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�,-�
�  ��V0� �5�Q �� ����� ���0�� ��/"f'�� ����.�<� 3�/�<� ����  

) 7���r%/ � 5e��2015 ��� ! �8��' �' ("0�%�  �' 7�������8 ��rJ%& � �8�'�	Qb��� 

��g! �,-�
� � .��) �8�'�	Q ����'�	Q ����624 .��)-  ����@ 3@�' �� ���r���E =�8

2009-2002  �' �k5! �' �� ��� 7�<� 7��E F/�L2 O��0� .��0#���2"f'�� �,-�
� ��' ����

 � ����'�	Qb��� .��) ��8�'�	Q ��g!  �' �%8� 7�8�'�	Q �' ��/b��� q� ��g! 9��%! �!

�,-�
� �'F�' ����.��) � �! �' �%8� 7�8�'�	Q �' ��/b��� F�' ��g! �' 9��%! �!

�,-�
�q� ���� .����� �! 

/ � ���I��) 7���r%2016�</�L2 �� ( �,-�
� ��� ! �8�'�	Q ������j �' 7���0<� ����

14853 =�8- ��r���E .��) ����@ 3@�' �� �2000-2007 ����� �8��' �� 7��E F/�L2 O��0� .

�,-�
� 7���0<� �� ��� 7�<�q� �j5�Q ���&� �!�����J& ��! �� |�f� 7�8�'�	Q .����

�,-�
� 7���0<� @� 7�8�'�	Q �����'��' q� �8�'�	Q ������j �JR� �!����� .8�5#�� ��! .����

���X%/�,-�
� �� ��� 7�<� 7���r%/ � ���I�� F/�L2 O��0� ��' 7���0<� ����  {� 7�5�&

����! q�� 9��& ��� ! �8�'�	Q ������j �' ��8�'�	Q �f# 3����.����  

) o��p � q��2016�,-�
� �8��' �' ( �f8 �� M��8 .%�j c���85� �f# � ����

.��)  ����@ 3@�' �� ���r���E ��/1964-2007  �� ��� 7�<� 7��E F/�L2 O��0� .��0#���2

�,-�
� �d�) ����"f'�� .���� �!E �(0	r)�� �f# �' �I�� � ������� ���X%/ �� �

F�2 ���'  {� �/"f'�� �fj�,-�
� ��' �.��) �� M��8 .%�j c���85� �f# � ���� �' ��/

.�) 3�/�<� n�' c�&�d� �����0���  

��*��) 7���r%/ � ���1394��� ! �</�L2 �� ( �+L��9Q��� ��/ "#�$ �%& .��) �' 

M�& 7���! 7���k ����@ ���� �!��J%& .��)�0-��12 ��/ 3�) �� 4�5' �����' 6����  �� 7���!

�+L�� �� ��� 7�<� 7��E F/�L2 O��0� .����� �8��'��/ S�P5!3���� 9Q��� "#�$ �%& 

.��) �3@���� 9��) ��8 ���N� �����8�� � M�/� ���� .��) �' M�&7���! ����@ 7���k ���� 

��� ! �!��J%& .R�� � �������� ���� .����X%/ ��� ! �)� _��- � .R	� �58 �%�	�! �/ q�8 

M�& �'7���! ����@ 7���k ���� �!��J%& �I�� � ������� ..8�  

7�' � ��5��� )2015�</�L2 �� ( "f'��  � �0��) .�%��Q ��'"#�$  �%&205  @� .��)

21  �5<� =�8 �d 7��k �f8 ��2013 ����� �8��' �� �� ��� 7�<� 7��E F/�L2 O��0� .

.��)F�' 9��%! ���' ��/ .����� .��) 3���� �� =��08� �' ��!���X%/.��) � �� �/"JQ�� 

F�' 9��%! �)�\8�2 �' ��! .����� =�0�� � c��,� ���5+ 



�,-�
� ���� ��()��*+ �' �%& "#�$ ��� ! �8��' .��) ������  ��/...                                             119 

Q) 7���r%/ � �	2015�</�L2 �� ( "f'��  �8��' ��'"#�$ ��*/ � .��) �%&"  �����8

 M��88020 .��)-  ������08� =�8����@ 3@�' ��1990-2012 ����� �8��' F/�L2 O��0� .

.��) M��8 �����8 ���*/ �� ��� 7�<� 7��E 9Q��� �8��8 �� ��k5! 9'�j �5d �' �/"#�$ 

 T5J' � �)� 9Q��� �� � �!n�' =5-� � �5�� 9Q��� �� M��8 �����8 ���*/ ..8� c��I0� �%&

����2 ..8� �!  

/ � 7��!) 7���r%2015�</�L2 �� ( "f'��  ��'"#�$ �8 ��0#�8 � �%& ����6246  .��)

 ���$ ����5!����@ 3@�' �� 1999-2011 ����� �8��' �� �� ��� 7�<� 7��E F/�L2 O��0� .

7���k ��/5(��  9Q��� ��� ! .
! ���� ��/"#�$  ��� ! �����8 ��0#�8 �' � .8� �%&

��  SJ0N� 9Q��� �� ��k5! 9'�j �5d �' �����8 ��0#�8 9���! .&�8 .���1+"#�$  �%&

c��I0�   ..8�  

  

8��9�  ����:�*�� (� 6 (7$ 

 ��� ����E ����k F/�L2.��) ��J� 9��) ��/�0-��12 3�)  �d 7���! �����' 6���� 4�5' ��

b��� 10  =�8 @� ���81384  ���1393 ..8� 75(%/ �5,�� �' F/�L2 ��� �� �@�8.��) �/

 ..8� 3�) �0-�+ �,� �� ��@ y���) ��	���� .�J'�j F��*-� ��
� �'b��� .��) ���� ��0�� �/

 �'29 .�)�' ��I8� .��).��) i*k �/�����8 ��/�f8�� ����1+�%�' ����� ��+ �o���J/ ���

 �� .��)�R� o��*�� � {��'b���  .��)�' �0)��� c��J%& Sj5! �� ���� =�8 ���V! �,� ��5� ����@

���� ���' @��� ��5� c�&�d�3@��V0� ���+ .�)�' 4�08� �� F/�L2 ��/ �' �k5! �' ��� y���)

.����
� � ��/103 �' 7���! �����' 6���� 4�5' �� .��) �8��' ��5� ��5%� 7�5�&  Y�N0��

.�)  

  

 ;(�<�9 ( ��(: +%�% =�1�� ( �"�>� �   

��� F/�L2 @� �,� �5� �</�L2 �I�P5!- �����08� � � @� �� ��� �' �k5! �'��  F/�L2

�� q�%g! �����- �� 7�5!��� 3��I08� ���+ @� �,� l�/ i*k F/�L2��/ ���'��� � �� b@5Q 

F/�L2	��/ �(0	R%/ .8�� �� ��0R� �' c�&�d� ��j�� c�5P��/ ���� .��)��/ 

�0-��12 3�) �� 4�5' 6���� �����' 7���! M�U�� 3�) .8� .�����'��' �</�L2 Z2������� .8� 

� �' _�� �8��j- �����08� �' 9� ����k ����E 9'�j q�%�! .8�. �� ��� F/�L2 ���' 

h%k	���E 3����/ � �c�&�d� @� _�� ���N'�0���  ����X%/� ���' ���R� ��,� F/�L2 @� 

W0� � c�U� �ggN! �8��- � �	�J(�� 3��I08� 3�)  ..8����' 75�@E ����E ��K�-��/ 
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F/�L2� Z2 @� h%k ���E 3����/  ��0'�3���E��/ �I�P5! �8��' .8� 3�) .Z�8� ���' ��*U! 

� 9�J
! 3���75�@E �5� ��/��/ ?5'�� .8� 3�) Y�N0�� � �� FN' ��#E ��K�-��/  F/�L2

u��d @� 5(����/ ��5�8�+� 75�@E .8� 3�). ��K�-  �' 9P�Q O��0� ��	I! � F/�L2 ��/

 @� 3��I08�M�� ��/��*-� SPSS �N	� 20 � EViews �N	� 9 .8� 3�) 9�J
! � ��*U!.  

  

��?��6 (7$ ��   

����� :�	
�  SJ0N� 9Q���"#�$ �,-�
� �' .��) �%&.���� ��� ! ����  

��K�- �' ?5'�� �&�- ��/"�K�- :@� ��!��R& �JP�  

"�K�- .��) ���� ��()��*+ :=�� �&�- �� �/"JQ�� �,-�
� T5J'������ @� �!"JQ�� ..8� �)� 

"�K�- .��) ���� ��()��*+ :M�� �&�- �� �/"JQ�� �,-�
� =5-������� @� �!"JQ��  T5J'

..8� 

"�K�- .��) ���� ��()��*+ :M58 �&�- �� �/"JQ�� �,-�
� =5-������� @� �!"JQ��  �)�

..8�  

  

��@!�� 6 (7$ �  

=2!A� ��@!� :����� ��� l�/ �� �k 7E @�  ��� ! �8��'"#�$  �' .��) �%&��()��*+ ���� 

�,-�
� ������ .��)  ��/�0-��12 3�)  SJ0N� 9Q��� �.8� 7���! �����' 6���� 4�5' ��"#�$ 

�' .��) �%&V0� 7�5�&��.8� 3�) �0-�+ �,� �� 9�0	� ��/ �' u'�f� ��� ��� @� .

F/�L2 ) F��� � ��50�E ��/1992�( ) ����%& � ����1389 () ���@ �1390 ("#�$  .��) �%&

8 9��)�� =5-� � T5J' ��)� �JQ�� �� �5) u'�f� �' F/�L2��/ ) ����%& � ����1389 � (

) ���@1390��� �� M��8 (_��- � ���#) �J���� 7�5' =��-��� .J& �' �( 7�5' �8�5'

.��) ��5��5� ��/  @�"JQ�� q<$ �5�� ..8� 3�) �)52  

��50�E � ) F���1992( �� F/�L2 �5# �5,�� �' {�rI! .��) �/ �' 9Q��� "#�$  �%& @� 

���$ �)� :��V0� �_��- ���N� �����8 ��� .R	� �58 �%�	�! � �8 ����� 3��I08� .��). 

.��) {�rI! ���R�  �/ 9Q��� �'"#�$  ����� ��� �� �%&  �� 3��I08� ��5� _�� �'�<� *��

F/�L2 ��/ ) F��� � ��50�E1992) �$ � s��2 �(2006) ����%& � ���� � (1389 �' ( |�)

:.8� ��@ 

1.  �����8 ���N� �_��- �)� ��/��V0� @� {� �/ ����� ��0'�  �8 � �%�	�! �58 .R	� ���

=�8 �/ ���' .��) (�%&)- �� �R8�
� .��) .�5)  
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2. =�8-.��) {U�2 @� 3��I08� �' � �5�1� ��V0� ���$ @� {� �/ 4�8� �' �/  �� ����E ��/

�� q�	�! ��Rd O�2 �' .��P �/  {U�2 �� �0-�+ ���j �' �k5! �' �� �5) ��5� (��Rd)

 =��k uRd ��,�1 3�%�  ��' ��1  �!5 �� .����+ 

  
 �
��1 ����� :���� ���� ���  

����   ����  !(AGE)   "
�� ��#(SG)  $%&'�! (#&)'  ��(CE)   ���*+, -�!(DPR)  

=��  5  1  1  5  

M��  4  2  2  4  

M58  3  3  3  3  

M���$  2  4  4  3  

qU�2  1  5  5  3  

  

3. =�8 �/ ���' Z�8- 3�%� �.��) ' W��� �� ��� .8�  ��@ y���) �' �k5! �' �� ��E

��Rd =5-� � T5J' ��)� 9Q��� @� �r� �� �� ���' :�5)  �� .S���!�5P  �5%U� ��

 ��' c��%�16  �20  �� ��)�'"JQ�� .���� ���j �)� �!�5P �� .Y  c��%� �5%U� ��

 ��'9  �15  �� ��)�'"JQ�� .���� ���j T5J' �!�5P �� .�  ��' c��%� �5%U� ��4  �8 

 �� ��)�'"JQ�� .���� ���j =5-�  

:.8� ��@ c�5P �' n�' ��/��V0� �!��J%& S���!  

)1(                                                �%�	�!	�58	�P�� = ��%�	�!	�58
q�8	�/	�58� × 100 

)2(                                   �����8�� 	���N� = 3���	�d	�5�<�	.'��	 ��������/ 	�F/��	c�-�K�

.��)	��@�'	_@��
  

)3(                                      _��-	�)�	�P��	 = (1 − ���k	=�8	_��-

9Rj	=�8	_��-
) × 100  

)4(                           .��) �8= c�5P =�8 ! =�8 ����� ���� ��/ .��) Z�8  

$.*/�
 ��0.' :F/�L2 ��� �� �,-�
��' ���� *!�� � 7�# �5(�� �' u'�f� �0	'�� ��V0� 7�5�&

)2009�� �0-�+ �,� �� (  .�5)�� ��� F/�L2� F/�L2 ����%/  *!�� � 7�# ��,� �k��# ��/

)2009) 7���r%/ � ���� � (2013 � (���X%/F/�L2 � �8�R& � ����- ��,� �J#�� ��/

)1390 � () 7���r%/ � �8�R&1393( ) ��%Q� � ���fJ8 �1394) *!�� � 7�# �5(�� @� (2009 (
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3��I08� ���5). 5(�� ���!���k i*k 5(�� ���3@���� ��/ ���+ �,-�
� ..8� ���� 3��I08� 9���

 �� .8� ��� 5(�� ��� @�5(��3@���� ���' �5k5� ��/�,-�
� ���+  58�' �5(�� �J%k @� ����

)1997 �5(�� � () o��p � �%�22002F/�L2 @� �#�' �� �� �( 7E @� *�� �J#�� ��/ 3��I08� �/

3@���� �� �.8� 3�)�,-�
� ���+  ����@ ��f# �' ����) .8� �k�5���'  ����R��' � ���1388 .(

) 58�' �5(�� 7��(</�L2 @� �#�' ���0&� �'19973@���� �� (�,-�
� ���+ ..8� S��K ����

F/�L2 ��/) ���/ � ��5�+2000(  �) c��r8� � 5��5(��+2007(  @� 7EF/�L2 �08�  ���/

) 58�' �5(�� S�K �' �� .8�1997����� @� 9��) ����� ��� ! ( ����'E�%
� � �1388 .(

 � ���08����(�'���� ) ����(��1387���@ �� *�� (" ) 58�' �5(�� S�K1997 �' ( � ��2

) 7���r%/2005�( ) 7���r%/ � ��5�+2006 � () 7���r%/ � ���0���2006( 3��� ��k�� .���

���X%/) *!�� � 7�# �5(�� �� �20097�*-� ( �#�) @� ����'�	Q c�&�d� �'  ��/ q/ ��@�'

�� 3��I08� .�5)  

) *!��2003�,-�
� (c�5P �� ����J�8� �' �� ���� ��/" �,-�
� @� ��	I! ���$ ����

� � ��5��j ��j5�Q ���&� ��������j 9��)�� ��K5! ��E�� �' c����  �,� @� .�/� *!�� � 7�#

)2009&5%U� �' 9��& ���$ ��� (" .P�-�����8 ��/  c��I0� .��) ���1+ �� ��� � .8�

��V0�) 58�' �5(�� �' 3�) �-�K� ��/19973����%� (����8 .P�- ���' ��� ..8� .��) ���1+

��V0� ��� �/ ����b@����  � M��8 7�RQ�P 65�Q ��0-� _@�� �' ��@�' _@�� .R	� �.��) M�/�

7�<� �5# �'5� �' .��) ���� ��/�b �,-�
� �� c����V! h'�! ..8� ����G_score  �' �����

M�(�/  h'�! � Y5# ��R#� 7�5'C_score  ��R#� �' .R	� �' ��R#� �<��*-� 7�5' M�(�/ �' �����

�,-�
� 7�%/ �� Y5#�� 5(�� ��� @� 3��I08� �' ..8� ����  7�5!"f'��  ��'�+L�� �8 9��) 

 �� .��) ���� M�/� � M��8 7�RQ�P 65�Q ��0-� _@�� �' ��@�' _@�� .R	� �3@���� �'

�,-�
� @� F/�L2 ��� �� .��� 75�@E ����C_score  9Q��� �8��' ���'"#�$  3��I08� �%&

 �� ..8� 3�)"JQ�� R8�
� ���' =��" C_score W���K �μ�  �λ� )4-1i= @� 3��I08� �' (

"f'�� )5 (���E�' ��f�� c�5P �' �� �� .�5)"JQ�� �f'�� �� W���K ��� ��') ��/6) � (7 �' (

 ���E�' �5,��C_score  �G_score �� ��*(��k.�5)  

��
��� = β� + β�DR� + R�(μ� + μ�Size� + μ%M B�⁄ + μ)Lev�) + R� ∗
DR�(λ� + λ�Size� + λ%M B�⁄ + λ)Lev�) + (δ�Size� + δ�M B�⁄ +
δ%Lev� + δ)DR�Size� + δ.DR�M B�⁄ + δ/DR�Lev�) + ε�	                   )5(  
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Z���� @� �,�-�P 7E �� �� :5(�� ��/X� : �58q�8 �/ v:MV� ��� =�� �� q�8 ��@�' .%�jb 

����v :R� .��) M��8 ��n�8 3�@�'v :DR� .��) ���' ����� ��V0� ����� �I�� 3�@�' �� ���/

��� �� � {� ��& �� ���0#� �� �IP c�5P ���v��� :Size�  65�Q ��@�' _@�� ���Rd q0���(�

M��8 7�RQ�Pv :M B�⁄  ��0-� _@�� �' ��@�' _@��M��8 7�RQ�P 65�Q v:Lev�  �/�' .R	�

M��8 7�RQ�P 65�Q ��@�' _@�� �'v � :ε� 5(�� ��f#. 

)6(                                               C_score = λ�+λ�Size�+λ%M/β�+λ)Lev�  

G_score= μ�+μ�Size�+μ�M/β�+μ�Lev�                                                )7(  

 �M�U���8C_score �R8�
� 3��� ��5�8�+� �5(�� @� 3��I08� �' 3�)�'��' �� �R���! ��/ 

��V0� ��/  �� ����f� ��5�"f'�� ��@ �� ���j.���+  

)8(  
C_score�4=β5+β�+β�∑Lcg�4+β%Vol�4+β)Invc�4+β.Art�4+β/Aut�4+ε 

C_score :�,-�
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�����8 ��*/ ����1+" � v3��� =�� ������ �' q�	�! s��08:Art ����� �+� ����� ��V0� �,�

�� �� � {� ��& .8� 3�5' =5R�� 4�'�	Q�� ���0#� �� �IP c�5P ��� �  v���:Aut  ��V0�
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 �
��22#&'3 :45
6� �7�
�, �&5  

��0.'  ��0.' -&�8  -��9,   ��8&�'  #&�9' :��;8�  ����� 2��8  ��<�/� 2��8  

�,-�
����� CSCORE 1030 000089/0  000133/0  0036/0-  00184/0  

���@�� 3�@�' ����� l��
�� VOL 1030 22463/0  35910/0  0000/0  7188/4  

�����8 "#�$ ���1+ INCV 1030 04107/0  03167/0  000427/0  2751/0  

�)� "JQ��  Lcg1 1030 16081/0  32372/0  0  1  

T5J' "JQ��  Lcg3 1030 57115/0  42399/0  0  1  

=5-� "JQ��  Lcg5  1030 27290/0  320193/0  0  1  

�����4�'�	Q �,�  ART 1030  39405/0  48889/0  0  1  

�8�'�	Q "	8w�  AUT 1030  24455/0  43003/0  0  1  

  

 �8��' �5,�� �'"f'��  �� �F/�L2 ��/��V0� ��' 3��8 =��k3  M�%! ��' �(0	R%/

 @� 3��I08� �' �/��V0� �����8� �(0	R%/ W��K..8� 3�) �R8�
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 �
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�!�/&*D  

�,-�
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 ����� l��
��

���@�� 3�@�' 
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 "#�$

�����8 ���1+ 
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 "JQ���)� **387/0 -  039/0  049/0-  1          

T5J' "JQ�� 053/0 -  002/0  010/0-  **5/0-  1        

=5-� "JQ��  **382/0  043/0-  *065/0  **255/0

-  
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 �,������

4�'�	Q 
*096/0  022/0  **199/0  **096/-  026/0  050/0  1    

 �	8w�

�8�'�	Q 
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 =��k ��4 �0��j�' 7�5' =���� 75�@E @� 9P�Q O� 3����s��k 75�@E) �/- ?5'�� (��' �' 

��K�-�/ �� 3�/�<� �� �5f��%/ ..8� 3�) 3��� 7�<� �������� �f8 �5) @� F�'5  �P��

s��k 75�@E �IP x�- ��� ���� ��� �' v.8�-�%� �� ��'  =���� x�- �����'��' .��� �� 7�5!

3���%�j�' 7�5' �� ��� ! �/ .�5)  

  
 �
��4 :2�8&��K&/ L-�/ �&'�8 L�'A3 M%&.8&5 N�/�' $/ $����&5  
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M�� �&�-  508/0  775/0  
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 ���' ����� ��E��K�- 75�@ ��/��0'� ���' ����! _�� �'���+��� 3�����/ �R���! � 

��N<! �(%/ �� �(%/�� 7E 7�5' �/ @� 75�@E �) 3��I08� ��$��R� ��$ 75�@E �IP x�- . �' 

�(%/ 7�5' 3����.8� �/ �� ��� ��� c�5P 3����/ �� ���' �' c�5P 3�����/ �� ��5J'�! �,� 

.-�+. �� �!�5P �� O��0� ��� �75�@E ��R� �' �' ���+��� 3����/ �' c�5P 3�����/  ��5J'�!
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���' .��� Y�N0�� �r� @� ��� �� 5(�� 75�@E �%8�/ ��k� ���5). "�K�- �IP 75�@E �%8�/ 

��R� �' W8��� 7�5' �5(�� c���� ���' �-��g! ��%N! ��/5(�� ��5�8�+� 3��� ��/ ��5J'�! 
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 �%8�/ 75�@E773/0 �U�0� �� � .8� "�K�-  �IP�� �0-��12 �%8�/ 75�@E ��R� �� �5)
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 =��k5  O��0� �-��g! c���� ��5�8�+� �5(�� 75�@E�,-�
� ���� l��
�� ��/��V0� �'
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� ���� S
- 
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000/0 0000918/0- 13/6 -  "JQ�� �)� 
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848/0 00000255/0- 19/0 -  �8�'�	Q �	8w� 

�f8 ��������= 0125/0  ���Eb  =��$36/1  
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�,-�
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�' 7�5' �I�� � �) �0-�+ �,� �� ��R� 7�5�& �� �0' W��K"JQ��  ��rJ%& �(���' �)�

�,-�
� �������! .��) �� �/"JQ��  �' .R	� T5J'"JQ�� .8� �)�����'��' .� "�K�- =�� �&�- 

F/�L2 �� �0-��12�� ��()��*+ �U�0� �� � �5).��) �� �� �/"JQ�� �,-�
� T5J' ������ @� �!

"JQ�� ..8� �)�  

�8��' ���' �K�-" �M�� �&�- "JQ�� �' T5J' 7�5' .R�� � �) �0-�+ �,� �� ��R� 7�5�&

K �� �0' W��"JQ�� �,-�
� ��rJ%& �(���' =5-������� �!.��) �� �/"JQ�� �' .R	� =5-� 

"JQ�� 5J'.8� T �����'��' ."�K�-  F/�L2 M�� �&�-�� �0-��12��()��*+ �U�0� �� � �5) 

���� .��)�/ �� "JQ�� =5-� �,-�
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000/0 000114/0 - 60/6 -  �)� "JQ�� 

05/0 0000244/0- 90/1 -  =5-� "JQ��  

51/0 00000738/0 65/0  4�'�	Q �,������  
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�,-�
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