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Ÿ‹ÑÜa ðäbrÜa@Z�!��� ���	��
 �	���1��
� 9��
���
 ��	�  C��� M�����


 �!��	��
 �
�
�B	� 9���	��
 9* �����+��
 ��
���
 �
7�* ��# �
�
�B
 R68
���	��
 ��
"� �	������ 9��"���� ���	� �@-� 5��� 9��"��� 4�!���& �#

 4�!���& �!# �!��� �� �
!7
� �	!������ 9��
�( <�
 9������ ���*�
���&
�56.10 %�!��� ��#	  ���	��
 �	���1��
� 9��
���
 9
 9�?
����
 9�

 ���&
� 4���
�
��)51.69(%��!%� �8 ���	��
 ��
"� 9* 9�?
����
 9�
�
 ���� ��	  	���� 4�
�
"��
 ��&� �+1�B ��
��
 ������
 9
 <!�
 9�����

 �!8 �	�?��
 @� 9���	��
 �  <�& M�+� ���
�B
 �
�
���
 )47.79%(4
��T
 ���-�
� 4L�
�
 ,��� ��-� G �� ���� �8�)5(F�	!���
 $!7��

�	���1��
� 9��
���
 ��	�  �	���� �����+��
:
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��-��)5(
! � �����
 9"��
� ���	����
 �	#
�
�B
� �	+�����
� �
�
� ��
 �

��	?�
 �	����
 �
��# 9� ���#"�	���1��
� 9��
���
 "	�+	���
 ��	�� 5�6 �
 ��� �
 �-���
 =�)9=77(

3+�	&�� ��
�-
�

$�
)�-

�
%�

G�
�
�
��

 �
��
�%�

X�
���
���

",
���

�)
��
��


�
���

G�)

�%
�

13
�
7
� ��& �
�
�-� �-��

����
 +�7� ���� ��.273 3.5450.95370.910.708

14
�#	  	��# �-�� ���	� �@-� �-��

���	��
 �@�	���
 316 4.1040.82182.080.523

15
<�& ��
"��
 �# ��	��
 ����
 " ���
�
7
� �	������ $�
��� 9��
�(

���� �� 
279 3.6230.85972.470.714

16
�	����� M��+�� ���	��
 ��
��
 �"���

���	��
 ��
"� 312 4.0520.53581.040.639

17
6����� M��+�� ��"��� ���	��
 ��
"�
�	H��	�� ��
"��� �������
 �	�"
���
234 3.0391.01960.780.601

18
������
 ��%� �8 ���	��
 ��
"�
��
"��
 ��&� �+1�0 ��
��
 199 2.5841.23951.690.403

19
�# ���	��
 �	���1��
� 9��
���
 �����

�+���
 �	���� ��#	  ����+����
 216 2.8050.84456.100.594

20
���
��
 �
�
���
 �  M��+� ���
�	�?��
 @� 9���	��
 �  <�&.184 2.3901.13747.790.676

����
 �-�� ��& �����-�
)75(��B� C���� ��&�)0.01 = (0.283 
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Ÿ‹�ÑÜa s�ÜbrÜa:M�����
�-���!
� ��!����� �
!7
� �	�� �8 ��
�+�!��
 �# ���	��
 �
�
��
 �# )H�� �  ��& �	�
@%� �	%	%�'
 
9�!� 5�6! � 4�!�� 9���	��
 9��H���
� ���	��
 �
��� 9�� �	-��
 5	�8 9*
 4�
7
� ���	��
 �
��� �	%	%�'
� �	�� 9*� 4	����
 ��
�B
� ���	��
 �
���

 ��* 	����)58.18%(9* 9�?�
���
 9� "
�� ���	��
 ��
��
 +!�# ��6���� ��
 �!��	��
 �	!������
� �
�
�-�
� �	�	���
 =7� �# �'��� B�"4C�!�� 

)48.83 (%9* 9�?�
���
 9� "�!�& ��!%	�� �# �'��� 	����
 ��
��

����
 5��� 	�� ���	��
 ��
��
 "9* 9��!� 9�6�
 9�?�
���
 ���� �A��� 4"

B� L" �� � 1� ���� ��
"��	� ���	��
 ��
��
 �!# �!��	� �	!�(* �-�� 
)���
�B
 �
�
��
 (�B
 ��
"��� ���	��
 ) "48.57(%�!�T
 ���-�
�4)6(

�!# ��!�����
� �
!7
��
 �	!�� ���
 �#�� ��
 9�?�
���
 �
�X $7��
�+���
 �	����:


��-��)6(�����
 9"��
� ���	����
 �	#
�
�B
� �	+�����
� �
�
� ��

��
 �
��# 9� ���# � � ;�	?�
 �	��"����H���
 � 	���

 "��	�� 5�6 �

 ��� �
 �-���
 =� 	�+	���
)9=77(

3+�	&�� ��
�-
�

$�
)�-

�
%�

G�
�
�
��

 �
��
�%�

X�
���
���

�)
��
��"
,�
��

��
	��

+	�
��B




�	�-�
 9� ������� �
7
� ��� �8 ��
"���
�%�'��
)�
�"��
 G�-�(

253 3.2861.33665.710.740

�-�� �	�
@%�
� �	%	%�'@� ���
�
���	��
 ��
��	� 9���	��� 

286 3.7141.09974.290.661

��
��	� 9���	��� ������
 ���'�
� �����
 �8���
267 3.4681.14269.350.756
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�
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�
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�
�
��

 �
��
�%�

X�
���
���
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��
��"
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��
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+	�
��B




�# ������
 ���H��
 )%��� M�	+� ���	��

��
"��
 ��� �8 

" �� � 1� ��
"��	� ���	��
 ��
��
 ����B� L
�	������
 �# ���	� �	�(* �-�� 

187 2.4291.21948.570.090

���	��� )	  ���	��
 ��
��	� 9���	��
 ��&
��
��	� ����'��
 )�	H��
 

278 3.6101.11472.210.624

��
��
 ��� �8 �# ���-���
 ,�1�
� �	�(0

���
��	� ����
 �-
� ���	�� ���	��
 

271 3.5191.16570.390.749

�# �'��� B� +�# ��6���� ��
�� ���	��
 ��
��

���	��
 �	������
� �
�
�-�
� �	�	���
 =7�

224 2.9091.24858.180.439

��( 9� ��"
���
 ���� 6����� ������ ���	�� �-��
���	��
 ��
��	� 3�'� ��( 

283 3.6751.05773.510.697

���
 ��
���
 �
��� ��	��
 ��
��
 �'
� 9��-
�
7
� �	%	%�'
� �	�� ����� ���	��
 9��1��

	�� 9�����.
299 3.8830.85877.660.662

���8*� ���� ������ ��
"��	� 	����
 ��
��

���	��
 ��
��
 

297 3.8570.99677.140.708

��
��
 ��& ��%	�� �# 	����
 ��
��
 �'���
��� 	�� ���	��
����
 5188 2.4421.11848.830.357

��	��
 �����
 9�� ����
 �# �	-��
 5	�8
��
"��	� 	����
 ��
��
� 303 3.9350.90878.700.820

��	��
 �����
 9�� ����
 �# �	-��
 5	�8
���	��
 ��
��
 �# 9���	��
� 

304 3.9480.93078.960.568

���	��
 ��
�W� ����
 9	 ����� �#	 � ,�	��
	��# 9���	��
 

265 3.4421.21968.830.728
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���
 �-�� ��& �����-�
 �)75(�!�B� C��!�� ��&�)0.01 = (
0.283 �#�!��B �+���
 �	���� 9� ��?  9* M�	��
 ���-�
 9� H
@��

 ������� �
7
� ����H�� � 	�8 	�� ���!1��
 �!�����
 �!����� ��� ;�

)1998 �–1999�(�!�6�����
 �+���
 �	��	 1� �8* 9
��& �
�",	!�U

��
� �
�
"��� �
7
�� ���� �	�� �8�
�"��
 G�-� ��( 9� ��	��
 �	��"4
M�!�
� ����!���
 ����+����
 ������ =�	��
 L����
 ������	� ��� 	� 5�6 �

 �# ��?����
� ��6�����
 �+���� 	��	�%�� 9�7 9+
���
 "�	!-�� ����!7
�� ���
 �!��+��
 �+�!��
 �!# �!��	��
 �	!������ ����!��
 ���
��
 �	

����+����
"4�+���
 �
�
"� ������ 4Z�	%� �(	�1�
 ��
�� D�� * 	� 
68�
 �	�� �
�"��
 G�-��1998 �	!���� 9!� ��?  9* R� 6 ���-�
 9��4�

 D!�
 9!� G��� D� )H���� �(@& B ��* ����H���
 � 	���
 ����� �+���

:@+B
 �!�����
 ����
 �# ���� 
�
 ��H�B
 	��� ��	�� ��	
 �8� 4	���&

�	& � 1�.
Ê��ia‹Üa@Ÿ‹��ÑÜaZÂj!!›Ü@ó!!Ü†bÈì@óz!!šaì@7îb!!Éà@†í!!uì@õ‡!!· Ö!!ÝÉn¾a 

�	������
 ���# ���� 
�
 �	�����	� �	�(���
 5	!�8 9* �!�
���
 �
7�*
 .	�� �# �?��� ������
 9� �-���
 �1	���
 ������� �	��
 �����
 � �	!1�

�
�0
 ����� �# C��* 6� 4)74.81(%�!�* 	���� 45�6� �8���J� 9�?�
��
 9� 
)70.91(%� 9�?�
���
 9��	1� 9��H�!��
 �	��'
 �# 3�'��
 �����


 ���	��
 ��
�W� ��-�
 "C��� 4)65.97(%9* 9�?�
���
 9� "�
�0
 �����
�
�0
 9�
� �
�0
 <�& ����� "C�!�� 4)58.18(%!�9* 9�?�!
��
 9

�
�@!!��
� �	!!�(���
 �!!# �!!���+�
 D!!�
 6!!'J� )!H���
 "	!!���� 4
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C��*)55.84(%9* 9�?�
���
 9� "	��
��� f	��	� )	%��	� ��1� )H���

 C�'0
 �
�
"��
 �# D�
�H�� ���	�� 9* 9������
 ���� �A�� �(� 4����(0


��
"��	� ��(���
 G	��� �8) "48.31(%9�?�
���
 9���T
 ��-�
� 4)7(
��7���
 R6�� �����+��
 ��
���
 �-��� G ��:


��-��)7(
� � �����
 9"��
� ���	����
 �	#
�
�B
� �	+�����
� �
�
� ��


 =�
��
 ����
 �
��# 9� ���#"�(���
� 9�����
 ���	�� "	�+	���
 ��	�� 5�6 �
 	���B� C����� ��� �
 �-���
 =�)9=77(

3	&��CCCCCCC+���
�-
�

$�
)�-

�
%�

G�
�
�
��

 �
��
�%�

X�
���
���

�)
��
��"
,�
��

��
	��

+	�
��B




35
�@' 9� )�	H��
 �# 	��
� 9����
 ���

��&�7�� ���	��.
2302.9871.44659.740.651

36
�@' 9� )�	H��
 �# 	��
� 9����
 ���

��%'1�
 �	(@��
 
2292.9741.35759.480.542

37
�	1� �	��'
 �# 3�'��
 �����
 5

���	��
 ��
�W� ��-�
 9��H���
.
2733.5451.04670.910.643

38
�	�(���
 �# ����+�
 D�
 )H���
 6'J�

�
�@��
�
2242.9091.47158.180.779

39
�	(@��
 <�& ����� ��(���
 <�& ��%
�


��
"��	� 	����
 ��
��
 =� ��%'1�
 2533.2861.45965.710.529

40
	��
��� f	��	� )	%��	� )H���
 ��1�
C�'0
 �
�
"��
 �# D�
�H�� ���	�� 2152.7921.35155.840.792
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41
�# �	�(���� f	�	8 f
�	��� "	-��
 �����

��
"��

2242.9091.41658.180.845

42
<(�� �# ��� 	��� ��	� �
� ��	���


��
"��
 �# )H���
 
2323.0131.33360.260.775

43��
"��	� ��(���
 G	��� �8 ����(0
 1862.4161.10448.31*0.253

44
�	(@��
 <�& �
�0
 ����� �����

��%'1�
 
2373.0781.36561.560.470

45
9�
� �
�0
 <�& �
�0
 ����� �����

�
�0
 
2543.2991.26865.970.723

46
�
 �����
 $��� �1	���
 ������� �	�

�
�0
 ����� �# � �	1��
.
2883.7400.97974.810.594

���
 �-�� ��& �����-�
 �)75(��B� C���� ��&�)0.01 = (0.283 
���
 �-�� ��& �����-�
 �)75(��B� C���� ��&�)0.05 = (0.217 

!���� �!# =����
 9�����
 ,���* 9* M�	��
 ���-�
 9� H
@�� �	
 4�	!�����
 R68 �# 9��H���
 9� ����  ���� 9� ���J��	� <H
�B �+���


4�(���
� 9�����
 �# �	8 ��� 	�� ��
"	� ��%'1�
 �	(@��
 9* 	�  �!(�
 ��	& 9& �
�
"��
 ���	�� �H�� ��	1*19974�1998 ����!7 <�� �

)�H���
 ����& � 
� ���	�� ��-� .	!�� �! �� ��-� ����� R� *	� 
68� �
1996 �	�� Z�	%� �(	�1�
 ����� 5�6 � 4�2003 �!�	
 	!7�* �8� 4�
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!7�* ���
 ������
 ����
 9� ��?  �# ���� 
�
 �	�����
 	��� ��	��
���	��
 �	�
���
� L�H��
 �	+�
.

Ÿ‹�ÑÜa |àb�©a:����� ���B ���� 
�
 �	�����
 �# ���	(��
 �"�-B
 
F���,��+��
 �	��8B
 9���	��
.

�# ��& 6����@�� R�&��)76.36(%4)70.39(%4)69.35(%
��-� <�& ����#
�� 9& ��
���
 <�& 9�?�
���
 9� "D!���� ��'
� M(��

	�#�% ��( ���	��
 �@�	���
 M�(�� "D�*� 4"<��!�� �!�'
� M(�!� �-��
 	�#�% ��� ���	��
 �@�	���
 M�(��"9*� 4f	7�* "�� B ��
"��
 �	��� �#	  �

��	��
 ,(
���
 9� 	8�	��&
� 	���(�� ��� B� 	�#�% "C��*� 4)54.03(%
9* <�& ����#
�� 9�?�
���
 9� "�
�* ������ ���� ��	��
 ��	(��
 ���8 M��#

������� ����	�" �	�?* ���	��
 ��
��	� 9���	��
 " .M#
�� 4)53.77(%9�
9* <�& 9�?�
���
 "�	��
 ��
"� ��	(� M��# 9���	!��
 �
�* ��!���� ��!�� ��

�
��	��
���	��
 "��T
 ���-�
�4)8(��!
 9�?�
���
 �
�X F�	�� $7��
�
�B
 ����� �#���	(��
 �"�-0
 ��� :
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��-��)8(
9� ���# � � �����
 9"��
� ���	����
 �	#
�
�B
� �	+�����
� �
�
� ��


 G�	'�
 ����
 �
��#"	(��
 �"�-0
 ������ "�-���
 =� 	�+	���
 ��	�� �6 �
 	���B� C����� ��� �
)9=77(

3	&��CCCCCCCCC+���
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�

$�
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�
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G�
�
�
��
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��
�%�

X�
���
���
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��"
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��
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	��
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47
���	��
 �@�	���
 M�(�� D���� ��'
� M(�� �-��

	�#�% ��( 2943.8181.08576.360.435

48
M(�� �-�����	��
 �@�	���
 M�(�� <���� ��'
�

	�#�% ��� 2713.5191.19970.390.538

49��
"��
 �# ��'
� M(�� �-�� B1762.2861.23445.71*0.236

50
9���	��
 �
�* ������ ���	��
 ��
"� ��	(� M��# ����

���	��
 ��
��	� 2072.6881.36953.770.677

51
��	(� M��# ���� M�(��� +�# ���	��
 ��
"�

 ����	�" �	�?* ���	��
 �@-��
� �
������

�������.

2473.2081.38964.16*0.239

52
��	� ,(
�� �-��)���	��
 ��
"� 9& ,���� (

��
"��
 �# ��	  �
�� ��
�� 2623.4031.51568.050.758

53
	���(�� ��� B� 	�#�% ��� B ��
"��
 �	��� �#	  

��	��
 ,(
���
 9� 	8�	��&
� 2673.4681.35369.350.715

54
M�(��� +�# ��	��
 ��	(��
 ���8 M��# ����
����	�" �	�?* ���	��
 �@-��
� �@�	���


�������.
2613.3901.31967.790.389

55
9���	��
 �
�* ������ ��	��
 ��	(��
 ���8 M��# ����

	�?* ���	��
 ��
��	�������� ����	�" �.2082.7011.36854.030.684

���
 �-�� ��& �����-�
 �)75(��B� C���� ��&�)0.01 = (0.283 
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���
 �-�� ��& �����-�
 �)75(��B� C���� ��&�)0.05 = (
0.217 

�!�	(� M��# 9* <�& ��#
���
 �B��� 9* M�	��
 ���-�
 9� H
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 ��
"� 9���	!��
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 ��	(��
 ���8 M��

 ��	  ���	��
 �
�
�B	�53.7%454%��!& <�& ���� �8� ��
���
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 �!# ���	��
 �
�
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 �# 9���	��
 �
�* ������ ��-�	'�
 ��	(��
 �"�-* �	��8


�+���
 L* G�	!��B 	!��Q# �"�-B
 R68 ���� ;
	��
 �1�	�� =(
� 9�� 4
1�R	-�B
 
6�� +	 .

Ÿ‹�ÑÜa ‘†b�(Üa:�	!����
 ��!1�� �!# ���� ���	��
 ��
�B
 �8	��
�	��
 �	��
 <�& �H#	
��
�.

�	1*������ R�&�� �	!����
 ��!1�� �# ���	��
 ��
�B
 ��� <�

C��J# 4�	��
 �	��
 <�& �H#	
��
�)83.90(%<�& ����#
�� 9�?�
���
 9�

 9* "�&	!�� ���	��
 ��
��
 	!��	��� �	!���
 <!�& �!��	(��
 �	!�-�
 "4
��*�)83.38(%9J� ���	��
 ��	���
 9�?�
���
 9� "�!# �8	�� ���	��
 ��
��


�	(���
� �	�@�'B
 =�� ".C�� 	���� 4)79.48(%9* 9�?�!
���
 9� "
D�@A��
 9�
 9	�7� �	��
 �	��
 <�& �H#	
��
 �# �8	�� ���	��
 ��
��
 ".

 ��	 � 4C�� �# �?��� 9�?�
���
 ��( 9� ��#
���
 �	-�� <��* ��8	!�� 
���	���
 F�	�� 2�& �@' 9� ��������
 +�+'��
 �	���& �# ���	��
 ��
��


	����
 ��
��
 <�& ������
� ������
 "�A�� ;�
 )73.77(%��!�� �8� 4
!�� 9����� ���
 �	������ ��������
 +�+'��
 �# ��� �	1� G �� ���- 4	

 ��T
 ���-�
�)9(��7���
 �
% ��
 9�?�
���
 �
�X ���
� F�	�� G ��
���	��
:[
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��-��)9(
9� ���# � � �����
 9"��
� ���	����
 �	#
�
�B
� �	+�����
� �
�
� ��


G�	��
 �	����
 �
��#"�	%�(B
 "��� �
 �-���
 =� 	�+	���
 ��	�� 5�6 �
 	���B� C�����)9=77(

3�+�	&� 
���-�

$�)�-
�%�G��
��� ����%�
X�������

",���
�)����

��	��
+	���B


56
<�& �H#	
��
 �# ���	��
 ��
��
 �8	��

D�@A��
 9�
 9	�7� �	��
 �	��
.306 3.9740.98679.480.849

57
�	�@�'B
 =�� �# ���	��
 ��
��
 �8	��

�	(���
�.321 4.1690.88083.380.861

58
��1��� +�7 �# ���	��
 ��
��
 �8	��

��� 
�
 M	���
)u6��
 �8	H� <�& �	7��

D�#.(

293 3.8051.01476.100.836

59
<�& ���	(��
 �	�-�
 ���	��
 ��
��
 �&	��

	��	��� �	���
.323 4.1950.68983.900.755

60
�	-	��

 ����� �# ���	��
 ��
��
 5�	1�


��
���	��
 �	%%'��
 9� ���� 
�
 �
�
�&�7��� ���& G	�* <�&.

297 3.8570.89977.140.836

61
9�� ���	�� ��
�� ���	��
 ��
��
 L�-�
�	(�*� 4������
 ������
 �	��
"���
 �	(�*

��������
 �	�"
���
.
302 3.9220.88578.440.803

62
'��
 �	���& �# ���	��
 ��
��
 �8	��+�+

���	���
 F�	�� 2�& �@' 9� ��������

	����
 ��
��
 <�& ������
� ������
.

284 3.6880.97773.770.751

���
 �-�� ��& �����-�
 �)75(��B� C���� ��&�)0.01 = (0.283 
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9�!����� �!��	��
 �
�
�B	� 9���	��
 9* M�	��
 ���-�
 9� H
@��
� �	��
 �	��
 <�& 3�
�	� �� 
�1� �-	
� ���*� 4�	����
 ��1��� �	��8B


 9*� �!%	' 4����!� �	���B
 M��� 	�� ���	����� ��������
 +�+'��
 �#
 �	!�	���
� +!+'�� �!��B
 �!�6�����
 �
�
�B
 �!8 ���	��
 �
�
�B


�&�7���
 .
�����+��
 ��
���
 �
7�* �(� 9*
��� �������"+�)@��� +F�&���"�(


 ��

 ���� 9"�� <��0
 ������)80.52(%4��� 5�6 ���C��� ������� :
��8
4%� ��!�� 9"�� ���	?�
 ������
 ��

 ;�
)78.89(%�	!- �!? 4

N����� ������� :+��,��� ���Q�
�� 
���������!�� 9"�� �?�	?�
 ������
 ��

)68.74(%�	- �? 4������ ������� :�C������ $����C(
��� "����	�� �!#

��!�� 9"�� ���
��
 ������)65.36 (%�!? 4���C@�� ��C����� :���

��)�4��� +,�-�� ���� 9"�� ���	'�
 ������
 �#)63.29(%49	!  �(� 
������� 5)���� :������"���
�� �4�
��� 9"�� ���'0
� ���	��
 ������
 �#
 ����)61.58(%4���	!���� �!� �
 :�!�-��� ��!���
 9"��
 9	  ����

)69.55(%�	!%�(B
� ���	���
� ��	� �
 ���� G �� ��� �
 �����
 R68� 4
9* <�& ���� ������ ���� �8� 4���	��
 �
�
��
 �# 9���	��
 	�� =���� ���

 �+�!��
 �	����� �%	' ���	��
 �
�
��	� 9���	��
 �
�* �# ;�
 
��+�

�(	�1�
 ����� D� & ��	& ��	�� Z�	%2003 !8 D�� *� 4� �!�
���
 R6
 �	& �# �����+��
2005 ��!���� 9�!�����
 �&�� �'X ,�	- 9� �8� 4�

 9*� �!%	' 4	!��#@� <!�& ����
� ��%��
 ,�
�- <�& )����� �
�0

 
��	!( 9�6�
 ���	��
 �
�
��	� 9���	��
 9���	
��
 =��-� 9� �8 9�?�
���


��	���B
 �	�	�� ������.
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���+��
 ��
���
 ���H* 	�  �!�& D�* ��	%
B
 ���
��
 �@' 9� ��
 ��B� C����)0.05 (��	��!�@� ��� �
 �-���
� �	��0
 =��- �# �!-�� B

���H��
 ��A��� C"�� �	��0
 R68 �# ���	%
� ��B� �
6 M��# �
��!� �*
���'�
.

�
�* ���!��� L�!H��
 �	!+�
� �!��
����
 ��
���
 �@' 9� 9 �*

 ���	��
 �
�
�B
 F�	���	� P��'�
 ��
���
 D���7� L6���
D�:

•��!�'�
� �!�����
 �@8�!��
 ����� �#��� ���	��
 �
�
�B	� 9���	��
 9*
 ���!+�� �%%'���
 ��������
 �
����
 9� ��"�� �-	
� ��� �� ���	���


���
��(.
•�!��	��
 �
�
�B
 �# ����
 ,��	�*� ��	��� �
��� ���+� <�
 �-	
�


, 
��� C�'B
 9
����
 �# ����
��
 �	������
 �H� �# ��+��
.
•�	���!1��
� 9��
���
 9� ��?  ,	�U ��
�	!������
�!��	��
�
!7
�

��
���� � 9* 9 �� ���
 	���& �# ���	��
 �
�
�B
 	�� �1����.
•4 ��!���� ��U� �
7
� ��U �
�
"��	� ���-���
 ����H���
 � 	���
 9*

�
 	���& =�+�B�9��H��.
•.�7� ��& 4�!��	��
 �
�
�B	!� 9���	!��� �	�
@%�
� �	%	%�'B


�
�
�B
 R68 �# 9�������
 C��* �# �	�
@%�
 " ����.
•��
���
 �#�� ��&� 4�	�(���
� �	������
 �# .�7��
� ��#	�1�
 ��� �	��#B


)�H���
 �# 3���
 �#	 ��.
•��������
 ���	
� *��� M��+� )�7 �@' 9� ,
�!?�
 *��� M��+� ��&

 �	�?��
 @� 9���	��
 �  <�& ,	���
�.
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(��7����:
• �8� ������
 )
�8* $�7�� ����7	�� 9���	��
 =��-� ���H���
 	�� 4

� ��	��
 )
�80	� )
�80
 R68 +����+��� �
�
J� ��
�� <�& 
��� �� 4
� ���	����M���� �8�	���
 	��.

•� �	���1�� 9��
�( =7� 9� �
���
 ,	
%* 9� �� 9�� ��
� �
7

���
�80 f	�#� ���� 
�
 �	�����
 �	�� ��� ,&@��
.

•49��H�!��
 9���� <# M	�
���
� ��
�-�
 *��� �	��&	� ;
	��
 <%��
$�	%��
� �
�B��
 <�& f
�	��&
 9�����
 ,�-��.

•
��	� �
� �	%�(B
 �?@?�
 	8�%	��� �
�0
 ��	(�� �	��8� 9!� ���	���
�
D� ++'� �8 	� =� f	���# 6����
 �
�0
 ���	�� �@'.

•9���	��
 ��	�  =#�� ���1��
 �%	���� ,�����
� ��8J��
 ,�
�-� �	��8B

 <#��� 
�
 :	+��	� ���	��
 �
�
�B
.

•��&�!7�� +�
�7 =7� �@' 9� ���� 
�
 ���H��
 �	�
 *��� �����
�� 
�
 ���H��
 G���� =�����.

•4�
!7
� ��&�7�� 9��
��� �	�(���
� �	������
 :	7'� <�& ����

�6#	� $�
��� ��H�*�.

•<# 9��H���
 �
�0 L����
 ������
� 4<��H��
 +	�7��
 M��
�� �	��8B

 �
�1��� �������
� ���	��
 "#
�
�
 +��� 4���� 
�
 �	�����
 )��'�

� 4�
�0
 ���+� 9��� 	�� ������
 F�	��P	���
 ��	�".
•�	!�&B
 �!���+� ,!�	��� 	�� ��" ��@�
 <�
 ��" ���
 9� ��
��


9��H���	� �+����
.
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•�
�
�!-B
� �	�	���
 =7� �# ���	��
 �
�
�B
 <�& 9���	��
 5
�1�
��	��
 ������ �������
 ���	��
 �	������
�.

•���
� ,�	��� 	�� ���	��
 �
�
�B	� 9���	��
 ��& ���
� �!��H���
 �! 
���	��
 ��
�B
 �# 	86���� ,��+��
 �	�&B
 �-
�.

•�
�
�B	!� 9���	!��� �	�
@!%�
� �	%	%�'B
 ���
� <�
 �-	
�

 �!���+� ,!�	��� 	�� �  9���	��
 �B��� �	�
@%�
 2����� 4���	��


D��& +�!+'��� �!�"@�
 ���	��
 ���	���
 P	��
 9� 9���	��
 9 �� 	��� 4
�����
�����
 ���.

•�!# 	!����
 �
�
�B
� �!%	' ���%� ���	��
 ��
"� �	��8
 ����7
 �!���
 ,��	�*� ��	�� ���+�� ;��
�� ��	& ���%� �+���
 �
�
"�
 ��!��
��
 ����	
��
 �	������
 �H� �	'�� �@' 9� ���	��
 �
�
�B	�

�	& � 1� ��� 
�
 ���	
��
 �	H��
 ���+�� 4 	��#.
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,�-�	 ����	.
���/ �0�1 2���	 �0�"�	3"��	 �"����	 ����4
 �5��	 

��J��� 	'�:
1.$���
 ��-� �#	
 =$���
 ��-� /�	�����
 �#	% 

2.,�
�7�
� ��
���
 ��( $���
 �#	% )EBIT = (�	�����
–��	!�-� 
)��	 ��
 =�	�����
–)���A���
 �	�����
 )��	 � +���	?�
 )��	 ��
(

3.�
 ��( $���
 �#	%,�
�7�
� ��
�� )EBIT = ()��
��
 =�� ���×
�&	���
 �
�
��
 ��& (–))��
��� ���A���
 )��	 ��
 ×�
�
��
 ��&

�&	���
 (+���	?�
 )��	 ��
(

4.$���
 o�	8 �#	
 =,�
�!7�
� ��
���
 ��� $���
 �#	%EAT /
�	�����
 �#	% 

5.���A1��
 $���
 �#	
=!7�
� ��
���
 ��( $���
 �#	% ,�
�EBIT /
�	�����
 �#	% 

6.$���
 �#	% o�	8 �#	
) =,�
�7�
� ��
���
 ��� .	��0
 �#	%+

����A1��
 ��U )��	%��
� �
�
���
 �#	% / (�	�����
 �#	% 

7.�
��!!-���
 <!!�& �!!�	��
ROA =EBIT /:�!!�-� +!!����
�
��-���
 

8.�	�?��B
 <�& ��	��
ROI =EAT /�
��-���
 :��-� +���� 

9.�(���	�?��B
 <�& ��	��
 �# ��A��
=.	��0
 �# ��A��
 �!�
���
 ���
�,�
�7�
 /��%0
 :��-� �# ��A��
 

Du Pont equation = ∆ Profit / ∆ Total Assets 
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-��A��
 ���(∆=���	
�
 �����
–��7	��
 �����
 
-∆ Profit =���	
�
 .	��0
–)��7	��
 .	��0
 +<�& ��
���


���
��%0
 �# ��	�"�
 ������ 2�(
2.��	��
 9���	��
 9��8	���
 M��
 <�&ROE =)EAT [�	!��"���


��	�'��
 ���0
 ���
� /(9���	��
 9��8	���
 M��
 :��-� +����.
3.�
 ����
���
��EP=�	�����
 �#	% /��%0
 :��-� +����.
4.��%0
 <�& ��	��
 �# ��A��
 ���()∆ ROA = (�
 �!��( �!# �!�A�

 ,�
�7�
� ��
���
 ��( .	��0
 �#	%)∆ EBIT / (�!# ��A��
 ���(
 ��%0
 :��-�)∆ Investment(

5.��%0
 <�& ��	��
 �# ��A��
 ���( �!��	�� �
�'�!�	�Du Pont =
].	��0
 �# ��A��
 ���()∆ Profit / (�	!�����
 �!# ��A��
 ���()∆

Sales [( ×]�	�����
 �# ��A��
 ���()∆ Sales / (�!# �!�A��
 ���(
 ��%0
 :��-�)∆ Investment[(

R�'�� 	'�:
1.L�	��
 ����
 ��	&EPS ) =EAT [��!�0
 �!��
� �	!��"���


��	�'��
 /(���
����
 ���	��
 ���0
 ��& 

2.L�	��
 ����
 �	��"��DPS =�	��"���
 9!� �������
� .	��0
 9�
9���	��
 9��8	���
 ��( /0
 ��&���
����
 ���	��
 ��� 

3..	��0
 =�"�� ����Payout Ratio 

Divided Payout Ratio =DPS /EPS 
4..	��0
 "	-�

 ����Retained Earnings Ratio 

=1 – DPS/EPS 
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5.�� ���
 M��
 �# ����
 ���� 

Equity Growth Ratio = ROE ×( 1- DPS/EPS) 

6.L�	��
 ����
 $��)�	��"���
 ��U (Dividend Yield 
=DPS / P 

7.������
 ����)P/E(=EPS /P

8.L�	!��
 ����
 ��� )&	7�Earnings Multiplier ))&	!7�
 ����� �(���
 ����
Market Price Multiplier (=P / E

9.�	�����
 �� �� ����Institutional Ownership =��!�0
 ��&
 �	������ � �����
 /��
� ���%��
 � �1�
 ���* ��&���
�� 

10.L�	��
 ����� ����#��
 �����
 =9���	��
 9��8	���
 M��
 :��-�/��&
��
����
 ���	��
 ���0
 

11.�����
 ����7�
 ����Effective Tax Rate =��
����
 ����7�
 /
����7�
 ��( $���
 �#	% 

L:B�� �G�� C
� �[U�� n��B� 	'�)����'�� 	'�:(
1.��
���
 ���� =����
 ��%0
 ���
 /���
����
 ��%'�
 

2.������
 ������
 ����)=������
 +9������
 �#	% +�!��	��
 M
��0

 ���
��� ���	��
 +������
 D�1 ��%0
 / (���
����
 ��%'�
 

3.������
 ������
 ����=)���
����
 ��%0
–)9�"'��
 +:�#�!��

	���� / ((���
����
 ��%'�
 

4.������
 ����) =����
 �� +������
 D�1 ��%0
 / (���
����
 ��%'�
 

5.������
 9� <��0
 �
�
 =������
 ������
 )��	%��
)����A1��
 (/����
������
 9
��� 
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�[�#a�� n��B� 	'�)q�b&�� 	'�:(
1.������
 ��6�
 9
��� ���� =�	�����
 �#	% /9������
 +���� 

2.��%
��
 ���# +���� =360 /9
��� ����������
 ��6�
 

3.9�"'��
 9
��� ���� =�&	���
 �&	7��
 ��� � /9�"'��
 +���� 

4.9�"'��	� H	��
B
 ���# =360 /9�"'��
 9
��� ���� 

5.���
��
 ��6�
 9
��� ���� =��� � �	���!1��
 �* �!&	���
 �&	7��
/
9���
��
 +���� 

6.�!!��
��
 ��!!�# �* ����A!!1��
 ����!!�
)Operating Cycle or 

Conversion Cycle= (������
 ��6�
 ��%
� ���# +���� ++����
9�"'��	� H	��
B
 ���# 

7.9	���B
 ���# +���� =360 /���
��
 ��6�
 9
��� ���� 

8.9
��� ���� ��	��
 �	��
 G*� �#	% =�	!�����
 �#	% /+!����
��	��
 �	��
 G*� �#	% 

9.�
��-���
 9
��� ���� =�	�����
 �#	% /������%0
 :��-� +
10.�!��	?�
 �
��!-���
 9
��� ���� =�	!�����
 �#	!% /+!����

���	?�
 �
��-���
 

11.������
 �����
)Cash Cycle = (��6!�
 ��!%
� ��!�# +����
 ������
 +9�"'��	� H	��
B
 ���# +����–��6!�
 =#� ���# +����
���
��
 

12.������
 9
��� ���� =360 /������
 �����
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�18���� �1G�� C1
� �[U�� n��B� 	'�)>,� �1a�5 	1'�
���r��� (M�9$� 
���:(

1.�������
 ���	?�
 ��%0
 �#	% ���� /�-0
 ����+ 9����
 

2.��
���� ��+A��
 ���� =EBIT /������
 ��
���
 

3.9����
 ���'� ��+A��
 ����=EBIT ) /������
 ��
���
)+����
 ,�%�
 ����+ 2����
 9� �-0
) /1–����7�
 ����((( 

4.��������
 ���� =�	���+��
 :��-� /��%0
 :��-� 

5.�� ���
 ���� )=#��
Gearing = (9���	��
 9��8	���
 M��
 :��-� /
��%0
 :��-� 

6.��	!��
 =#��
 )&	7� ����)Financial Leverage Multiplier (
=��%0
 :��-� /���	��
 9��8	���
 M��
 :��-�9

�8�B&�� (�B]���� �T/�Y �$ ������ 	'&�� 
���b�� s�A�, ����� �, �+�G n��B� 	'�:

1.����A1��
 ������
 �	�#���
 ��	�  ���� =�!# �!�'
��
 �!�����
 �	�#���

 ����A1��
 �+1�0
 /���	�0
 ������
 �	-	��
B
.

��� 
�
(
 ������� ���	��� $�-��
�%�:7
•����A1��
 )��	%��
������
.
•����� ��
�#.
•��-	���
 �(	+�
 <�& �H#	
��� ���	��*� )��	%�.
•�-0
 ����+ �	�
"��B
 9� :�#���
 ����
 ,�%�.
•9���
��
 �# 3���
.
•�
����
 �	�+�.
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2.����A1��
 ������
 �1��)Operating Cash Index(
=���A1��
 L����
 M#���
 �#	% /�
� ��
���
 ��� �'��
 �#	%,�
�7 

3.���A1��
 +	1��
 �1��)Operating Index (
=���A1��
 L����
 M#���
 �#	% /�!�
���
 �!�( ���A1��
 $���
 �#	%

,�
�7�
� 
7,�
�7�
� ��
���
 ��( ���A1��
 $���
 �#	% =L�!���
 M#�!��
 �#	%

 ���A1��
 +��
���
 +,�
�7�
 
4.���A1��
 L����
 M#���
 9� ��%0
 <�& ��	��
)Cash Flow Return 

on Assets (
=���A1��
 L����
 M#���
 �#	% /��%0
 :��-� 

5.���A!1��
 L�!���
 M#���
 ����)Operating Cash Flow Ratio (=
����A1��
 �+1�0
 �# ��'
��
 ������
 �	�#���
 ��	�-� /�	�����
 �#	% 

����'�� n��B� 	'�:
1.������
 ��+A� ����)Cash Coverage (=

����A1��
 �+1�0
 9� ������
 �	�#���
 �#	% /�!�����
 �	�#���
 ��	�-�
��������
� ���	�?��B
 �+1�/� �-�	'�
 

2.�"@�
 �	&�#���
 �����9����
 ��
�# ������)Interest Paid Ratio (
=9����
 ��
�#)������
 ��
���
 / (�+!1�0
 9!� L����
 M#���
 �#	%

����A1��
.
3.���� ������
 ��
���
)9����
 (����A!1��
 �!�����
 �	�#���
 �#	% <��=

����A1��
 �+1�0
 9� L����
 M#���
 �#	%/9����
 ��
�#)������
 ��
���
(
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4.9� L����
 M#���
 �����+1�0
 ����A1��
)CFO = (L����
 M#���
 �#	%
 ����A1��
 �+1�0
 9� +������
 /���
����
 �	���+��
 

'��8�T��� (�@��@ n��B� 	:

1.������
 �	��"���
 ����)Dividends Paid Ratio (=������
 �	��"���

 9��8	���� /����A1��
 �+1�0
 9� ������
 �	�#���
 �#	% 

2.����A1��
 ������
 �	�#���
 �#	% <�� ������
 �	��"���
 ���� =�#	!%
 ����A1��
 �+1�0
 9� ������
 �	�#���
 /���
9��8	���� ������
 �	��" 

3.�!7�����
 �!�
���
� �	!��"���
 ����)Interest and Dividends 

Received Ratio= (�	��"���
� ���
��
 ��
���
 9� ������
 �	7�����

 ���0
 <�& ������
 /��'
��
 ����A1��
 ������
 �	�#���
 

4.��	��*��
 M	���
 ����)Capital Expenditure Ratio(=M	!���

 ����
�
 ��	��*��
)���	?�
 ��%0
 �# ��	�"�
 / (��'
��
 ������
 �	�#���


�
����
� ���0
 �
�
�%�� �-0
 ����+ 2����
 9� 

��
Q 
+�9��� 
1.��	���
 �+�� ��& �	�����
 ��� )
��	���= (�!��	?�
 )��	! ��
 ��	�-�

/��
��� ���
�
 ��8	���
 ��	& 
7�
 ��8	���
 ��	& ��
��� ���
Contribution Margin ==!�� ��!�

 ��

��
 ��
��
–��

��
 ��
��� ���A���
 )��	 ��
 

2.���( ��	���
 �+�� ��& �	�����
)�	����	� = (�!��	?�
 )��	! ��
 ��	�-�
/��
��� ���
�
 ��8	���
 ��	& o�	8 
7��!
��� �!��
�
 ��8	!���
 �!�	& o�	8)Gross Contribution 

Margin= (��
��� ���
�
 ��8	���
 ��	& /��
��
 =�� ��� 
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3.������
 ��	���
 �+�� ��& �	�����
 ��� =)�!��	?�
 )��	! ��
 ��	�-�–
5@���B
 +�( �?� ������
 ��U ���	?�
 �	�#���
 / (���
�
 ��8	���
 ��	&

��
��� 

4.������
 ��	���
 �+�� ��& �	�����
 ���()=�!��	?�
 )��	! ��
 ��	�-�–
5@���B
 +�( �?� ������
 ��U ���	?�
 �	�#���
 / (��8	���
 ��	& o�	8

��
��� ���
�
 

5.��	���
 �+�� ��& ��
���
 ��� �	�����
 ��� ) =�!��	?�
 )��	 ��
 ��	�-�
 +������
 ��
���
 / (��
��� ���
�
 ��8	���
 ��	& 

6.���( ��	���
 �+�� ��& ��
���
 ��� �	�����
) =��	�-� ���	?�
 )��	 ��
 +
������
 ��
���
 / (��
��� ���
�
 ��8	���
 ��	& o�	8 

7.��
���
 ��� �	�����
 ���  �,�
�7�
 ��	!���
 �!+�� ��&) =��	!�-�
 ���	?�
 )��	 ��
 +������
 ��
���
 +,�
�7�
 / (�!��
�
 ��8	���
 ��	&

��
��� 

8.���( ��
���
 ��� �	�����
 �,�
�7�
 �
 �!+�� ��& ��	!��) =��	!�-�
 ���	?�
 )��	 ��
 +������
 ��
���
 +,�
�7�
 / (��8	!���
 ��	& o�	8
��
��� ���
�
 

9.�	�����
 ��� ��& $�� )�����) =���	?�
 )��	 ��
 ��	�-� +!�
 $��
)������
 / (��
��� ���
�
 ��8	���
 ��	& 

10.���( �	�����
��& $�� )�����) =�	?�
 )��	 ��
 ��	�-� �� +!�
 $��
)������
 / (��
��� ���
�
 ��8	���
 ��	& o�	8 
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11.�	�����
 ��� ��& $�� )����� ,�
�7�
 ���) =)��	! ��
 ��	�-�
 ���	?�
 +�
$�� )������
 +����7�
 )���!���
 $���
 <�& / (�!�	&

��
��� ���
�
 ��8	���
 

12.���( �	�����
��& $�� )����� ,�
�7�
 ���) =
 ��	�-� )��	! ��
 ���	?�
 +�
$�� )������
 +����7�
 )������
 $���
 <�& / (o�	!8

��
��� ���
�
 ��8	���
 ��	& 

13.��	���
 �+�� ��& �	�����
 ���  9& ��"� ���
 �	�����
 ���  )o�	!8
9	�0
(=�#������
 �	�����
 ��� –��	���
 ��& �	�����
 ���  

14.���� 9	!�0
 o�	8Ratio  Safety Margin =)�	!�����
 �!�� 
�#������
 –��	���
 �+�� ��& �	�����
 / (�#������
 �	�����
 ���  

15.of Safety Percentage (MSP)  Margin =
MSP = 1 / DOL 

7DOL :,�
�� ���A1��
 =#��
 �-�� :$���
 ��-� /��� $���
 �#	%
��
���
 �,�
�7�
 

16.M�# �+�� ��* ��& �	�����
 ���( �
 �+����	�� =���	?�
 )��	 ��
 +
���A���
 )��	 ��
 +.	��0
 

7.	��0
 =��
��
 =�� ��� ×�&	���
 �
�
��
 ��& ×$���
 o�	8 ����
=���
 ��� 9� )������
 .

7.	��0
) =��
��
 =�� ���–�!�� �
 ��!
��
 P	��� )��	 � (×��!&
�&	���
 �
�
��
 

17.)	�%0
 �
* 9� �	�����
 ��� ��& 9!� �!? * =!� � �1�
 ��	��
 )�% =)	�%0
 =��- 9� �	�����
 ���  ×F�"��
 �# )�%�
 9"� 
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7F�"��
 �# )�%�
 9"� =)�!%�
 9� 	�� ��	����
 ��� �
 /:�!�-�
 �	�� )	�%0
 

18.$-���
 ���
�
 ��8	���
 ��	& =:��-�)�!��
�
 ��8	!���
 �!�	&
 )�%��×)�% �  ����(

19.$-���
 ��
��
 ���=:��-�))�!% �  =�� ��� ×�!  ��!��
)�%(

20.��	���
 �+�� ��& F�"�� �	�����
 ���  =�!��	?�
 )��	! ��
 /�!�	&
$-���
 ���
�
 ��8	���
 

21.��	���
 �+�� ��& F�"�� �	�����
 ���( =�!��	?�
 )��	 ��
 /o�	!8
$-���
 ���
�
 ��8	���
 ��	&.

7$-���
 ���
�
 ��8	���
 ��	& o�	8 =	&�!��
�
 ��8	!���
 �!�
$-���
 /$-���
 ��
��
 ��� 

22.�	�����
 ��� ��& F�"�� $�� )�����) =���	?�
 )��	 ��
 ��	�-� +
�
 $��)������
 / ($-���
 ���
�
 ��8	���
 ��	& 

23.���( �	�����
��& F�"�� $�� )�����) =���	?�
 )��	 ��
 ��	�-� +
�
 $��)������
 / (8	���
 ��	& o�	8$-���
 ���
�
 �� 
d]��� ���� i
�rb���� 

1.���A1��
 =#��
 �-��) =�	�����
–�	�����
 )��	 �) / ($���
 �#	%
,�
�7�
� ��
���
 ��((

DOL = (Sales – Cost of Goods Sold) / EBIT 
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2.���A1��
 =#��
 �-��=)���  �	�����
 ×)��
��
 =�� ���–)��	! �
���A���
 ��
��
)/((� ���	�����
×)��
��
 =�� ���–��!
��
 )��	! �

���A���
 (–���	?�
 )��	 ��
(
DOL = Q (P – V.C) / (Q (P – V.C) – F.C)

3.���A1��
 =#��
 �-��) =��
��
 =�� ���–��!�A���
 ��
��
 )��	 � (
/,�
�7�
� ��
���
 ��( $���
 �#	% 

DOL = (P – V.C) / EBIT 
4.���A1��
 =#��
 �-��=.	��0
 �# ��A��
 ���� ,�
�7�
� ��
���
 ��(

 / �	�����
 ���  �# ��A��
 ����)�	�����
 ���( �*(
DOL = ∆ EBIT / ∆ Q or S 

-S:�	�����
 ���( 
-Q:�	�����
 ���  
[��A��
 ����)�) = (% ���	
�
 �����
–��7	��
 �����
 / (�����


��7	��
.
5.���A1��
 =#��
 �-�� =DOL = 1 / MSP 

6.���A1��
 =#��
 �-��=1) +�	 ��
 ����A1��
 �	������ ���	?�
 )�/�#	%
���A1��
 $���
(

7.�# ��A��
 ,�
�7�
� ��
���
 ��( $���
 �#	% =
∆ EBIT = DOL * ∆ Q or S 

8.+	1��
 �+	'�)Operation Covariance (=9�!� +	!���B
 ��	��
M���
 ��	&)Rm(<�& ��	��
��	�?��B
)ROI * (L�	����
 )
�
�B

 M���
 ��	�� *�	�?��B
 <�& ��	��� L�	����
 )
�
�B
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9.+	!1��
 �+	'� ��	��)Operation Covariance Coefficient (=
)M���
 ��	& 9�� +	���B
 ��	��)Rm(�	�?��B
 <�& ��	��
�)ROI * (

�	�?��B
 <�& ��	��� L�	����
 )
�
�B
 / (
�B
 �!�	�� L�	����
 )
�
M���
 

10.+	!!1��
 �+	!!'�)Operation Coefficient of Variation (=
���A1��
 $���� L�	����
 )
�
�B
 /���A1��
 $���� ��	�
�
 +���
 

11.�	�����
 �# ,����
 �
�'��	� +	1��
 �+	'� =L�	!����
 )
�!
�B

 �	������ /�	������ ��	�
�
 +���
 

12.
�'��	� +	1��
 �+	'� �	!�����
 �!�� � �!# ,����
 �=)
�!
�B

 �	�����
 ��� �� L�	����
 /�	�����
 ��� �� ��	�
�
 +���
 

13.��	��
 =#��
 �-�� =,�
�7�
� ��
���
 ��( .	��0
 �#	%) /�#	%
 ,�
�7�
� ��
���
 ��( .	��0
–��
���
–�!��
� �!&"���
 .	!��0

,�
�7�
 ��( �"	����
 ���0
(

DFL =  EBIT / (EBIT – I – (Preferred Dividends / (1 – T))) 

14.��	��
 =#��
 �-�� =L�	��
 ����
 ��	& �# ��A��
 ���� /��A��
 ����
,�
�7�
� ��
���
 ��( .	��0
 �#	% �# 

DFL =  ∆ EPS / ∆ EBIT 
15.L�	��
 ����
 <�& ��	��
 �# ��A��
 ���� =��	��
 =#��
 �-�� *����

# ��A��
,�
�7�
� ��
���
 ��( .	��0
 �#	% �
∆ EPS = DFL *∆ EBIT 
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16.��	��
 =#��
 =9����
 /�� ���
 M��
 
FL =  D/E

17.)&	7� ��	��
 =#��
Financial Leverage Multiplier =��	��

 9����
 =� �� ���
 M��
 <�& /9����
 9��� �� ���
 M��
 <�& ��	��
 

FLM =  ROE With Debt / ROE Without Debt 
7ROE 9����
 =� =,�
�!7�
� ��
���
 ��� .	��0
 �#	%) /M�!�


 �� ���
 +�-0
 ����+ 9����
 +�!-0
 �!���+ �
��!��
 +��!�0

�"	����
(

18.�� �
 =#��
 �-�� =�-�� ��	��
 =#��
 ×���A1��
 =#��
 �-�� 
DTL = DOL X DFL 

19.�� �
 =#��
 �-�� =�-�� ��	��
 =#��
×���A1��
 =#��
 �-�� 

DTL = Δ EPS /Δ Q or S

20.L�	��
 ����
 <�& ��	��
 �# ��A��
 ���� =�-�� �� �
 =#��
 ×����
�	�����
 �# ��A��
 

Δ EPS = DTL *∆ Q or S
	'� �&8��� n$t�� ���+_:

1.�!�����
 ��6�
 �# ��#	7�
 �
�	�?��B
 ��� � =<!�& �!�	��
 ��!��
 �	�?��B
 ×B
������
 ��6�
 �# ��#	7�
 �
�	�?�� 

2.������
 ��6�
 �# ��#	7�
 �
�	�?��B
 =������
 ��6�
 �# �
�	�?��B

 ���-�
 =7���[�����
 =7��� ������
 ��6�
 �# �
�	�?��B
 

3.������
 ��6�
 �# �
�	�?��B
 =�!�-T
 �	�����
 ���  /9
��� ��!��
������
 ��6�
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4.��#	7�
 .	��0
 ��#	7�
 �	�����
 9� =��#	7�
 �	�����
 ×$!��
��

��
 ��
��
 

5.��#	7�
 �������
 9����
 ���  =�!��-�
 =7��
 �
� �������
 9����

[�����
 =7��
 �
� �������
 9����
 

6.L����
 �%'�
 ���  =�%'�
 ���� ×��-T
 �	�����
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6����	 ����	 
�"
�$�	 7"���� �,���	 .��	 �����	 

��$�T9�� ����<��� �$ ������ 	'&�� ��l��� �T/�Y 
óï¢‹Üa@k(äZ

1.$���
 ��-� �#	
 =$���
 ��-� /�	�����
 �#	% 

2.,�
�7�
� ��
���
 ��( $���
 �#	%)EBIT = (�	!�����
–��	!�-� 
)��	 ��
 =�	�����
–)���A���
 �	�����
 )��	 � +���	?�
 )��	 ��
(

3.���
 �#	%,�
�7�
� ��
���
 ��( $)EBIT = ()��
��
 =�� ���×��&
�&	���
 �
�
��
 (–))��
��� ���A���
 )��	 ��
 ×�&	���
 �
�
��
 ��& (

+���	?�
 )��	 ��
(

4.$���
 o�	8 �#	
 =,�
�7�
� ��
���
 ��� $���
 �#	%EAT /�#	%
�	�����
 

5.���A1��
 $���
 �#	
 =��
 ��( $���
 �#	% ,�
�!7�
� ��
�EBIT /
�	�����
 �#	% 

6.$���
 �#	% o�	8 �#	
) =,�
�!7�
� ��
���
 ��� .	��0
 �#	%+

����A1��
 ��U )��	%��
� �
�
���
 �#	% / (�	�����
 �#	% 

7.�
��-���
 <�& ��	��
ROA =EBIT /�
��-���
 :��-� +���� 

8.�	�?��B
 <�& ��	��
ROI =EAT /:��-� +�����
��-���
 

9.�	�?��B
 <�& ��	��
 �# ��A��
 ���(=.	��0
 �# ��A��
 �!�
���
 �!��
�,�
�7�
 /��%0
 :��-� �# ��A��
 

Du Pont equation = ∆ Profit / ∆ Total Assets 
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7��A��
 ���(Δ=���	
�
 �����
–��7	��
 �����
 
7Δ Profit =���	
�
 .	��0
–)��!7	��
 .	!��0
 +��
 <!�& �!�
�

��%0
 �# ��	�"�
 ������ 2����
(
10.9���	��
 9��8	���
 M��
 <�& ��	��
ROE ) =EAT [�	��"���


��	�'��
 ���0
 ���
� /(9���	��
 9��8	���
 M��
 :��-� +���� 

11.����
��=EPا���اد�	�����
 �#	% /��%0
 :��-� +���� 

12.��%0
 <�& ��	��
 �# ��A��
 ���()Δ ROA = (�!# �!�A��
 �!��(
 ,�
�7�
� ��
���
 ��( .	��0
 �#	%)Δ EBIT / (�!# ��A��
 ���(

 ��%0
 :��-�)Δ Investment(
13.��%0
 <�& ��	��
 �# ��A��
 ���( ���	�� �
�'��	�Du Pont ] =���(

 .	��0
 �# ��A��
)Δ Profit / (�	!�����
 �# ��A��
 ���()Δ Sales [(
×]# ��A��
 ���( �	�����
 �)Δ Sales / (:�!�-� �!# �!�A��
 ���(

 ��%0
)Δ Investment[(
×í(Üa@k(ä:

1.L�	!��
 ����
 ��	&EPS =)EAT [��!�0
 �!��
� �	!��"���

��	�'��
 /(���
����
 ���	��
 ���0
 ��& 

2.L�	��
 ����
 �	��"��DPS =�	��"���
 9!� �������
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 ���� �# �7�'�
� )49��0
 ��	!-��� 9	 !��

	
��
 4������
� ��	'�@� �	�?��B
� 9	!�& ��8	��
� 4���� �
 ����0
 4(4
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 ���� �7�'�
 ;�
)47.49 (%
 �	&2000 <��)42.81 (% �	&2002 ��	!-��� 9	 !��
 )�%� �#� 4
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2002 109.61103.98116.74106.66109.66 107.90106.06
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