jasd
4l 3,5Y) e 4l (3,59 W ja

Byl g Ay ool AKE. (e Ay et (3000 s sl e 300l Janas 0 jlie il yaus y=lin
Jali e palill (S0 Y G clgilintiul 2o 50 cpag Leie S dalay 0685 o AS5A g 4l @Y il -
s o3l el iyl
B,H dea¥ o pdinaall g5 ) S Y BLEYL - il Gle dseand linse s A adl GLsY G -
Al (55 (o) ALl Aol ) sl 05 1 iy adl ) ) epall Alla i el 3305 e Yy JaY) s
Al 353 iy (3 guss olaai O slaiall (S Y i g il s g A 4 il

el ) il hadh ~lie Ay jlail) 315091 GBam Y 1ok -

di}qﬂ\ ‘_Ac Jiaad é\]‘ el u}ﬁ RIEN @uﬁ\ M

8 e ek ALY W S e Jrag Ay lail (351 a5
ol

Ll @)Y Al
el & e Ll 55l Jaee 1(AR) i 360
i el 30 5 51 e - AR = oS
oAkl gy 5d Aed (V) V—(E+I1) 270
(emY) 330 a3 31y Y Aadl ) ) Gall A 1(])
A ay) cla g yad) o (E)

(s sinal (1) ALY

s b daliaall s e 5l agd Gan pd e s DS 3 A1 (e Lle Jguanl) (S Al AslaitY) i il Ge 5 be dualdd) a8
A oY 3 llian S Y s Alle AT e sliiad) 7 5 A s a5 jpai Lglalia) ALl 5 sl

el o3 5 EaY alull agalud Jilie Ladie Lgidlae (e sLiiall Lgale Juan Al ) saY) 0 55k 2 1pDad) (e dadial) cile ghaal)
) ZLaY A 5yl Hlall o sl o) b b slasall

do e e Adaiiue CallSE o gl oda Jiaiy |, celdia¥) Glaall cileUading g <) juall g aliall ) ol jalial Jeds re aliad)
rlalall aae 5 cilagaall Cun e shiiall Bl ana a3 1 Gan (JaY) 5 pmad Jigaill jilias (e | yhaa b lic) (Say @l



(Mg 5 ualaall) (JaY) Sashg o gia Jagail) jilan) dailil) 3 pualaal)

AT Gl i (il a1 ALyl g 1) (5 4T ol ot Ja) e Lel 3 5y 4S50 Lol Jomad 301 0151 20031 s il ilna
.(as-uiils

Sty
() e iy (Unsalls Dabiedl) Cnd sl G a s die 1y padl

Jsa¥ o Jea Al a5 (A k) o sall Lo (38ia o)) 5 sa3n0 dle @day (sl k) Jalivall an gar a3l -
o) Ly Al claxally O Gkl adiy -

DY) die 3 pal

Lla Jaaii ) dgal) o i gl Al aad AuilSal bl Gl 4592 Slagy) dady dad Y A daall L) sadl)
Jua¥) i) 5aa dlgd b Jual) o 3l) LA S
rac) gl

‘dm‘mju;s.miﬁﬁw@uhmi@mﬁw\mweﬁﬁﬁ\,PM|uuu;r, me\wtjﬂ\ 138 Jiay 1y pill VAT
asall Cualia dile d.ﬂué\@\.m‘}!bdmy\ kasud.ﬂw\.kmy\ 532 &}“MU)S"H"“
uailadl)
Ol ol e sabived) Calas 13) 5 as) 5 dady dall dad (o A5 Le aday Of Aled clld Jad aliall o1 135 o 3lal) (S Y -
Al ) om0 adla e ells
MY\LQM}M\M =

|
bl J\.s:a..m S 1 lasiu sale) *dm ‘ya‘m&& b e i)
«w)ugmdmymmbw\ leainly ‘,u;ﬁ).“u.m@‘,‘\mt\.mﬂ ”,4_4; iy Jale
M\@Jb}ﬂ\é&ﬂw\@“" - nMUA.\LA;uAJ dmﬂ@)m‘ﬁpj\wdmy‘wh
st (Dlie lill) Ay sad dunns e pe il iy sliiall a @i - 244y )
U 1 DR W e 350k £ il o) ks Jlagy) Gilady -
L gpall ae oo die a gl B ) i 8 aliia) a8 - el Cilia dile (3483
Al gaill L@Sq&ﬂﬁ_ﬂiuﬁﬁu)@iﬁuy‘wtﬂ\\&)éﬁ =
Lo JalS aio 3 jalicd) slasall Lo ooy S8l I3l e, - L 500 uand ol Ll et Lo Jsad o

el Clia dile 4] lilas Ja)
o aall g Ailpall g aalil) e A8 jalival) Jeay -

AV clanlall gy sl liSla g bl Jle cilaadll 5 il agatll latinly Lalud Jasi 5 45 ccilandd) jlaiin) sie Ulal agle 3l [FHEETEECERT
4 s ilady Qe @y 5 () juall 5 el 5 A ) all Dlpall Caglls @lld 3 Loy 4 gllaall £adal) el asy «Hlaiinll] (e g il 1360 5
Jea¥) daniy gLy pdai yagell jalisall Leady
ailadl)
o alaBY) penll e ST diad) 300 (psS5 -
Jdia dile (3a8al dm{ﬁ\mwwuw‘;;bﬁdﬁw\uﬂ&a‘}“_)..’\AE_)\_)SSJ;}J\‘;Q -
M\qgtsﬂiMMi;u)‘__,_\cgjz:,.\au\;u,\s)ﬁﬁwc;qu@dgﬁﬂ\;wgﬁM\@ﬁ\mM\Mﬁ -

el sl gl el o) b
)ﬁﬁ“&@)\aﬁu}“ e paliill am_)ibaab BeleS g Afas _)SSi Jal o dasdll am_)ﬁ_)am 23a) plad) 4l B -
sl gLyl LU

osaill Guuse | alivd)l | Jal) calia jasall sl ki 2330 Jysaill (e g 5l 138 8 2a 5y [REEIRESAE]
RPN dad) ) Lasi yal) g
Jagall

A\J)A.\}J‘AY\ ;\Ju.:}}d\ejm

3 )ms\ J ,Ay\ ailers, gLy

Dl Jo gl il JlaiinVl sl Ll e

(o8 el Cue 1M B3 gana B il )5Sy HladinY] Dbl Alla 8 OIS Joag ) daxaldl jladiad Al 8 ) daad oSy Cam g el -
Dl laud aal ‘_AIMNJMMY‘@J\_)ASMY‘ us;ﬁ‘;@‘;‘mbjhgﬂ\dﬁcb){y‘unamﬂ)\afg\ Ciladd ui 3 ‘;g)a.a.“ A -

A e Sl e i (any e i) g8l A< - sl el
bl (gl )



Jasai (g STl o yb oo 38 siall J) s pasias of (S 1dalall JWl Gl disad -
Jalalh JLlh b

O 8 L 5 4 el 393y Ganm jedai Y 8 jalinal) JpaW AS Al 5 pom (punt -
Lm 5 L) s Al )l alasinly L) Jilaill 3 sl 0 L]
Al

48 paal) a9 Al
a5 Ly ol Y1 g 3L e 438 p00a o) gl 5 T sie ) J8Y) ey

Sy (gualiea s cpalil) IS g @ gl Adlal) o all (e (ia g jall oda e sliiadl Juasd -

Lle 20 ) Jaall 8500 (A (a9 8l o8 3adld -

Al Aslall A A sl 3Ll (s il da g 8 e Y A asale s -

(0= s 43yl | o a8l 508 e | (g2 ) (Sliaciad 5 y3) A jualiall (i Al AEE) Geal -
el pa 8l dau Gk

LBEaILY) By Aled A Baal g dady () ol -

(258 5 ) Jeal Liaaia Jaudl) dad il o) B30 oy )) 53 S 4 sl Tl o (g i) Do -
G adad)

_(@PMJ@;@)QJ}_\S\ ) 8l ) ALYl dasa g )l (8 i) Jalad ALlS (g jdll) cpall Aad ado La jaime agaty (pa Balgd sa iul) ey padl)

(S ) sin 10) A shall 5 () 5w 10 A 5 ) G0 A siall 5 (<l 5 5 (A A (g ) 3 ppeal) Gy diad) (Glisiiad 8 o) T -
(Aaes¥) Al 3 ) Leplalad claial) 4 5y 20l 3 juaall Agal) o 68 FEaILY) fo B sy Ladie 5 s Glaatul o)l g den) Ay il juad -

Aid) dad
438 gudd) dasl) | dan) dagdll
e Ll giad adiady cdpan¥) el o J8 ol 58T ()65 085 (G oull (8 2l daf A diae ol A dail)l D g 2l Ly jaay Gl dedl) 2

Lllead ) g anad) Jala sy den) Aadl) e ST 368 gl Aal) cul 1y -
Addland 5 led 2l Jals Jaaty Aaen) Al (e Ji1 38 gl Aadl) cul< 1Y) -

Gl Cavial

Lo sl Cilaiu 68 Glaa s 8 poba Gilaiu A o Jiah Glaay laiall b jaas Cilain 8 4 gaaall pe ilaiudl g 4 gacadll colaidl)
Ledsal e sl 0a s (A e salll g so il A e el FIV) 3 4y J s (e Jual (Mortgage and Debenture Bonds)

Al el ) aae Al 3D jall Jsal)
cle il ALl e Glais

AlSe) (panmly Loy A8 30 b e i ) 8 V) L e il o Y i - -
5 o 3aniuN 5 g : : : ALY e il ele xS AL i)
(’ﬂj séual.ﬁ” Eﬂ ey d.\§ Al ele i) _é\h* N 2 e 9¢ Kl 3 [l

e siun
s ¢ 2inall Faan) Al (3 55 Aad oy A8, =

,(aLt:.ﬁuY\ uaayﬁ)

Jisaill allE ye Gifai Jogaill A8 i S . S
: - : ~ saill AL e laiadl 5 Jypatll AL culaind)
el 5 ASa) Jgm by ) (55m3 Y e & | Adaual s B a g (35 Loy (S i e Al e sl gy o

(Convertible Vs. Non-Convertible)

el Aple agud J el

(Lealalad culaind) Zad 5 5) ilaiall Sl 35k

DYl s i b el e gay of dajd Glasiu) 5 58 JOA Lleda e calaindl o)y sale ) al Y1 sligl -

Lo o Ui Gl g laal) e e lob s g sl Blaaiul 5 58 IO alala e aiadl o) jd sale) (o yiall many 1 LEAY) sloial) -
DYl 588 S ade (o paie

AN B 53 IS s gy S B Aed 310 yiul g 2iall 3 jaeaall slinall ) diall g la ) iall Sy g JLEAY) 2l -



O g A8 g A g Ay 5o Aad Jlieal) agall da g Lgagsl Aa Jalny Loy sliiall 3 A8 G Lelala dand dpans) Ao Jand s Bliinall s jaai 485, ccdy i)
i) paliad s Lokl agud) pallas

tglad) aguad) g Sliaal) agod)
Slanall Lol 21y ysal Hae Jiag LaadS -
slaial Q) e a5 Y daalall 5 3 leall agul) lelal de 5 gall #L Y1 ads o il alas -
Aoyl day w5 slinall A pa ) )by (GEa Y Apalall 5 3 liaall pgudl de Sl LY -
i g 8 liaal) agd)

Adgee Lowty ) Ay 2aae s i 2l Jelay lieal) agaadl Jala (e JS Juany 6301 il -
Ll of LeuDla) Alla 8 sliinad) J gaal (e 48 gia 213 yial g dalall agu) Alea e 4505V aid) Jelay lieal) gl Jala e JS1 -
8 liaall agudl 5 AT Lailad
idua (e B Ul (.g_u“i\g}asa.\aiq &\}Ji Jdal Qi sl ‘ﬁ_\k.\u\.\w Lt Gy .Lg.c\}.'\i =i -
Lo peud M lpmny a3 LS o

Y meniddal o
ZLOY) 8 Aalall s Clasal 3 3liaall agull Clanal @l iy GV (any 3 -



(2% Jash g Ja gia Jagalll jobias) 5 il 3 yalaal)
4alad) aguy)

A Lalae 5 150 5 I agad) s i clly ey S0 (pe daild Fan AShe iy i g (golall pgend) sy il

@dlall agad) Ao
Alall s agead) dagd slidall 4 siuaill Aasdl) 48 gudd) dasdl) 4 yidal) dagdl) dpan) Aagdll

gnd Ianina sl (5% A Aaill (& Jpemal s A Aaill Ay G B b el s A G e 55l ETEOTIEN
b LS nty capall 4 ln Qe il iieai Al lgle gl 8 sud) Aall 2oty Ll aend) 05n) RS aendl Ly aay

_PxD Claal e K Jgan s llall 5 el Jal 52 e Aasadia (3olaall Lo Gang
Po=— ol 335l el ) e Adlal) Bl iRy dlall el e o) sie
LAEEN PPN TV s Jarae s paadl) 3 jaadll
sl Lan¥) el :(P) oLl llaall e i
Lan¥) Al (e Cilay 5l 4 (D) slasall Jlall S 5l

Ol (e @ slladll dilall Jaxa 2(7)
dm/(mwjjs A *N_MJI L\:\é) e
Caiiuall (pe 2iladl

Lalad) agud) dlaa (398

A sell manll 8y paill Ba IS e slinall @ ) E 8 Q) sy -
;)-M\&u‘y\,wmgmigmgamhjﬂtcgﬁ\ww&d,.mﬂ -

Al agul JS5 8 5 T Zpalal) agu) dlaa e Ao jsall LY 0sS5 of (Say -

3 liaal) agasll 5 0 saal) olaal (8 gia dans day sliiall Abeai S (e aguai Gle Jpanll -
Kﬂ\ﬁ)\d)é&@)@u&&h}ﬂh@é&lﬂ@\ d;iu,a'&.lg.l;.“ Q\)\M‘g\ c‘)ﬁ:\i}{,iw -

cmsthall Jysaill o sl W o) cunl sl pgat) 23

LITEN C
sl (yo 48 putll Dullall laLin Y/ C NI=o

) gl 3all dad
PQ—PZ_PO N Aayutdl) agy) e
Q+1 . Q= NI baad) 5 sl aguy) s
&S

il sl g el 8l il ()
=l Cpraaliall agdl &n o2 (Py)

Aaladl aguVl Jy sadll s Aalall gL o sl L) 3
umww\ﬂ.mju\muwmmtmj 130 V) Omaalisall e Laly )l ) s Uisil A jle e slisall -
Gl sed (aged) dala jlai dga 5 (e) Alladl La jlalaal | lai oY () 5 55 b elly e il
R PSR O pgna) o a3l Y slaid) o Cua oy gaill iy | jaae e -
o dall 5a L) u e i et sy ¥ agu) 2Ll 1L - W laa) 2o Lilaal
(o LSl 3sin ) (g ) A (ge a5 yaal) agul) ae 3Ly -
Onadlusall 5 ylass Cinay L g Cpatlisal) 23e 2 3 agus¥) (e 230 laia) sliiall dpal y8Y) 308 Baly 5 Ml

ool



Onadlusall e Lgny 358 s al 5 Lt a3 =Ll (e 3ole (A5 0 Jasal e B aiaall 2L Y1) Jia iy el
gailad
50 shall dgal sa s sliinall cillalis 8 aos sill Lgalaiiind 5 Clalgin¥) (0 65 Cargs =LY (e Aime dpes gl o slinall ol ey 8 -
Al g1 W (525 8 3aina) 2LV gl o Cus agaall 3, yiall el dplag) A83le L (1580 L5 ALl (38 (g0 o 3 B ainall ZLY) il -
sliiall 5 ageall 48 sl dail) o o) il L3 UL g agdl 4 yidal)
8 jadaal) LY Ll
osthall Jysaill e Jpanll Al ghas Cilel ja) 3sagpie -
il g daill s (e g0 Jisal Jlan -
e ol el ra i) e Lol 3 i Y -
el al A 5 Jsal¥l g sl clilaa ) Zlisg ¥ Jysadl) 8 Lgalasinl -



(Juall (il AdlS) e Apalad) 3 palanal)

GBS 5 A Gl Ll slas clal NI e W) ey 1240 @Bl U8 (e o slhaall Silall ¥ amay old sl Jal (e sliiall 4dias o Gaagy 21 2ile Ll Gl AQLSS
i) 5 agasl) laa) A8l

(Slbaliial 3 jadne 7Ll 3 les gl Aale agusl) ALl (5 gia | (laiad) Ja¥) Al gl (g ) Ja¥) Al gha o sendll :Jlall Gl JSa

Jull w\)‘ulﬁ Cad 1AL

Jhall il ddles J8) Jaile A4Syl cidla 1) Jlall Gl ddlSS us) faile AS pl) cidla 1) Jhall Gl 4RI = Jaile 48yl cidla 1)
penl 48 ) Al (bl of a5 penll A8 gl Bl i 5 o 5 A5 agaal) 48 5o Aail) a5 of ad sy

d\-ﬁ“ uab A& Faaaal) JA\JIJ‘

Josaill ana Shal) 3 ) Sl gal) HalaBY) Jal sall
ol AdSy Jysalll aan (A8l opand () Al auis | () Cp patinsadl o Axd sial) ) 5ol ‘dw\u‘i,u.quuuaﬂ\
paa plipli ok Adle JWl e Al clled) blae - it (W) el slinal gsas5n JIse) (ess, o allall (IS 13)
o) AW gyl o on disall 0 Juamy Ll el ) aie 0 Gl e dladl - gl e 138 Gl e LS
) iladl G PSR EN R P ) (32 lnssd
G diam s Al llad) - (3 oblaall 2 giall adadl) Jana
o ALl (3 sin e ailall s Db e Gy sl e wiladl - e e @ giall aduzadll Jasa (IS 13))
ped)y Ol yBY) aladiu) o) ja (LRl s 5de) Jaray (el Adlas ey 138
5 iaal) (oS e

Sl el A<y Shaladll (G 28I
pas plijd sk ABle o
o AllSS gl ) ) e bl

W

Jlall (il A81ST Clea, cilidal j38)

23 La e JWall Ll iS5 T i Pl L) Ll cid cileall blie il
Ay pall

A8l Jle el JSaed daa jal) dakal ) o &5 (LeatlSs Q3 Lgtas -)U.Aum._,u;,gg;dwwi)mgm



35 o jlaa) Al 4 laind) QST | aads o jlaa) Alla 8 laid) A4S

dpand) Lgiad (ge e
e ST Ay claidl o) Alla
o (55 f) Apans¥) L
(Kl) LG:"‘:é
A
n

1_
“P+P,

2
6 sall Zad (A) 38 Aad 1(])
{(P) «3EainY) @il g 22 3(n)
Al (P, il FpanY) Lol
il 4 gl

e JB Ay o) aa) s

LanY) Liad (ja Ji

o (i 51) an¥) Lgiad
(Kl) RS

Ki= n

caadll dad 1 (D) es2ilal) dad (])
((P) «3LsiuaY) & g 22e (1)
Al 1(P ) xiaall Ayans) Aol
il 48 gud)

A Al 8) G gall R3S Gl
4 s Glady JSG e ol

p=— I
O 1+r)t A4t
+ ...
I
g
@A+rn
n
+(1+r)n
GRS

Axdal) 4ad (L)

(i) Aol 52500 2 2(7,)

I8 0 alladl) 2ilall Jaae ()
(Al Flal) AN Sl

Dl 5 A8l Aapall Laseasi (S
2XtXF
Ki=——
Po(n+1)

e Linioad) 3500 aa) o(F)

o=l

Ol Aad (P )

Lull LLEY) axe ) cladall sae :(n)

(< gl 23e*3as 1)

Ll 8 LLaY) sae (t)

(<Iainad) g 29 AN) Cygual) astey

O el J (e o slaall dilad) Jase (3ia Jal (e L) et e sliiall 48iag 2) dilad) Jase Lol o cpall 4805 1Cdy i)

AN Al 8) ) goal) R8I s
Cpall (Blaatinl die 3aa) g dady cpall
n
I; B
P0=z "
.1(1+T)l @A+nn
1=

A=

Ol dad o (P)

(i) Al 30081 e (1)

J8 e sllaall atlall Jaxa (r)
(o= Al Auladl) 28Kl (o jaal)
Glasiuy) e (il Jual 48 :(B)
G g 2ae) cpall yee i(n)
(s

ssiaall e ALiaY)



8 liaal) agu) AdlS

Jase e Jpanll e (S8 i 5 jlaall agu) col jlainl o A8 ) 48iad Gl cang o) dilall Jane alag) 58 Sliaall agud) 4815 Ciln (e Caagll iy pail

Jliaal) agead) AR Cilia

e o3a Clanal Jd (e o llaall ailal)

Jliaal) agd) 4RI il

P~ Py(1-2) /
o Eua

Y panlly famY) CallSG =7

K D
14 PO
O S
Lran) Aol B cilay 5ol dpd iy A = D
Al 4adll po

ssiaall e ALiaY)

3 ataa) ZLY) el agudl Al Jadi ALl Gsia o e Aslall 3gis Gaob ge Jasadl) el agul dasalll o llay 1oy o)

L) s o o) 2l )l 0o 8l (o5 GRS dagal yhme 8 Jaiadll 2L )Y yiad
LoV Jlaia Y realisal) 288 s o 4S50 Juands ol jlaiind sale) (i

Al A ,al) A6l (e 5 s e Bole ) (ge 4diad a8 siall Nilall OIS 1)
) Al 3 g gl |k Aplall ag) AAISS e BT 8 Jaiall L Y1 A4S

4galad) agudy) 4RSS

Oslall ) saalusall aidlay A1 dilall Jars Wil e dpalall agusl) 285 (o yas
A agaly BlaaYl dal (e

Kre =K.(1-T)1-2)
ALY Jas e Ay el dm.:(’i")
Ju sl 48lS5 = Ke

D
Ke=pa=nt9
de 55l 2L,V sai Jana 1(g)
(o) prdl) agudl 48 sud) 40l :(Py)
el laa) 4SS 4 1(Z)
(Fasall a) aeall & 5 5all )l (D)

(i) puall avad ey 2 dpalall agul) e ZL Y1 (S0 ki ikl daadle
Agalal) agu) A4S Joaes ) dala Dla

e ‘\jiﬁ‘ &Y Duas K G5 @ pa
J.;_'\S ¢ ..~.. k; ‘";ﬁ‘,‘j

...“ 3| .:'...\

B PV E TR
Jlal

Jhall (gl 1 Aaa yall Ao o) AALSEY)
Ko = Y0 W - Kg Jall el ) daa ) dlass siall A1 il 48y 5

JSE Ol ) 4SS Glbaa
JSp yualic (o yaic
Jul) (il
(S_K)

(e odas JS (s paad
Il il

(S_W)

s siaal) e ALiaY



(¥ s Claiaad) anl) e AN 5 plalaal)

sl dyie 3l el o sede o ading LaaDIS 5 oy Hlefins) s 58l ans Gl it e W) JpuaY) s s S8 a8 -
) 13 e Al Al csaall ) all) & gane ) (s bt Aiad) 8 M Jual gl Ay -
e Lall aaias ) a5 Al 5 4iial) Jsadl o) g L8 g aniill (5 ,b ST (Discounted Cash Flows) sl cilixll aad 45yl yiaiy -
3 5aill Aia ) Aagll o s
i)

AU pealiall a8 e Y aind) dad aaaily Loy Adasi pal) dpasal) i) 58 A gend Gl 5 6 AN AN 55 WL A e W juea A e Colaind) aal

i) Jal eleagsy dgid) of gl e -
il Rga) Aedll -
oY B e -

(stal) el Jona) B gl 320 o -

il bl
o slhadl ailal) Jans i) sl Yo )l il dpansV) dagal)

O AEdL el a8 Le sale A anlad o o sald) e han psiodic g il A AT s e il gy jaeay il Al a
5o 5 (05258 Jana) aiad) dile ooy (Al 4 sall ) ) luial glalb (Lo ojlie) (Je) il ddla lgdle diany Al Al Lgus
i 1A bl gAYl laiiay) 20 gal) o Cua catad) Jala Ledde (U= ia) il Jalad xid) dad Al Blata) vie adl)

bl aindl 3ad e Jaxal) 138 Jare i Juala 8 4y 550l

Caadd) Jonall 138 28551 LS Cun il Lpe) daill 8 ¢ 50 <U

SR

A pin B o pa i) anidl 3 gad

(Py) (058 e (8 2inll dans) Aadll (o i) 4y sal) 32306 2(]) s n ; P,
ol wiladl Jaee (R o(70) 5 8 il Fans¥) Al p =Z
2 slhaall el Jaxa ((R) ¢(n) 55l 8 an) Ay B t_1(1+R)t+ arR"

e

10 el
Ldlad) al) Tl 3 o(ead) BlBaiaal F )5 A Y Al () il uabia Lle Juany (A1 4 shad) 6 680 Adlal) Aaill) £ gana ) o ghoas Sead) jr
Abliaie) dlgd A il Lian) dedll

Pg = PV(I) + PV(P,)

Galhal) dital) Jaza J8) aludl BAd Golhal) ditad) Jaza i aledf a8 jru Gslhaal) dilad) Jare =aiud) Baild aw

Toan) Atad (e J8l 2ildl ja ToenY) Al (e ST aidl ) rwmdgand) dlud) dad

4 pi Ll Baild ady pa Coldicd) anli 73 gald
(By) (058 dare (8 2ill eV Al o jaa) Ay sall 3251 (] ) s LI /2 P,
G slhadl Silall Jaxa :(R) ¢(1) 3l & 2iadl dpanY) dadll Pg = Z ; X

R R

=(1+3)  (1+3)

V) G 381 s P = PV(I) + PV(Py,) 4 sies 54T Alalaal) (s i) :sla
el 6 JS aaxs A Bl dad e Jeasil 2 e dpan) saldl dand e
Agsiall Caas @l il sae e Joasil D (8 GaaIuY) Gl g e i e
g;@\u@&\.ﬂ\d.\mé{:dmaﬂz‘f\n‘ﬁyd\uju\mw\dww .

Gl e Uadd) g 4 o) 48y jha | glEatl) s ailad)



5 jliaall N.u‘i\ i
el b alins gl e (Ll Taile Jand gl 3 colaiadl pa 5 el g Al s A5l duais lass L) Y Glld 5 Leapds A sgun 5 Jlaall aguY) s -

Jliaal) agudd) dad cilua

o) G Dp
(S5al il ALt} Gl Sliadl gl as (B) B = R,
pendl S &5 6l A (D))
S e o gllaal 2all 1(R)) rslhaal) ailal) Jana | ey 53l

3.3.\‘:1\ WY\)M
Lo il aad Gl 55 5liaall agastl) ol Culaiual) oy ity 4 jlie Sl ST Ayalall agus¥) oy i yiiny o) andl (ailad
Lise 833m0 (55 5 Jhaall aguDl & 5 sall eyl A s claiadl e de ghaall 30l o cum 8 WBause G5 e e Apalall pgull] (g dpail) il of -

Ao et Ll gl saane e Aplall el e Blasiui s e -
Cslld) el Jiee wa goa -

gisal) lag sl b ol sai gigisal | Glagisl) (b gl pt OB b aged) e gisa et gisal | B pgad) st pisad

(092098 S aad ag) daal g
& 8l e

Al b golall agaall 2y 8 Alal) oda Cinsi ey Laa ¢ el ¥ AS 8l 2l of 5 Lia (gl 58V Cslho y (D + Py)

Jaxall 3¢ 3e iy el Janay ZLoY1 sai - Jans 5 il e gl LY (e pgdl il °T"1+R)
(g) <ty o3 (g ¢ Jiea (5 s Ao sall LY A all oaldll ) :(Py) s
r ) sl e Al dxpal) o LiSay Al 2l (D) sgdall pgudl
_Dy(1+9) ) Dy =Dy =+ =Dy =a (sl ¥ Bl Aled B g 5 sall
T TR.—g 4?)}4‘ gt s gé Sl a6 Aaf (o) ‘—ua 30 Ales 3 pgadl) o 3(P))
(Ry) e Rl Byl a5 85 B e Alal) Jana 3(R) ¢l V)
il (e gobadl gl e o gllaall el Jaae e i) e slladl)

il Py = D/R
liaal agusdl [ 5il8 sudi

Gordon ) 096 Cb}a.'\,u Ualaal) 028 o yai
Jpanl) (Say 73 gaill 138 aladiuly 5 ¢(Model
e s b Y el dad e



(el &l g Jlall (il y JS) e QBN 3 palaal)

gy aliially Adagsall al sadl 5 syl s LalS g jlail) sale ) calla ) dalgdl <l ) 3l (e iy sLiiall el Sl (055 o) rdlall ol y JSob Aari
AL G sia o ilall s 2LV (e agedl Ganal (e JS e |l ad o LS ¢ Ll Sl s 85 jisall Jal sall aal e Jlall 2 )

sliall L) el saanall Jasal) e dllia Ll bl ) il o dlal) Sl JLERY Basaall Jal gal)

Sliiall 4,081 @il

las Dl Lgy dally 3 M (A b dpealall | jalean JBT G gall el lasin) e iy i ) il o) B ymS cliiall ay
dﬂm@}aﬂ\ )i@ﬁ&’&@\ 45 jlae AalSs o gadll &LA‘JS;\@J\‘;Q):}A!\ OsSEHEaYL Leilee u-bd\,mﬂ\e@:.“
d‘,.\.a‘yu (Aaddtioall & ‘EALAS\ Ll Sy Akl EJM\ N.....S!b bl (A Callsy e d..asi aad) gﬁ BN :UM u'djﬂ‘

ab o Al ) ) cilaliay) Ao i asa g sl e Jpanll 45 jaa 8 ddlety g
sk sl e Lebisal Caglall e L Y ol S5 S A8 e B ) g i L S A ggny  canall B e clddally
AL 5 sia ol JaY) Lo ddasadl) ol ) ey claal) oS LIS, agilall el i) AL, La )l b Ml g
U glaiall J pual) Lain & Ol aladia) GBS IS5 8 e Ayl ells e A5 jial) A5 Agale Laguud e
Giob 0o \elisal oy LY ol Ll JSel) S 80 Sy s sl S ) Ll Laiy
JaV) 8 yuad ) sall hlaadll 30k g | ALY ST 6y gy Alalic ) e‘éﬁu\ (JJ‘ byl
Al Sl b sl e 5 3 jadaall LY

RN O Gy ?3""“ Jlaal

Sy 2l Y Gl

liua

-

Blaiall dad o ) gl i
el Ay 5 3ol ) Caagy B 3liaall agulll 5 (Ui sl s i) ¢ saall Jie Ll JSugll Cania A5G AESE) <l gl ol alasiivd ; Alall ad 4l

(N (255 38 5) ALl Hlaliall (pa 2y < ) iy 8 AT dhga (e agal) Aam 5 830 () (g2 Jasatll (8 (sl pladiiul oY s ok Allall Aad) )
Sl JSael) (8 saall A gl ) Aa

Al Jgd) by jlas

AT A (e (U1 5aY) A8SS) 5 (38 puad) Aall) o IS5 g (e sl JS G A8 8 i (il plas) Jalae 0 lia

Ll Jaad) (Juidl gy ila Jase ) ila Jase 1A JAliall oda

(RS0 (3 () sl Aast) (8 rlly (sl AlSS) 5 (sLkiall A0S0 Aadl) o IS 5 S 1 I ) o YD sl Jslas s
sl Jlab byl a4

(ads Jan) A ol ¥y Jleel il pm 3smsae -

Aagaa O] CallSs -

Al agul g (g sl slar o saill o jaian o sliial aaied -

el S (9 (gl Do (i il agd lanal sl agnd) ol i sale) o pad (al BV OYA e Jlall Gl IS et sliiadl oKy -
Oseaball o ALS Al ZL Y s A -

L sai axe g slinall Alall ALY i -

sl (b 0 paisall apand Apilly (5 sbusia sliie JS0 Ll Jaall dad sidl) ol Jlaa¥) a5l -

S alinall Jlall (pl 5 4815 5 ASLl (3 s AAST 5 o(Gall) m g ) ARISS (e IS A sl A JA2e IS orey

(Ko) J)sa¥) Adlss

Coa s e
(80 pall J) Jorill Jas ((EBIT) (ot busall AU} Jal) s o(E) A i) il o8l) La :(1)
slaiall 401 48 sud) dagdll 2 (V) Lalall aguDU 48 sud) dagdll 1(S) (4 geal) dasll) cuall dadd 1(B)

Jlall Gl Jsp iy 5 Ciaa
10e S e (ALl sia 5 @ saall) Jal) Gul ) IS I 0seal) A s A e ol I JWall Gl 5 JSa8 il plas as

(K ) shaiall QWi Gl 5 4815 ¢(K, ) ALl G sis 2S5 o(K;) (0ll) Gom s i) 4418



&) Jaa) il Ja) la Jise (Ja) g Ala Jie

Jial Jlo (ul 5 S 3a 0 4l Jaaal) 13g) L (O Jaaal gl ey ARl (a4l ) Adla) sl 10 (g iy -
MR (e Lead 3y liiall (a5 JLall () s ge LBl G 430 35 J1seY AdSE - o
B )by seay O sell 335 bl @il (K; <K,) -
ARG A Gl A - Al s asgde o o O s Al gl -
Lo ¢Sy ASL) (3 gon] 4 o) el - el g ladl)
A0S 48 sl dall) (AN dapal) ddas Lgtiagd By ) sliiall adainss Jaadll 13d Gy -
(0390 48 gl Al — 48 50 5l DA (e ) 5aY) A5 5 5 38 5
dadl )l 30l )) ASlall (358 ) sl A
(A
ey Ablasaa b ga

Lagd Uil 5 (Jedil) Jas dla Jane) e yudy of Sy JWa) Gl 4815 5 JU) Gl 5 JS i (ol alasiind G 483 0 (Lllaa s (lalies sa) 5
il Jaadl sady olaiy
(L @l A o e SR iy AR A QU Gl A4S 8 o Slla s (i sa) ) (531 Janall T g
ik b (Olles (e ga) a8l A

(0lalaa 4dlS5 3 g 5 p2e 5 AISS () 90 Cllaslaall i 53) Jlad) (ol 530S o

O ainnall el 3 glate dpaill #LLY QllaaY) Gl 51 o

pel Al e o)l S clindl ¢ 55 o

Gl =gy o

bl e dudlaic Gle gaaa ) bl ot (S o
ALl (358 5 (sl e S s e bl (imiy ol JLall aly IS (53 g sally A W5 clgtins ) (e aiad i) dad o (Ollaa s (Slins 5a) (5
() sl
Al satl Alanll (8 (Ailide Logll gl A8lSH 5 48 gl Lagiad iS5 bl (ul ) JS lae oo US 3 (ligaliiie (S 5 Uil cailS el e
Gl o) 55 e dasis sLiall L @i 1 B s adidll W) @il BT OIS e (A all)



