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ŭźƏ�ƽŵŚƈŤƣř�ƾƫŚƯ�ƽŚƸƈųŚƃ ��

Î�ŭźƏ�ƽźƀŝźſ�ƶƐƤƳ�  
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�Śŝ�ƁƹźƟ�Żř�ƪƇŚů�ƽŚƷŶƯōŹŵ��Ŷǀƫƺţ�ŹřŶƤƯ�Ʋƿř�Źŵ�ƶƧ�ŶƿŚưƳ�ƁƹźƟƶƴƿżƷ�ƪƧƾƯ�źƀŝźſ�ŭźƏ�ƹ�ƵŶƃ�źŝřźŝ�Ŷǀƫƺţ�ƽŚƷŵŵźĭ� ��

�������ƶƴƿżƷ�ƭǈƣř�šŚǀƇƺƈų�Żř�źƀŝźſ�ƶƐƤƳ�ƶŞſŚŰƯ�ŢƸū���ƾƯ�ƵŵŚƠŤſř�Ŷǀƫƺţ�ƽŚƷŵƺƃ���ƶƴƿżƷ�ƭǈƣř����������Ƶƹźºĭ�ƹŵ�ƶºŝ�ƶƳŚǀƫŚºſ�Ŷºǀƫƺţ�ƽŚƷ
�ƾƯ�ƦǀƨƠţ�ƶƴƿżƷ��ŶƳƺƃ���źǀƜŤƯ�ƹ�ŢŝŚŧ�ƽŚƷ��ƶƴƿżƷ��ƶƴƿżƷ�ŢŝŚŧ�ƽŚƷ����ºǀƯ�šřźºǀǀƜţ�ƵřźưƷ�ƶŝ�ƶƧ�ŶƴŤƀƷ�ƾŗŚƷ���Źŵ�ƽźºǀǀƜţ�Ŷºǀƫƺţ�Ʊřż
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�������ƾƯ�źǀǀƜţ�Ŷǀƫƺţ�ƂƷŚƧ�ƹ�ƂƿřżƟř�Śŝ�ƵřźưƷ�����������ƮǀƤŤƀƯ�ƱřźĭŹŚƧ�ŵżưŤſŵ�ƹ�ơƺƤů�ƹ�ƾţŚƀǀſŚţ�ƝŹŚƈƯ�ƹ�ƶǀƫƹř�ŵřƺƯ�ƶƴƿżƷ�źǀƔƳ��ŶƴƴƧ

źǀƛ�ƹ�ŶǀƫƺţƵ����

Żř�ŢƀţŹŚŞƗ�źƀŝźſ�ƶƐƤƳ�ƶŞſŚŰƯ�ƩƺƯźƟ���

� ��źƀŝźſ�ƶƐƤƳ�Ŷǀƫƺţ�ƪƯŚƧ�ŢǀƟźƓ�ŶƇŹŵ�ŽŚſř�źŝ�� ��

��

� ��źƀŝźſ�ƶƐƤƳ�ƁƹźƟ�ƚƬŞƯ�� ���
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Ï�ƶƿŚƯźſ�ƵŵŚſ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ�ƽŹřŸĭ  

������������ƶƿŚƯźſ�ƪƧ�ƶŝ�ƪƯŚƧ�ŢǀƟźƓ�Źŵ�ŵƺſ�ƮǀƀƤţ�ƪƇŚů�Żř�ƵŵŚſ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ��ƽŹřŸĭ������Ɓŵźĭ�Źŵ�ƶƿŚƯźſ�ƹ�ŢŝŚŧ�ƶƿŚƯźſ��ƾƯ�ŢſŶŝ�Ŷºƿō��
řƾƯ�řŹ�ŢŞƀƳ�ƲƿƶƿŚƯźſ�ƪƧ�ƽřźŝ�ƱřƺţŵƺưƳ�ƶŞſŚŰƯ�ƱřŹřŶƯŚƸſ�ƶƿŚƯźſ�ƽřźŝ�ƲǀƴĤưƷ�ƹ�ƽŹřŸĭ����
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������������ RƶƿŚƯźſ�ƪƧ�ƵŵŚſ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ�ƽŹřŸĭ��ÎÍÍ��� �� ���

�� �� �� ���

� ReƶƿŚƯźſ�ƪƧ�ƵŵŚſ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ��ƽŹřŸĭ�ÎÍÍ�� �� ����

���

Ð�ƶƿŚƯźſ�ŢƄĭźŝ�šŶƯ��ƽŹřŸĭ 

������ƾŗŚƸƫŚſ�ŵřŶƘţ��ƶƿŚƯźſ�ŢƄĭźŝ�šŶƯ���ƶƿŚƯźſ�ƪƧ�ƶƧ�Ţſř��������ŭźƏ�ƶƳŚǀƫŚſ�ƽŶƤƳ�ŶƯōŹŵ�ƢƿźƏ�Żř�ƽŹřŸĭ���ƆƫŚºų�ŵƺſ���ƥǈƸŤºſř��
ƵźƸŝ���ƾƯ�ƲǀƯŚţŵŵźĭ��������������ƶƿŚƯźºſ�ŢƄºĭźŝ�šŶºƯ��ŶƴºƃŚŝ�ƽƹŚƀƯ�ŭźƏ�ƶƳŚǀƫŚſ�ƽŚƷŶƯōŹŵ�ƶĤƳŚƴģ���������ƶŞºſŚŰƯ�źºƿŻ�ƁƹŹ�ƶºŝ�ƽŹřŸºĭ
ƾƯŵƺƃ����

� ƶƿŚƯźſ�ŢƄĭźŝ�ƵŹƹŵ�ƽŹřŸĭ��� �� 

��

������ƴƃŚŞƳ�ƽƹŚƀƯ�ƶƳŚǀƫŚſ�ƽŚƷŶƯōŹŵ�ƶƧ�ƾţŹƺƇ�Źŵ����źºŝřźŝ�ƶŤºƃŚŞƳř�ŹƺºƏ�ƶŝ�ƶƳŚǀƫŚſ�ƽŶƤƳ�ƽŚƷŶƯōŹŵ�ƶƧ�ƾƳŚƯŻ�šŶƯ�šŹƺƇ�Ʋƿř�Źŵ��Ŷ
�ƶƿŚƯźſ�ƚƬŞƯ�ƾƯ�ƽŹřŸĭ��������ƵźƸŝ�ƕƹźƃ�ƱŚƯŻ�Żř�ƶƿŚƯźſ�ŢƄĭźŝ�ƱŚƯŻ�šŶƯ��ŵƺƃ�ƾƯ�ƽŹřŵźŝŶƃŚŝ�����������ƆųŚºƃ�Ʋºƿř�ŜºƫŚƣ�Źŵ�ƾŗŚºƸůźƏ
�ƾƯ�ƶŤƟźƿŸě�������������Ŷů��ŶƃŚŝ�źŤưƧ�ƩƺŞƣ�ƪŝŚƣ�ŢƄĭźŝ�ƵŹƹŵ�źŨƧřŶů�Żř�ŚƸƳō�ŢƄĭźŝ�ƵŹƹŵ�ƶƧ�ŵƺƃ���������ƶºŝ�ƶºūƺţ�Śŝ�ľǇƺưƘƯ�ŢƄĭźŝ�ƵŹƹŵ�źŨƧř

��������ƾƯ�ƆŴƄƯ�ƶŝŚƄƯ�ƖƿŚƴƇ�ŵźƨƬưƗ�ƹ�ŢƘƴƇ��ŵŚƈŤƣř�ŢǀƘƋƹ������ƱŚƯŻ�ƁŹřżĭ�ƽŶƘŝ�ƂŴŝ�Źŵ�ƶƧ�ŵŵźĭ��������ŶºƷřƺų�ƶºŗřŹř�ƆųŚºƃ�ƽŚºƷ
Ŷƃ��ƶƿŚƯźſ�ƦƀƿŹ�ƪǀƬŰţ�ƽřźŝ�ŶƃŚŞƳ�ŹřŶƿŚě�ƱřŶƴģ�ƽŵŚƈŤƣř�Ǝƿřźƃ�ƶƧ�ƾƘƣřƺƯ�Źŵ�ƁƹŹ�ƲƿřŢſř�ŶǀƠƯ�ŭźƏ�ƽŹřŸĭ�� 

����Ư�ŪƿŚŤƳ��ƁƹŹ�Ʋƿř�Źŵ��������ƾưƳ�ƾſŹźŝ�ƾƬƇř�ƶƿŚƯźſ�ƱŵŹƹōŻŚŝ�Żř�žě�ŭźƏ�ƾƫŚ�����ƾưƳ�ƾŝŚƿŻŹř�żǀƳ�ŭźƏ�ƽŹƹōŵƺſ�ƲǀƴĤưƷ�ŵƺƃ��ƹ�ŵŵźºĭ
�����Ţſř�ŭźƐƯ�ƶƿŚƯźſ�ƱŶƃŶƤƳ�ƵŹƹŵ�ƁƹŹ�Ʋƿř�Źŵ�ľŚƟźƇ��ƾƯ�ƾƨưƧ�ƆųŚƃ�Ʀƿ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƁƹŹ�Ʋƿř���ŵŹƺºƯ�ŚºƸůźƏ�ƾŝŚƿŻŹř�Źŵ�ŶƳřƺţ

ŵźǀĭ�Źřźƣ�ƵŵŚƠŤſř����
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 ϪϳΎϣήγ ΖΑΎΛ  ϪϳΎϣήγ έΩ εΩή̳

ϩήϬΑ  ΩϮγ κϟΎΧ





 ϪϳΎϣήγ  ϥέΪϣΎϬγ

ϩϮγ κϟΎΧ
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Ñ��ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř� 

���Ƌř�ƁŻŹř�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř������������ƾƯ�ƽŶǀƫƺţ�ŢǀƫŚƘƟ�źŧř�Źŵ�ƾƨưƧ�ƹ�ƾƬƇř�ƶǀƫƹř�ŵřƺƯ�ƶŝ�ƵŶƃ�ƶƟŚ��������ƁŻŹř�ƽřŹřŵ�ƶǀƫƹř�ŵřƺƯ�ƶƧ�ƽƺŰƳ�ƶŝ��ŶƃŚŝ
�ŜſŚƴƯ�ƵŵŚƠŤſř����ŵźǀĭ�Źřźƣ�ƵŵŚƠŤſř�ŵŹƺƯ�ƽźĮƿŵ�ƪƨƃ�ƶŝ�ƹ�ƵŶƃ�ƽźţ����������Żř�Ţºſř�šŹŚºŞƗ�ƵŵƹżºƟř�ƁŻŹř��ƾºƬưƗ�ƞºƿźƘţ�Ŝƀºů�źºŝ

ƹ�ƁƹźƟ�ŵżƯŹŚƧ��ƵźƸŝ��ƶưǀŝ��ŵżưŤſŵ�ƹ�ơƺƤů��ŵƺſ�Ɩưū�ƪƇŚů�ŻŚǀŤƯǇř�Ƣů�ƹ�ƥǈƸŤſř��ƾŤƫŚƿƹŹ����

ƾƯ�ƵŵŚƠŤſř�źƿŻ�ƎŝřƹŹ�Żř�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř�ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝŵƺƃ����

Ƶŵřŵ�ƁŻŹř�ŚƷ�ƵŶƳŚŤſ�ƁŻŹř��ŚƷ� ƆƫŚųŚƳ�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř ��

ƵŶƳŚŤſ�ƁŻŹřƽŶǀƫƺţ�šǇƺƈŰƯ�ƁƹźƟ�ƁŻŹř�ƶƗƺưŬƯ�Żř�Ţſř�šŹŚŞƗ�ŚƷ ��

�Ƶŵřŵ�ƁŻŹř���������ŝ�ŻŚǀƳ�ŵŹƺƯ�šŚƯŶų�ƹ�ƖŝŚƴƯ�ƕƺưŬƯ�Żř�ŢƀţŹŚŞƗ�ŚƷ�������ƪƯŚƃ�ƾŤƘƴƇ�šřŶǀƫƺţ�ƱŵŹƹō�ŢſŶŝ�ƽřź��������ƽĥźºƳř�ƝŹŚƈºƯ��ŵřƺºƯ
ƽŹřŶƸĮƳ�ƹ�źǀưƘţ� ��

�ƽŹřŶƸĮƳ�ƹ�šřźǀưƘţ�ƶƴƿżƷ����ƾţŚƀǀſŚţ�ƝŹŚƈƯ�ƶƴƿżƷ��ƾƨưƧ�ƹ�ƾƬƇř�ƶǀƫƹř�ŵřƺƯ�ƶƴƿżƷ��ƁƹźƟ� �ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř
�ƆƫŚųŚƳ��

�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř������ƾƯ�ƶŞſŚŰƯ�ơƺƟ�ƢƿźƏ�ƶŝ�ƶƧ�ƽř�����ƾƯ�ƵŶǀƯŚƳ�ƆƫŚųŚƳ�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř��ŵƺƃŵƺƃ����ƆƫŚºųŚƳ�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř�Żř�ƥǈƸŤſř�źĭř
ƾƯ�Ţſŵ�ƶŝ�ƆƫŚų�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř�ŵƺƃ�źƀƧŶƿō���

������������������������������������ ƁƹźƟ�ƶŝ�ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř��ÎÍÍ��� �� � 

��

Ò�ƶƟźƇ�ƽŻŹř�ƾŗƺū  

ƶƟźƇ��������������Żř��ŭźºƏ�Źŵ�ƽŶºǀƫƺţ�ƩƺƈºŰƯ�ƶŝŚƄºƯ�ƽǇŚºƧ�ŵƹŹƹ�ƭŶƗ�ƪŝŚƤƯ�Źŵ�ƶƧ�Ţſř�ƽŻŹř�ƱřżǀƯ�ƩŵŚƘƯ��ƽŻŹř�ƾŗƺū���ũŹŚºų�ŹƺƄºƧ�
ƾưƳŵŵźĭ��ƶƟźƇƾƯ�ƶŞſŚŰƯ�źƿŻ�ƁƹŹ�ƶŝ�ƽŻŹř�ƾŗƺūŵŵźĭ����

ƶƴƿżƷ�Ŷǀƫƺţ�ƶƳŚǀƫŚſ�ƽŻŹř�ƽŚƷ�ƪƯŚƧ�ŢǀƟźƓ�Źŵ�����ƾūŹŚų�ƶŝŚƄƯ�ƽǇŚƧ�Ŷƿźų�ƽŻŹř�ƶƴƿżƷ���ƁŻŹřC&F� �ƶƟźƇƽŻŹř�ƾŗƺū ������������������

��

�� ƶƟźƇ�ŢŞƀƳ�ŢŝŚŧ�ƶƿŚƯźſ�ƽŻŹř�ƮƸſ�ƶŝ�ƽŻŹř�ƾŗƺū�ÎÍÍ� ��

��

= ŞƀƳƶƟźƇ�Ţ�ƶƿŚƯźſ�ƽŻŹř�ƮƸſ�ƶŝ�ƽŻŹř�ƾŗƺū��ÎÍÍ���

��

��

ώϠΒϣ εϭήϓ ϪϧΎϴϟΎγ

είέ ϩΩϭΰϓ

 ζΨΑ ϱίέ ϪϳΎϣήγ ΖΑΎΛ

Ϫϓήλ ϲϮΟ ϱίέ

̵ίέ�̶ϳϮΟ�Ϫϓήλ 
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Ó��ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƮƸſ� 

�������ƶƴƿżƷ�ƭǈƣř�ƶǀƬƧ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƮƸſ�������ƾƯ�Ŷǀƫƺţ�ƶƴƿżƷ�ŜǀƧźţ�ƾƫŚƿŹ�ƽŚƷ��ŶƃŚŝ�������������Żř�ƾºƨƿ�ƱřƺºƴƗ�ƶºŝ�ƾºƬųřŵ�ƖŝŚºƴƯ�ƮƸºſ
Ʈǀưƈţ�Źŵ�ƾƨưƧ�ƽŚƸƈųŚƃ�ƾƯ�Źřźƣ�ƶūƺţ�ŵŹƺƯ�ƾŤƘƴƇ�ƽŚƸůźƏ�ŵŚŬƿř�ƽźǀĭ�ŵźǀĭ.��

� ƹ�ƶūŹŵ�ƾĮŤƀŝř 

��

��� �ƾĮŤƀŝřƹ�ƶūŹŵ�Î� ��ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƮƸſ 

 

Ô��ƾƬųřŵ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ�ƹ�ƆƫŚų�ƾƬƘƟ�ƁŻŹř� 

������������ƱŚºƯŻ�Żř�Ƶĥƹźºě�ƽŶºƤƳ�ƆƫŚºų�ƱŚºƿźū�Ɩºƣřƹ�Źŵ�Śƿ�Ƶĥƹźě�ƾūƹźų�ƹ�ƽŵƹŹƹ�ƽŶƤƳ�ƽŚƸƳŚƿźū�ŶƿŚŝ�ƾƬƘƟ�ƆƫŚų�ƁŻŹř�ƲǀǀƘţ�ƽřźŝ
�ƶƿŚƯźſ�ƕƹźƃ�������������Ư�ƶŝ�ƾƴǀƘƯ�ƵźƸŝ�űźƳ�Śŝ�Ʊō�ŶǀƠƯ�źưƗ�ƱŚƿŚě�Śţ�ƽŹřŸĭ�����������ƹ�ƵŶƃ�ƵŵŹƹō��Ţſř�ƩŚů�ƱŚƯŻ�ľǇƺưƘƯ�ƶƧ�ƆŴƄƯ�ƾƳŚƯŻ�ƖƐƤ

ŵŵźĭ�ƶŞſŚŰƯ�ŚƸƳō�ƽźŞū�Ɩưū�ƪƇŚů����

��������ƲǀƃŚƯ�ŶǀƠƯ�źưƗ�ƩŵŚƘƯ�Ƶĥƹźě�ŶǀƠƯ�źưƗ�ƵŹƹŵ�ľǇƺưƘƯ����ƵźºƸŝ�ƕƹźºƃ�Żř�ƩŚſ�Ƶŵ�Śŝ�źŝřźŝ�ƹ�šǇō����ƾºƯ�ŹƺºƔƴƯ�ƽŹřŵźºŝ��ŵŵźºĭ����ƱŚºƿźū
���������ƾƯ�ƵŶƃ�ƪƿżƴţ�ƽŶƤƳ�ƆƫŚų�ƽŚƸƳŚƿźū�Ɩưū�ƪƇŚů��ƽŶƤƳ�ƆƫŚų��ŶƃŚŝ��������������ŶºƃŚŝ�ŢºŞŨƯ�ƵŶºƯō�ŢſŶŝ�ƾƬƘƟ�ƆƫŚų�ƁŻŹř�ƶĤƳŚƴģ�

ƾƯ�ƩƺŞƣ�ƪŝŚƣ�źǀƛ�Ʊŵƺŝ�ƾƠƴƯ�šŹƺƇ�Źŵ�ƹ�Ƶŵƺŝ�ƩƺŞƣ�ƪŝŚƣ�ƵŵŻŚŝ�ƽřŹřŵ�ŭźƏ�ŶƃŚŝ���

� �� N.P.V��� � 

� ƾƬƘƟ�ƆƫŚų�ƁŻŹř N.P.V  

�ƩŚſ�ƱŚƿŚě�Źŵ�ƽŶƤƳ�ƆƫŚų�ƱŚƿźūt� CFt  

 �ƶƿŚƯźſ�ƶŝ�ƕƹźƃ�ƱŚƯŻ�Żř�ŚƸƫŚſ�ŵřŶƘţ��Ƶĥƹźě�ŶǀƠƯ�źưƗ�ƱŚƿŚě�Śţ�ƽŹřŸĭ t  

 ��ŵƺſ�űźƳ�Śƿ�ƩƺŞƣ�ƪŝŚƣ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ I  

��

Õ��ƾƬųřŵ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ� 

�ƾƬųřŵ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ�ŵƺƃ�źƠƇ�ƽƹŚƀƯ�ƾƬƘƟ�ƆƫŚų�ƁŻŹř�űźƳ�Ʊō�Śŝ�ƶƧ�Ţſř�ƾųźƳ�ƾųźƳ�ƾƬųřŵ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ�Internal Rate of 

Return���������ƶƿŚƯźºſ�ƾºƘƣřƹ�ŵƺſ�űźƳ�ƵŶƴƷŵ�ƱŚƄƳ�������Ţºſř�ƽŹřŸºĭ�������������������ƮºƘƯ�ŹŚºǀƘƯ�Ʀºƿ�ƱřƺºƴƗ�ƶºŝ�ƾºƬųřŵ�ƵŵŻŚºŝ�űźºƳ����Źŵ�ƾƬºƇř�ƹ
Ʈǀưƈţ�������ƾƯŹřźƣ�ƵŵŚƠŤſř�ŵŹƺƯ�ŚƸůźƏ�ƽřźūř�ƽźǀĭ������������ƭřƹ�ƵźƸŝ�űźƳ��ƾƬųřŵ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ�ŜſŚƴƯ�ŹřŶƤƯ�ƪƣřŶů�ƹ�ŵźǀĭ������Źŵ�šŶƯ�ŶƴƬŝ�ƽŚƷ

ƵŵźĜſ�ƶƿŚƯźſ�ŹřŻŚŝ�ƾƯ�šŶƯ�ŶƴƬŝ�ƭřƹ�Śƿ�ƾƨƳŚŝ�ƽŚƷ�ŶƃŚŝ���

ϪϨϳΰϫ�̵ίέ�ζΨΑ�ΪϴϟϮΗ�̵Ύϫ�ϪϳΎϣήγ̶ΟέΎΧ�̵έά̳�� 

ϪϧΎϴϟΎγ�ΪϴϟϮΗ�ϪϨϳΰϫ�Ϟ̯ 

ϪϨϳΰϫ�̶ϟΎϳέ�ζΨΑ�ΪϴϟϮΗ�̵Ύϫ�ϪϳΎϣήγ̶ΟέΎΧ�̵έά̳�� 

ϪϧΎϴϟΎγ�ΪϴϟϮΗ�ϪϨϳΰϫ�Ϟ̯ 
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Ö��ŢǀſŚƀů�ƪǀƬŰţ� 

�����ƾƯ��ŢǀſŚƀů�ƪǀƬŰţ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ���������ŢǀƬŝŚƣ�ƶƳƺĮģ�ƶƧ�ŵřŵ�ƱŚƄƳ�Ʊřƺţ���������������ƽřźºŝ�ƞºƬŤŴƯ�ƵŶºƃ�ƲǀºǀƘţ�ƽŚƸºƃŻŹř�Śºŝ�Ƶĥƹźºě�ƾƷŵŵƺſ
�ƾƯ�źǀǀƜţ�ƶŞſŚŰƯ�ŢƸū�ƭŻǇ�ƽŚƷźǀƜŤƯ�ŶƴƧ��ƾƯ�ŢǀſŚƀů�ƪǀƬŰţ�ƦưƧ�Śŝ��������řŹ�Ƶĥƹźºě�ƾƷŵŵƺºſ�Źŵ�źŧƺºƯ�ƪºƯŚƗ�ƲƿźºŤưƸƯ�Ʊřƺºţ

ƶŬǀŤƳ�Źŵ�ƪƯŚƗ�Ʊō�šřźǀǀƜţ�źǀŧŚţ�ƶŝ�ƽźŤƄǀŝ�ƍŚǀŤůř�Śŝ�šŚŞſŚŰƯ�Źŵ�ƹ�ŵźƧ�ƾŗŚſŚƴƃ�ŵƺưƳ�ŵŹƺųźŝ�ŭźƏ�ƽźǀĭ����

�ţ�ǇƺưƘƯ���������������Ţºưǀƣ�Źŵ�šřźºǀǀƜţ�źºŧř�šŹƺºƇ�ƶºŝ�ŚºƸůźƏ�ƽźƀŝźſ�ƶƐƤƳ�ƾŝŚƿŻŹř�Źŵ�ŢǀſŚƀů�ƪǀƬŰ�������ƩƺƈºŰƯ�Ŷºůřƹ�ƁƹźºƟ�ƽŚºƷ
ƶƴƿżƷ�ƾƯ�Źřźƣ�źƔƳ�ŵŹƺƯ�ƽźƀŝźſ�ƶƐƤƳ�ƂƷŚƧ�Śƿ�ƹ�ƂƿřżƟř�Źŵ�Ŷǀƫƺţ�ŢŝŚŧ�ƹ�źǀƜŤƯ�ƽŚƷ�ŵźǀĭ����

����������������ƱřżǀƯ�ƶŝ�ƩƺƈŰƯ�Ŷůřƹ�ƁƹźƟ�Ţưǀƣ�źǀǀƜţ�Śŝ�ƽźƀŝźſ�ƶƤƐƴƯ�ƾŝŚƿŻŹř�Źŵ�ŢǀſŚƀů�ƪǀƬŰţ�ŹŵÎÍ�������ƶºƴƿżƷ�šřźǀǀƜţ�Śƿ�ƹ����ƽŚºƷ
�����ƶƴƿżƷ�šřźǀǀƜţ�Śƿ�ƹ�Ŷǀƫƺţ�źǀƜŤƯ������Ŷǀƫƺţ�ŢŝŚŧ�ƽŚƷ������ƶƴƿżƷ�ƹ�ƥǈƸŤſř�Żř�źǀƛ�ƶŝ����ƾţŚǀƬưƗ�źǀƛ�ƽŚƷ�����ŹřŶƤƯ�ƶŝÎÍ�����ƍƺºŝźƯ�šřźºǀǀƜţ

���������ƾƯ�ƆŴƄƯ�ƪƯŚƗ�ƲƿźŤſŚƀů�ƹ�ƵŶƿŵźĭ�ƶŞſŚŰƯ�ƽźƀŝźſ�ƶƐƤƳ�ƶŝ������������������Ţºưǀƣ��ƪºƯŚƗ�ƲƿźŤſŚƀºů�ƶºĤƳŚƴģ�ƩŚºŨƯ�ƱřƺºƴƗ�ƶŝ�ŵŵźĭ
��Śŝ��ŶƃŚŝ�ƁƹźƟ�������ƾƯ�ƁƹźƟ�Ţưǀƣ�źǀǀƜţ�ƪŝŚƣ�ƵŵƹŶŰƯ�ƲǀǀƘţ����������������ƶºǀƫƹř�Ţưǀƣ�ŵŹƹōźŝ�Źŵ�ƹ�ƵŵźƧ�ƽźǀĭƺƬū�ŭźƏ�ŶƯōŹŵ�ƂƷŚƧ�Żř�Ʊřƺţ

ŵƺưƳ�ƵŵŚƠŤſř�ŹřŻŚŝ�ƶŝ�ŵƹŹƹ���

��

Ʈǀưƈţ�ƽŚƸƈųŚƃ�ƽźǀĭ  

������������������������������ŹƺºƔƴƯ�ƶºŝ�ƶƬºƇŚů�ŪƿŚºŤƳ��Ŷºƿŵźĭ�ƶºǀƸţ�ƵŶºƃ�ƶºŗřŹř�ƽŵŚƈºŤƣř�ƾºƴƟ�ƶƘƫŚƐƯ�ƽŚƸƃƹŹ�ƶŝ�ƶūƺţŚŝ�ƾŤƘƴƇ�ŭźƏ�Ʀƿ�ƶƨƳō�Żř�žě
Ʈǀưƈţ��ĭ�����ƾƯ�Ƶĥƹźě�ŵŹŚƿ�ƾƫƺŞƣ�Źŵ�ƽźǀ������Ƃǀě�Żř�ƽŚƷŹŚǀƘƯ�Śŝ�ƾŤƀƿŚŝ����������������ŵŹƺºƯ�Źŵ�ƹ�ƵŶºƿŵźĭ�ƶƀºƿŚƤƯ�ƆųŚºƃ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƵŶƃ�ƶŞſŚŰƯ

Ʈǀưƈţ�Ʊō�ƽřźūř�ƭŶƗ�Śƿ�řźūř��ŵƺƃ�ƽźǀĭ�  

��������������������������ƽŚƸƈºųŚƃ�ƵŵƹŶºŰƯ��ƾºſŚƴƃŹŚƧ�šřźºƔƳ�ƶºƐƤƳ�ƹ�ŵƺºūƺƯ�ŵřŶƗř�ƹ�ƭŚƣŹř�ƹ�ƵŶƃ�řźūř�ƽŚƸůźƏ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�šŚǀŝźŬţ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ
Ʈǀưƈţ��ǀĭ���Ţſř�ƵŶƯō�ŢſŶŝ�ŚƸůźƏ�ƾƫƺŞƣ�Śƿ�ŵŹ�ŵŹƺƯ�Źŵ�ƽź��ƵŶưƗ�ƽŚƸƈųŚƃ�ƾƯ�ƶƧ�ƽř������ŶƴºƃŚŝ�ŶºǀƠƯ�ƾŗŚºƸƳ�ƾŝŚƿŻŹř�ƽřźŝ�ŶƳřƺţ

ƾƯ�Ƶŵřŵ�ŭźƃ�ľǈƿŷ�ŶƳƺƃ����

Î��ƶƿŚƯźſ�ŢƄĭźŝ�űźƳ���

ƾƯ�ƵŶƃ�ƶŞſŚŰƯ�ƶƿŚƯźſ�ŢƄĭźŝ�űźƳ�ƭřƹ�ƵźƸŝ�űźƳ�Żř�ƾŤƀƿŚŝ��šŶƯ�ŶƴƬŝ�ƽŚƷ�ÎÖ�ÎÔ���ŶƃŚŝ�ƽƹŚƀƯ�ƪƣřŶů�Śƿ�źŤĭŹżŝ����

Ï�ƶƿŚƯźſ�ŢƄĭźŝ�šŶƯ�  

Żř�ŢƀţŹŚŞƗ�ƞƬŤŴƯ�ƽŚƸůźƏ�ƽřźŝ�ŜſŚƴƯ�ƶƿŚƯźſ�ŢƄĭźŝ�šŶƯ�� ��

�ƦŞſ�ƖƿŚƴƇ�ƽŚƸůźƏÒ�Ð�ƩŚſ���

� ��ƎſƺŤƯ�ƖƿŚƴƇ�ƽŚƸůźƏÔ�Ò�ƩŚſ���

� ��ƶƴǀĮƴſ�ƖƿŚƴƇ�ƽŚƸůźƏÎÏ�Ô�ƩŚſ���

qieSanaye@ = کانال مھندسی صنایع و مدیریت www.qie.ir



 

 

Ð��ŭźƏ�ƽźƀŝźſ�ƶƐƤƳ���

����ŭźƏ�ƽźƀŝźſ�ƶƐƤƳ��ƮƧ�ŹŶƤģ�źƷ������śƺƬƐƯ�ŭźƏ�ƽřźŝ�ŶƃŚŝ�źţ��������ƐƴƯ�ƹ�ŜſŚƴƯ�ƮƣŹ�ƾƫƹ�Ţſř�źţ����ŭźƏ�ƕƺƳ�ƶŝ�ƶūƺţŚŝ�ŚƸůźƏ�ƽřźŝ�ƾƤ
���ƶƿŚƯźſ�ƱřżǀƯ�ƑŚŰƫ�Żř��������ŢƿŵƹŶŰƯ�ƹ�ƶǀƫƹř�ŵřƺƯ�ƶƴƿżƷ�ƹ�ƽŹřŸĭ���������������Ʋǀºŝ�ƾƳŚƀºƳř�ƽƹźºǀƳ�ƶºŝ�ƍƺºŝźƯ�ƾƳƺƳŚƣ�ƽŚƷÒÍ���ÐÍ����ŢºǀƟźƓ

ƾƯ�ƽŶǀƫƺţ�ŶƃŚŝ����

Ñ��ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř���

�Ƃƃƺě�ŢŰţ�ƖƿŚƴƇ�ƽřźŝ�ƩƺŞƣ�ƪŝŚƣ�ƪƣřŶůÐÒƾƯ�ŶƇŹŵ��ŶƃŚŝ� ��

Ò��ƾƬųřŵ�ƖŝŚƴƯ�ƮƸſ���

�ƪƣřŶůÐÒ�ƾƯ�ƩƺŞƣ�ƪŝŚƣ�ŶƇŹŵ�ŶƃŚŝ����

Ó�ƶƟźƇ�ŢŞƀƳ��ƶƿŚƯźſ�ƪƧ�ƶŝ�ƽŻŹř�ƾŗƺū�ƽŻŹř�ƽŹřŸĭ ��

����Żř�źŤưƧ�ŢŞƀƳÐ������������ƝźºƓ�źŨƧřŶů�ƶƧ�Ţſř�Ʋƿř�źŝ�ƉźƟ�źĮƿŵ�šŹŚŞƗ�ƶŝ��ŢƀǀƳ�ƩƺŞƣ�ƪŝŚƣ�Ð�Ʊō�ƩŚºſ����ƶƟźºƇ�ŹŶºƣ���Źŵ�ƽŻŹř�ƾŗƺºū
Ƈ�ŶƳřƺŤŝ�Śţ�ŶƃŚŝ�ƵŶƃ�ŢƟŚƿŻŚŝ�źƔƳ�ŵŹƺƯ�ŢƘƴƇ�ƽřźŝ�ƵŶƃ�ƝźƈƯ�ŻŹř�ƶƧ�ŵƺƃ�ŵŚŬƿř�ŹƺƄƧŵƺưƳ�ƽŻŹř�ƲǀƯŚţ�řŹ�ƽźĮƿŵ�ŢƘƴ���

Ô��ƾƬųřŵ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ� 

�������ƭřƹ�ƵźƸŝ�űźƳ��ƾƬųřŵ�ƾƷŵŻŚŝ�űźƳ�ŜſŚƴƯ�ŹřŶƤƯ�ƪƣřŶů��ƾºƯ�ƶƿŚƯźſ�ŹřŻŚŝ�Źŵ�šŶƯ�ŶƴƬŝ�ƽŚƷ��ŶºƃŚŝ�������ŹřŶºƤƯ�ŚºƸůźƏ�ƾŝŚºƿŻŹř�ƽřźºŝ
ƾƯ�ƶŗřŹř�źƿŻ�ŭźƃ�ƶŝ�ƖƿŚƴƇ�ƕƺƳ�ƶŝ�ƶūƺţŚŝ�ŜſŚƴƯ�ŵŵźĭ����

�ƦŞſ�ƖƿŚƴƇ�ƽŚƸůźƏÐÍ��ǇŚŝ�ƶŝ ��

� �ŚƴƇ�ƽŚƸůźƏ�ƎſƺŤƯ�ƖƿÐÍ�ÏÍ� ��

� ��ƲǀĮƴſ�ƖƿŚƴƇ�ƽŚƸůźƏÐÍ�ÎÏ���
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ƭƹŵ�Ţưƀƣ���ŹřżƟř�ƭźƳ�ƾƟźƘƯCOMFAR III Expert��

COmputer Model for Feasibility Analysis and Reporting ��

 

 �Ǝſƺţ�ƵŶƃ�ƶǀƸţUNIDO���
 ƾƫŚƯ�ƹ�ŹřŻŚŝ�šŚƘƫŚƐƯ�ƽřźŝ��

��

��

���

��

ƭźƳ�ƎǀŰƯ�ƶŝ�ƱŶƃ�ŵŹřƹ�ƵƺŰƳ�Ƴ�ƶŝ�šŚƗǈƏř�ŵƹŹƹ�ƹ�ŹřżƟřƭź�ŹřżƟř 

�ŵƹŹƹ�ƽřźŝƭźƳ�ƎǀŰƯ�ƶŝ�ō�ƽƹŹ�Ţſř�ƭŻǇ�ŹřżƟř�ƱƺƨƿComfar�ƪƨƃ�Źŵ�ƶƧ��Î��ŵƺƃ�ƦǀƬƧ�ŹŚŝ�ƹŵ�Ţſř�ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳ����

��
�ƪĪƃÎ��

Ʊƺƨƿř�ƽƹŹ�ƦǀƬƧ�Śŝ Comfar�ƪƨƃ��Ï��ƾƯ�źƷŚƓ�řŶŤŝř�ƭźƳ�şŹŚŝŹŵ�ƾƬƧ�šŚƗǈƏř�ƶƧ�ŵƺƃ�Ţſř�ŹřżƟř��ƱŚưƷ�šŚƗǈƏř�Ʋƿř���ƶºƧ�ŹƺƏ
ƾƯ�ƶƔůǈƯ��ƭŚƳ�ƪƯŚƃ�ŵƺƃƭźƳ��ŹřżƟř licensee, serial number, VersionƭźƳ��ƾƯ�ŹřżƟř�ŶƃŚŝ���
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�ƪĪƃÏ��

�ƶưƧŵ�Ʊŵřŵ�ŹŚƄƟ�ŚŝOKƭźƳ�ƎǀŰƯ���ŹřżƟřComfar�ƪƨƃ�ƢŞƏ��Ð��Ŷƃ�ŶƷřƺų�źƷŚƓ���

 

�ƪĪƃÐ��

�ƪƨƃ�ƢŞƏ�ŶƿŶū�Ƶĥƹźě�Ʀƿ�ƕƹźƃ�ƽřźŝ�Ð��ƶƴƿżĭ New project �ƽƺƴƯ�Żř�řŹ� File�ƪƨƃ�Śţ�ƵŵźƧ�śŚŴŤƳř��Ñ��ŵŵźĭ�źƷŚƓ���
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��
�ƪĪƃÑ��

ƾƯ�śŚŴŤƳř�ƵŶƃ�ƭŚŬƳř�šŚŞſŚŰƯ�ƱřżǀƯ�ƹ�ƕƺƳ�ŹŚƸģ�ƪƨƃ�Źŵ�ŵŵźĭ���Ţưƀƣ�ŹŵProject typeƵĥƹźě�ƕřƺƳř�����Ʋºƿř�Ǝºſƺţ�ƶƧ�ƾƿŚƷ
ƭźƳ�ƽŵŚƈŤƣř�šŚŞſŚŰƯ�ŹřżƟř�ƾƯ�šŹƺƇ�ŚƸƳō�ƽƹŹ�ƾƫŚƯ��Ţſř�źƿŻ�ŵŹřƺƯ�ƪƯŚƃ�ƶƧ�Ţſř�ƵŶƯō�ŵźǀĭ�  

 industrial �ƾŤƘƴƇ� ��

 Agricultural ��ƽŻŹƹŚƄƧ� ��

 Infrastructure ��ƾƿŚƴŝźƿŻ�ƹ�ƾƳřźưƗ� ��

 Tourism ��ƾŤƀƿŹƺţ�ƹ�ƽŵźĮƳŚƸū� ��

 Mining ��ƾƳŶƘƯ� ��

�ƪƨƃ�ŢſřŹ�Ţưſ�Ţưƀƣ�Źŵ�Ñ��ƽŵŚƈŤƣř�šŚŞſŚŰƯ�żǀƫŚƳō�ƱřżǀƯ�ƾƯ�śŚŴŤƳř�ƾƫŚƯ��Ţſř�źƿŻ�ŵŹřƺƯ�ƪƯŚƃ�ƶƧ�ŵƺƃ� ��

 Opportunity study ��

 Feasibility study ��

�ƶƴƿżĭ�śŚŴŤƳř�ŚŝFeasibility studyƬƧ�ŢƫŚů�Ʀƿ�ƾ�ƾƯ�śŚŴŤƳř�šŚŞſŚŰƯ�źţ������ƶºƴƿżĭ�Ʋºƿř�ƵŶºƃ�ƭŚºŬƳř�Ƶĥƹźě�ƾƯŚưţ�Źŵ�ƹ�ŵƺƃ
ƾƯ�śŚŴŤƳř�ŵƺƃ����

ƶưƧŵ�Ʊŵřŵ�ŹŚƄƟ�Śŝ�Ƶĥƹźě�żǀƫŚƳō�ƱřżǀƯ�ƹ�ƕƺƳ�śŚŴŤƳř�Żř�ŶƘŝ OK �ƪƨƃ��Ò��ƾƯ�źƷŚƓ�ŵƺƃ���
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��
�ƪĪƃÒ��

�ŹřƺƳ�ƪƨƃ�Ʋƿř�ŹŵProject Identificationźě�ƞƿźƘţ�ƶŰƠƇ�ŹřƺƳ�Ʋƿř�ƽƹŹ�ƦǀƬƧ�Śŝ�ƶƧ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ��ƪƨƃ�ƢŞƏ�Ƶĥƹ�Ó��ƾƯ�źƷŚƓ�ŵƺƃ���

Ƶĥƹźě�ƞƿźƘţ��
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�ƪĪƃÓ��

�ƪƨƃ�ƢŝŚƐƯ�Ó���ŹřƺƳ�ƶŰƠƇ�ƽǇŚŝ�Ţưƀƣ�ŹŵProject title���ƾºƯ�ĚºƿŚţ�Ƶĥƹźºě�ƭŚƳ�ŹřƺƳ�Ʋƿř�Źŵ�ƶƧ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�����Ţưƀºƣ�Źŵ�ŵƺºƃ
Project description�ƹ�ťřŶůř�ƪŰƯ��ŢǀƟźƓ�ƪƯŚƃ�Ƶĥƹźě�Żř�ƽźƈŤŴƯ�ŭźƃ�����ƾƯ�ĚƿŚţ�ŵƺƃ��ŰƠƇ�ƲǀŗŚě�ŹřƺƳ�Źŵ�ƹ�ƶPate 

and timeƾƯ�ĚƿŚţ�šŚǀƬưƗ�ƭŚŬƳř�ƱŚƯŻ��ŵƺƃ���ƶŞƘū�ƶŰƠƇ�ƲǀŗŚě�Ţưƀƣ�ŹŵProject classification����ƕƺºƳ�ƶºƧ�ŵŹřŵ�ŵƺºūƹ�
�Ţſř�źƿŻ�ŵŹřƺƯ�ƪƯŚƃ�ƶƧ�ŵŵźĭ�śŚŴŤƳř�ŶƿŚŝ�ƶŞƘū�Ʋƿř�Żř�Ƶĥƹźě�  

��ŶƿŶū�Ƶĥƹźě��New project� ��

�Ƶĥƹźě���ƶƘſƺţ�ƽŚƷ�Expansion / rehabilitation project � ��

�Ƶĥƹźě���ƾƧřźŤƃř�ƽŚƷ�Joint- venture project� ��

ƾƯ�śŚŴŤƳř�ǇŚŝ�ŵŹřƺƯ�Żř�ƾƨƿ�Ƶĥƹźě�ƕƺƳ�Ŝƀů�źŝ�ŵŵźĭ� ��

�ƱřƺƴƗ�Śŝ�ƶƧ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�źĮƿŵ�ƶŞƘū�ŹŵDepth of analysisƾƯ�śŚŴŤƳř�šŚŞſŚŰƯ�żǀƫŚƳō�ƕƺƳ��Ţſř�źƿŻ�ŵŹřƺƯ�ƪƯŚƃ�ƶƧ�ŵŵźĭ� ��

��ƾƫŚƯ�żǀƫŚƳō�Financial analysis��

�ŵŚƈŤƣř�żǀƫŚƳō��ƽEconomic analysis��

��

qieSanaye@ = کانال مھندسی صنایع و مدیریت www.qie.ir



 

 

ƶƴƿżĭ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ƽŚƸŤƳř�Źŵ Special feature �ƾƯ�ƵŶƷŚƄƯ������������śŚºŴŤƳř�ƶºƴƿżĭ�Ʋºƿř�Ƶĥƹźºě�ƅŚºų�ƽŚºƸŤƫŚů�ƽřźºŝ�ƶºƧ�ŵƺºƃ
ƾƯ�ŵŵźĭ���ƪƨƃ�ƶƴƿżĭ�Ʋƿř�ƽƹŹ�ƦǀƬƧ�Śŝ�Ô��ƾƯŹŵ�ƂƿŚưƳ�ƶŝ�Ŷƿō���

��
�ƪĪƃÔ��

ŹŚŞƗ�ƶƧ�ŵŹřŵ�ŵźŝŹŚƧ�ƅŚų�ŵŹřƺƯ�ƽřźŝ�ƶƧ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�ƶƴƿżĭ�Ŷƴģ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ŹŵŻř�Ŷƴţ�  

Î��Cost center analysis���ƾƯ�Ŷǀƫƺţ�ƱŚƯżưƷ�ƩƺƈŰƯ�Ŷƴģ�ƶƧ�ƽŵŹřƺƯ�ƽřźŝ��ŵŹřŵ�ŵźŝŹŚºƧ�ƶƴƿżĭ�Ʋƿř�ŶƳƺƃ�����Źŵ�ƶºƧ�ƾƳŚºƯŻ
���������������Ƶŵřŵ�ŵƹŹƹ�ƂºŴŝ�Źŵ�ŶƃŚŝ�ƵŶƃ�śŚŴŤƳř�ƶƴƿżƷ�żƧźƯ�ƪǀƬŰţ�ƶƴƿżĭ�Ƶĥƹźě�ƵĦƿƹ�šŚƈŴƄƯ�ƂŴŝ��������������źƷŚºƓ�ƱřƺºƴƗ�Ʋºƿř�ƶºŝ�ƂºŴŝ�ŚºƷ

ƾƯ����Śŝ�Ʊō�śŚŴŤƳř�Śŝ�źŝŹŚƧ�ƶƧ�ŵƺƃÓƧźƯ�ƾƯ�ŵŚŬƿř�řŹ�ŚƸƳō�ŹŚƧŵƺų�ŹƺƐŝ�ƮŤƀǀſ�Źŵ�ƶƧ�ƶƴƿżƷ�ż���Ʋºƿř�Ŷƃ�ŶƷřƺų�ƹźŝƹŹ�ŶƴƧÓ��żºƧźƯ�
Żř�ŶƴţŹŚŞƗ�ƶƴƿżƷ� ��

��Ŷǀƫƺţ�Production��

��ŹŚŞƳř�Storage��

��ƎǀŰƯ�Environmental��

��ƾŝŚƿŹřŻŚŝ�Marketing��

��šŚƯŶų�Services��

��ƽŹřŵř�ŹƺƯř�Administration��

��ƲƿřÓ���������Śƿ�ƹ�ƝŸů�ƪŝŚƣ�źǀƛ�ƶƴƿżƷ�żƧźƯ���ŶƴŤƀƷ�ƱŵźƧ�ŭǈƇř����ƾƯ�źŝŹŚƧ�ŚƸƴţ�����Źŵ�ŶºƿŚưƳ�ƞƿźƘţ�Ƶƹźĭ�źƿŻ��ƶƴƿżƷ�żƧźƯ�źƷ�ƽřźŝ�ŶƳřƺţ
�ƶƴƿżƷ�ƂŴŝ�������������������ƶºƴƿżƷ�żƧźƯ�Ŷƴģ�ƶŝ�ƶƴƿżƷ�źƷ�ƶƧ�ŵƺưƳ�ƆŴƄƯ��ƶƴƿżƷ�ƆǀƈŴţ�ƂŴŝ�Źŵ�ƾŤƀƿŚŝ�ƮǀƤŤƀƯ�źǀƛ�ƽŚƷ������ƍƺºŝźƯ�ƽŚºƷ

ƾƯ�ŶƃŚŝ� ��

Ï��Cost allocation��
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���������Ʒ�ŹƺƐŝ�ƩƺƈŰƯ�Ŷƴģ�ƶƧ�ƽŵŹřƺƯ�Źŵ�żǀƳ�ƶƴƿżĭ�Ʋƿř�ƾƯ�Ŷǀƫƺţ�ƱŚƯżư�ƾƯ�śŚŴŤƳř�ŵƺƃ�ŵŵźĭ����ƮƷřźºƟ�ƱŚƨƯř�Ʋƿř�ƶƴƿżĭ�Ʋƿř�śŚŴŤƳř�Śŝ
ƾƯ�ƶƴƿżƷ�ƶƧ�ŵƺƃ�ƾƯ�ƲǀǀƘţ�źŝŹŚƧ�ƶƧ�ƾŤŞƀƳ�ƶŝ�šǇƺƈŰƯ�ƮǀƤŤƀƯ�źǀƛ�ƽŚƷ�ŶŝŚƿ�ƆǀƈŴţ�šǇƺƈŰƯ�Ʋǀŝ�ŶƴƧ� ��

Ð��inflation ��

������������ƾƯ�ƭŹƺţ�ƲŤƟźĭ�źƔƳ�Źŵ�Śŝ�Ƶĥƹźě�ŵƺūƺƯ�Ǝƿřźƃ�ƶƴƿżĭ�Ʋƿř�śŚŴŤƳř�Śŝ��ŶƃŚŝ���řźŝ�ƭŹƺţ���ƶƴƿżƷ�ƹ�ƁƹźƟ�ƽ��������ƶºŤƟźĭ�źºƔƳ�Źŵ�Ŷºǀƫƺţ�ƽŚºƷ
ƾƯ�ŵƺƃ��ƶƿŚƯźſ�ƶƧ�ƾţŹƺƇ�Źŵ��ƾƴƘƿ�ƽŶƘŝ�ƶƴƿżĭ�ŶƴƃŚŝ�ƭŹƺţ�ƩƺưƄƯ�żǀƳ�ŢŝŚŧ�ƽŹřŸĭRevaluation of fixed assets�ŶƿŚŝ�

ŵƺƃ�śŚŴŤƳř� ��

Ñ��Escalate first year  

������������ƾƯ�Ƶĥƹźě�Ʀƿ�ƕƹźƃ�Źŵ�źǀųŐţ�šŹƺƇ�Źŵ�ƩŚſ�Ʋǀƫƹř�ƽřźŝ�Ţưǀƣ�ƶƟŚƋř�����Ŷºƴģ�ƽřźŝ�Ʊřƺţ������ŵźºƧ�śŚºŴŤƳř�ŹŚºŝ�Ʋƿ��������ƕƺºƳ�Ʋºƿř�ľǇƺºưƘƯ
�Ţưǀƣ�ƂƿřżƟř�������ƾƯ�ƑŚŰƫ�Ƶĥƹźě�Źŵ�ƾƳŚƯŻ�ŚƷ����������ŶƃŚŝ�ƵŶƃ�ƶūřƺƯ�źǀųŐţ�ƾƗƺƳ�Śŝ�Ƶĥƹźě�ƶƧ�ŵƺƃ������������Ƶĥƹźºě�Ʀºƿ�ƶºŝ�ƍƺºŝźƯ�šŚƗǈƏř�ľǈŨƯ

Ɩưū�������ƾƯ�ŵŹƹōźŝ�ƾƫƹ�Ţſř�ƵŶƃ�ƽŹƹō������Źŵ�ƶƧ�ŵƺƃÏ������ŹƺºƇ�Ʋºƿř�Źŵ�ŶºƿōŹŵ�řźºūř�ƶŝ�Ʊō�Żř�žě�ƹ�ŵƺƄƳ�řźūř�Ƶĥƹźě�Ʋƿř�ƵŶƴƿō�ƩŚſ��š
Ţưǀƣ�ƱŶƃ�ƶƟŚƋř�ŵřŶƘţ��Ƶĥƹźě�ƵĦƿƹ�šŚƈŴƄƯ�ƂŴŝ�Źŵ�ŚƷÏƾƯ�ƶŤƟźĭ�źƔƳ�Źŵ�ŹŚŝ��ŵƺƃ� ��

Ò��Stock model��

��ƽŵƺūƺƯ�ƾŝŚƿŻŹř�ƩŶƯ������������ƁƹŹ�ƹŵ�Śŝ�Ɓŵźĭ�Źŵ�ƶƿŚƯźſ�ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝ�ŚƷ�ƮŤƿŹƺĮƫř������ƾƯ�Źřźƣ�ƾŝŚƿŻŹř�ŵŹƺƯ�šƹŚƠŤƯ������ŶºƴţŹŚŞƗ�ƶƧ�ŵźǀĭ
Żř� ��

Ò�Î��Quantity model��

Ò�Ï��Total value model��

ƩŶƯ�Żř�ƾƨƿ�źŝŹŚƧ�źƔƳ�ƹ�Ǝƿřźƃ�ƶŝ�ƶŤƀŝ�ƾƯ�śŚŴŤƳř�ŚƷ�ŵŵźĭ� ��

�����������ǇŚºŝ�ŵŹřƺºƯ�Żř�ƶƴƿżĭ�Ŷƴģ�Śƿ�ƾƨƿ�ŶƃŚŝ�ƶŤƃřŵ�řŹ�ǇŚŝ�Ǝƿřźƃ�Żř�ƭřŶƧ�źƷ�Ƶĥƹźě�ƶƧ�ƾţŹƺƇ�Źŵ�Ŷƃ�ŮƿźƄţ�ǇŚŝ�Źŵ�Ƶĥƹźě�ƵĦƿƹ�Ǝƿřźƃ
ƾƯ�śŚŴŤƳř��ƶưƧŵ�Ʊŵřŵ�ŹŚƄƟ�Śŝ�ƹ�ŵƺƃ OK�ƪƨƃ��Õ��ƾƯ�źƷŚƓ�ŵƺƃ���

��

��
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�ƪĪƃÕ��

��

ŚƯŻ�ƶƯŚƳźŝƱ�Ƶĥƹźě�ƽŶƴŝ��

ŹřƺƳ�ƽƹŹ�ƱŵźƧ�ƦǀƬƧ�Śŝ Planning horizon  �ƱŚƯŻ�ƶƯŚƳźŝ�Ƶĥƹźě�ƽŶƴŝ���ƪƨƃ�Ö��ƾƯŹŵ�ƂƿŚưƳ�ƶŝ�Ŷƿō�� � 

��
�ƪĪƃÖ��
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�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ƽǇŚŝ�ŹŵMonth of balance �śŚŴŤƳř�Ŷůřƹ�ƽŵŚƈŤƣř�ƹ�ƾƫŚƯ�ƽŚƸŝŚƀů�šŹƺƇ�Żřźţ�ƵŚƯ�ŹřƺƳ�Ʋƿř�Źŵ�ƶƧ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ
ƾƯ��ŵŵźĭ�������ŞƘū�ƹŵ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ƶƯřŵř�Źŵ��������������ƶºŞƘū�Ʋƿř�Źŵ�ƶƧ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�Ŷǀƫƺţ�ŻŚƟ�ƹ�ŢųŚſ�ŻŚƟ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƶ������řŹ�Ƶĥƹźºě�ƕƹźºƃ�ŲƿŹŚºţ�ŚºƷ
�Begin������������ƾƯ�ƪƯŚƧ�ŹŚƧŵƺų�šŹƺƇ�ƶŝ�ŢųŚſ�ŻŚƟ�ƶŝ�ƶūƺţ�Śŝ�ƶƧ���������������ƵźºƸŝ�ƱŚºƯŻ�šŶºƯ�ƶºƴƿżĭ�ƲǀºƴĤưƷ�ƶŞƘū�Ʋƿř�Źŵ�ŵƺƃ����ƽŹřŵźºŝ
�Lengths��ƵřŹ�ƱŚƯŻ�ƹ��ƾƄƿŚƯŻō�ƽŻřŶƳř�Start up phase���şŹƹŵ�ƱŚƿŚě�ŲƿŹŚţ�ƹƵźƸŝ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�ƽŹřŵźŝ����Ʋºƿř�Żř�ƭřŶƧ�źƷ�Ŷůřƹ

Ţſř�ƵŶƃ�ũŹŵ�ƶƏƺŝźƯ�ŹřƺƳ�ŹŚƴƧ�ƶƴƿżĭ�� 

�ƱŚƯŻ�ƶƯŚƳźŝ�ƕƺƳ�Ŝƀů�źŝ�ƶƧ�Ţſř�ƵŶƯō�ƶƳŚųŹŚƧ�ŢųŚſ�ƽřźūř�ƱŚƯŻ�ŹŚŤųŚſ�ƶŰƠƇ�ƲǀƿŚě�Ţưƀƣ�Źŵ������ŹŚŤųŚºſ�ƕƺºƳ�Ƶĥƹźºě�ƽŶºƴŝ
����ƾƯ�ƲǀǀƘţ�ƶƳŚųŹŚƧ�ŢųŚſ�ŻŚƟ��ŵƺƃ�����ƱŚºưƷ�Ţưƀƣ�Ʋƿř�Źŵ�ŵƺūƺƯ�ƶƴƿżĭ���Źŵ�ƶºƧ�ŹƺºƏ���ƾºƯ�ƵŶƷŚƄºƯ�ƪƨºƃ������ƶƳǇŚºſ�šŹƺƈºŝ�ŵƺºƃ

�Yearly���ƶƫŚºſ�ƶưǀƳ���Half- yearly����ƶºƷŚƯ�ƶºſ���Quarterly���ƶºƳŚƷŚƯ���Monthly������źŝŹŚºƧ�Ǝºſƺţ�śŚºŴŤƳř�ƹ�User- 

defined��ƾƯ��ŶƃŚŝ����ŢƫŚůdefaultƭźƳ��ƾƯ�ƶƳǇŚſ�šŹƺƈŝ�ŹřżƟř�ŶƃŚŝ���ƶºƴƿżĭ�śŚŴŤƳř�ƽřźŝ��������ƶºƴƿżĭ�ƶƫŚºſ�ƮǀºƳ�ľǈŨºƯ�źºĮƿŵ�ƽŚºƷ
Half- yearly�Ţưƀƣ�Źŵ�ƹ�ŵƺƃ�śŚŴŤƳř�řŶŤŝř�ŶƿŚŝ�Number of periods�ŵŶƗ�Ï�ƶƴƿżĭ�ƵŚĮƳō�ƹ�ŵƺƃ�ũŹŵ�insert��śŚºŴŤƳř�

ƾƯ�ƮǀƀƤţ�ƶƷŚƯ�Ƃƃ�ƁƹŹ�ƹŵ�ƶŝ�ƩŚſ�źƷ�ŢƫŚů�Ʋƿř�Źŵ�ŵƺƃ�ŵƺƃ��ŵƺƃ�ƩŚưƗř�ŶƿŚŝ�šŹƺƇ�ƲǀưƷ�ƶŝ�żǀƳ�źĮƿŵ�ƽŚƸŤƫŚů�ƽřźŝ� ��

ƱŚƯŻ�ƶƯŚƳźŝ�ƶƨƴƿř�Żř�ŶƘŝ�ƱŵźƧ�ƦǀƬƧ�Śŝ�Ŷƃ�ƪƯŚƧ�Ƶĥƹźě�ƽŶƴŝƶưƧŵ� Ok �ƪƨƃ��ÎÍ��Ŷƃ�ŶƷřƺų�źƷŚƓ���

��
�ƪĪƃÎÍ��

�ƶƴƿżĭ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ŹŵProductsƾƯ�ƶƟŚƋř���ŹřƺƳ�ƽƹŹ�ƱŵźƧ�ƦǀƬƧ�Śŝ�ƹ�ŵƺƃproducts�ƪƨƃ��ÎÎ��ƾƯŹŵ�ƂƿŚưƳ�ƶŝ�Ŷƿō���

��
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šǇƺƈŰƯ ��

��
�ƪƨƃÎÎ 

ƾƯ�Ŷůřƹ�šǇƺƈŰƯ�Śƿ�ƩƺƈŰƯ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ŶƃŚŝ� ��ũŹŵ�ŶƿŚŝ�ƩƺƈŰƯ�ŢǀƟźƓ�ƹ�ƩƺƈŰƯ�ƭŚƳ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�Źŵ�Śŝ�ƹ�ŵƺƃ
�ƶƴƿżĭ�śŚŴŤƳřAccept  Edit ƭźƳ�ŵŹřƹ�ƩƺƈŰƯ�źƷ�ƾƯ�ŹřżƟř��Śŝ�ŶƃŚŝ�źŤƄǀŝ�ŵŹƺƯ�Ʀƿ�Żř�šǇƺƈŰƯ�ŵřŶƘţ�ƶƧ�ƾţŹƺƇ�Źŵ�ŵƺƃ
�ƶƴƿżĭ�śŚŴŤƳřNewƾƯ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ŵŹřƹ�ŚƸƳō�ŢǀƟźƓ�Śŝ�ƵřźưƷ�źĮƿŵ�šǇƺƈŰƯ��ŶƳƺƃ�  

�ƶưƧŵ�Ʊŵřŵ�ŹŚƄƟ�Śŝ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ƱŶƃ�ƪƯŚƧ�Żř�ŶƘŝ OK�ƪƨƃ��ÎÏ��ƾƯ�źƷŚƓ�ƃŵƺ���
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��
�ƪƨƃÎÏ  

ƱŚưƷ�����ƾƯ�ƵŶƷŚƄƯ�ƶƧ�ŹƺƏ��������ŹřƺƳ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�Źŵ�ŵƺƃCurrencies���ƾƫƺě�ƽŚƷŶůřƹ������ƾƯ�ƶƟŚƋř�ǇŚŝ�ŵŹřƺƯ�ƶŝ���������ƱŵźºƧ�ƦºǀƬƧ�Śºŝ�ŵƺƃ
ƽƹŹ  �ƪƨƃ�ŹřƺƳ�Ʋƿř�ÎÐ��ŶƯō�ŶƷřƺųŹŵ�ƂƿŚưƳ�ƶŝ���

ƾƫƺě�ƽŚƷŶůřƹ��

��
�ƪƨƃÎÐ 
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ƶƴƿżĭ�řŶŤŝř�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�Źŵ NewŶƳƺƃ�ƪƯŚƧ�ƶŰƠƇ�ǇŚŝ�ƽŚƷŹřƺƳ�ƶƯřŵř�Źŵ�ƹ�ŵƺƃ�śŚŴŤƳř�ŶƿŚŝ������Ʃƺºě�řŶºŤŝř�ŚºƷŹřƺƳ�Ʋƿř�Źŵ (type��
ƾƯ�śŚŴŤƳř�řŶŤŝř�Ţſř�ƾūŹŚų�Śƿ�ƾƬųřŵ�Ʃƺě�ƶƨƴƿř�Ŝƀů�źŝ�ƾƫƺě�Ŷůřƹ�ƭŚƳ�ŶƘŝ�ŹřƺƳ�Źŵ�ŵƺƃ (Name����ƾºƯ�ĚºƿŚţ��ŵƺºƃ����ŹřƺºƳ�Źŵ

�Ʃƺě�ƞƠŴƯ� Abbreviation��Ư�ĚƿŚţ�źƔƳ�ŵŹƺƯ�Ʃƺě�ƽŹŚƈŤųř�ŢƯǈƗƾ������ƶºŝ�ƽŻŹř�ƽŚºƸƫƺě�ƪƿŶºŞţ�űźºƳ�ƶƧ�źųō�ŹřƺƳ�Źŵ�ƹ�ŵƺƃ
ƾƯ�ũŹŵ�ƪƿŶŞţ�űźƳ�Ţſř�ƾƬųřŵ�ƽŚƸƫƺě�ŵƺƃ��ƶƴƿżĭ�Ʊŵřŵ�ŹŚƄƟ�Śŝ�ǇŚŝ�ŵŹřƺƯ�ƱŶƃ�ƪƯŚƧ�Żř�ŶƘŝ Accept Edit ��ƾƫƺºě�ƽŚƷŶůřƹ�

ƭźƳ�ŵŹřƹ�Ƶĥƹźě��ƶưƧŵ�Ʊŵřŵ�ŹŚƄƟř�Śŝ�ƹ�Ŷƃ�ŶƷřƺų�ŹřżƟř OK�ƪƨƃ�ƶŰƠƇ�ƲǀŗŚě�Źŵ�ÎÑ��ƾƯ�źƷŚƓ�ŵŵźĭ���

��
�ƪĪƃÎÑ��

�����ŹřƺƳ�ƪƨƃ�Ʋƿř�ŹŵDiscounting���ƪƿżƴţ�űźƳ������ƾƯ�ƶƟŚƋř�ǇŚŝ�ŵřŹƺƯ�ƶŝ����������ƪƨƃ�ŹřƺƳ�Ʋƿř�ƽƹŹ�ƱŵźƧ�ƦǀƬƧ�Śŝ�ƹ�ŵƺƃ�ÎÒ���ƂƿŚưƳ�ƶŝ
ƾƯŹŵ�Ŷƿō� 

��

��

��

��

��

��

��
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ƪƿżƴţ��

�ƪƨƃ�ÎÒ� 

��������ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝ�ƪƿżƴţ�űźƳ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƶŰƠƇ�ƲƿřNPVƾƯ�ŭźƏ��ŶƃŚŝ�����ƪºƿżƴţ�űźºƳ�ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝ�ƶƴƿżĭ�ƹŵ�ƶŰƠƇ�ƽǇŚŝ�Ţưƀƣ�Źŵ
ŵ�ŵƺūƹŻř�ŶƴţŹŚŞƗ�ƶƧ�ŵŹř�  

End of First year(=ÎÏ�Î)��

Beginning of first year��

����ƾƯ�ƵŶƷŚƄƯ�ƶƧ�ŹƺƏ�ƱŚưƷ�����������ƶŞºſŚŰƯ�Ʃƹř�ƩŚºſ�ƽřŶºŤŝř�ƽřźºŝ�ƭƹŵ�ŵŹƺºƯ�ƹ�Ʃƹř�ƩŚºſ�ƽŚºƸŤƳř�ƽřźºŝ�řŹ�ŚƸƫƺě�ƁŻŹř�Ʃƹř�ŵŹƺƯ�ŵƺƃ
ƾƯ��ŶƴƧ���ƶŞſŚŰƯ�ƶƳŚƴǀŝŶŝ�ŢƫŚů�ƭƹŵ�ŵŹƺƯNPVƾƯ�ŭźƏ��ƾƯ�śŚŴŤƳř�ŚƸůźƏ�Źŵ�ƶƧ�ŶƃŚŝ�ŵƺƃ� ��

ƶƿŚƯźſ�ƪƧ�ƽřźŝ�ƪƿżƴţ�űźƳ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ƲǀŗŚě�Ţưƀƣ�Źŵ��ƽŹřŸĭ�Total investment���ƽŶƤƳ�ƵŵŹƹō�ƮƸſ�ƹ�Total equity 

colitis��ŵƺƃ�ũŹŵ�ŶƿŚŝ���

ƶŰƠƇ�Ʋƿř�Źŵ�tab�Modified intend Rate of Return �ƪƨƃ�Źŵ�ƶƧ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�żǀƳ��ÎÓ��Ţſř�ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳ���
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�ƪĪƃÎÓ��

���ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝMIRR��Śě�ƹŵ���ƶƿŚƯźſ�űźƳ�źŤƯřŹ����������ƾƯ�ŭźƐƯ�ŭźƏ�ƾƋźƣ�ƽŚƸƫƺě�űźƳ�ƹ�ŵŶŬƯ�ƽŹřŸĭ���������ŶƿŚǀŝ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�Źŵ�ŶƿŚŝ�ƶƧ�ŵƺƃ
������ƶưƧŵ�ƱŵźƧ�ƦǀƬƧ�Śŝ�žĜſOk���ƪƨƃ��ÎÓ���ƾƯ�źƷŚƓ��ŵƺƃ�������������ƾºƯ�ƶƟŚƋř�ƾƬŞƣ�ŵŹřƺƯ�ƶŝ�źĮƿŵ�źŤƯřŹŚě�Ŷƴģ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�Źŵ������ƶºƧ�ŵƺºƃ

Żř�ŶƴţŹŚŞƗ�  

  fixed investment costs��

  production costs��

  Sale programs��

  Sources of finance��

  Tax, ellowances ��

�������ƶƴƿżĭ�Żř�ƭřŶƧ�źƷ�ƽƹŹ�ƱŵźƧ�ƦǀƬƧ�Śŝ����ƵźŬƴě�ǇŚŝ�ƽŚƷ������Ŷƃ�ŶƷřƺų�ŻŚŝ�ƽŶƿŶū�ƽŚƷ�����������ƵŶƯō�ǇŚŝ�ŵŹřƺƯ�Żř�ƭřŶƧ�źƷ�šŚŰǀƋƺţ�ƶƯřŵř�Źŵ
Ţſř���ǇŚŝ�ƶƴƿżĭ�ƲǀƫƹřFixed investment costs�ƪƨƃ�Ʊō�ŹřƺƳ�ƽƹŹ�ƱŵźƧ�ƦǀƬƧ�Śŝ�ƶƧ�Ţſř��ÎÔ��ƾƯ�źƷŚƓ�ŵƺƃ���

��

ƶƴƿżƷŚƷƽƶƿŚƯźſ�ŹřŸĭƽŢŝŚŧ���

ƶƿŚƯźſ��ƭźƳ�Ʋƿř�ƢŞƏ�ŢŝŚŧ�ƽŹřŸĭ��ƪƨƃ�ƢŞƏ�ŹřżƟř�ÎÔ��ƾƯ�źƿŻ�ŵŹřƺƯ�ƪƯŚƃ�ŶƃŚŝ���
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�ƪĪƃÎÔ��

Î) Land purchase                                                                            ƲǀƯŻ�Ŷƿźų  

Ï) Site Preparation and dev                                                                            ƽŻŚſ�ƶƏƺŰƯ  

Ð) Civil work, structures ŚƷŹŚĩƽƳřźưƗ�ƾ�����������������������������������������������������������������������������������������������  

Ñ) Plant machinery and equ                                                          ƾƬƇř�šřżǀƸŬţ  

Ò) Auxiliary and service                                                                ƾŞƳŚū�šřżǀƸŬţ  

Ó) Environmental protection                                                                  ŹřƺƯƾƐǀŰƯ�ŢƀƿŻ�ŵ   

Ô) incorporated fixed esset                                            ƶƿŚƯźſ�ƽŹřŸĭ�ƶƣźƠŤƯ�ƽŚƷ   

Õ) Pre production                                         ƶƴƿżƷ�ƵźƸŝ�Żř�ƪŞƣ�ƽŚƷ�ƽŹřŵźŝ   

Ö) Contingencies                                                          Ƃǀě�ƵŶƄƳ�ƾƴǀŝ   

��ƶƿŚƯźſ�ƽřźŝ�ŹŚƧŵƺų�ŹƺƐŝ�ǇŚŝ�ŵŹřƺƯ�ƭźƳ�Ǝſƺţ�ŢŝŚŧ�ƽŹřŸĭ�ƵŶƃ�ƲǀǀƘţ�ŹřżƟř�ŶƴŤƀǀƳ�ƝŸů�ƪŝŚƣ�ƹ�ŶƳř�����ǇŚºŝ�ŵŹřƺºƯ�Żř�ƭřŶƧ�źƷ�ƾƫƹ
�ƾƯ�řŹ������ŵźƧ�ƶƗƺưŬƯ�źƿŻ�ƽřŹřŵ�Ʊřƺţ����ƲǀƃŚƯ�źĭř�ľǈŨƯ����ºƃŚƯ�ŶƿŚŝ�ŶƴƃŚŝ�ƵŶƃ�ƶŤƟźĭ�źƔƳ�Źŵ�ƾūŹŚų�ƹ�ƾƬųřŵ�šŹƺƈŝ�šǇōƲǀ��řŹ�šǇō

ƺưƳ�ƾūŹŚų�ƹ�ƾƬųřŵ�ƶƗƺưŬƯ�źƿŻ�ƹŵ�ƽřŹřŵŵ���
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�ƪĪƃÎÕ��

 

�ƪĪƃÎÖ��
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����ƶƿŚƯźſ�ƶŝ��ƍƺŝźƯ�šŚŰƠƇ��������ƾƯ�ƮƷ�ƶŝ�ƶǀŞƃ�ƾĮưƷ�ŢŝŚŧ�ƽŹřŸĭ����������������ƲǀºƃŚƯ�ƶŰƠºƇ�ƽƹŹ�ƱŵźºƧ�ƦºǀƬƧ�Śºŝ�ƩŚŨƯ�ƱřƺƴƘŝ�ƹ�ŶƃŚŝ���šǇō
��ƪƨƃ�ÏÏ���ƾƯ�źƷŚƓ��ŵƺƃ����������������ƱřƺƴƗ�Śŝ�ƶŰƠƇ�ƽǇŚŝ�Źŵ�Ţưƀƣ�Ʋƿř�ƾƫƺě�Ŷůřƹ�řŶŤŝř�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ŹŵCurrency�����ŵƺºƃ�śŚºŴŤƳř�ŶƿŚŝ���

����������������������Ţưƀºƣ�Źŵ�Ţºưǀƣ�ƂƿřżƟř�ŶƇŹŵ�ƁŵŚŝ�ƵŵŚŤƟř�źǀųŐţ�ƶŝ�ƾƇŚų�šǈƨƄƯ�ŢƬƘŝ�Ƶĥƹźě�ƶƧ�ƾţŹƺƇ�Źŵ�ŶƘŝ�Ţƀƣ�ŹŵEscalation�
ƾƯ�ŵŹřƹ�ŵƺƃ�� 

ƾƯ�ƥǈƸŤſř�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƽŶƘŝ�ƶŞƘū��ƱřƺƴƗ�Śŝ�ƶƧ�ŶƃŚŝDepreciation conditionŢſř�ƵŶƯō�����

������ƥǈƸŤſř�ƕƺƳ�ƪƯŚƃ�ƶŞƘū�Ʋƿř�Type����ƥǈƸŤſř�űźƳ��Rate������ƶƋřźƣ�ƁŻŹř�ŶƇŹŵ���Scrap��ƾƯ��ŶƃŚŝ������ƥǈƸŤſř�ƕƺƳ�Ŝƀů�źŝ
������ƶƿŚƯźſ�Żř�Ţưƀƣ�źƷ�ƥǈƸŤſř�űźƳ�ƹ�������ƾƯ�ƪƯŚƧ�Ţưƀƣ�Ʋƿř�ŢŝŚŧ�ƽŹřŸĭ��ŵƺƃ�������ƶƿŚƯźſ�ƱřżǀƯ�ƶŰƠƇ�ƲǀŗŚě�Ţưƀƣ�Źŵ������ŶºƿŚŝ�ƽŹřŸºĭ

���ƱŚƯŻ�ƶƯŚƳźŝ�ƢŞƏ�źŝ�����ŵƺƃ�ƵŶƳŚŬƴĭ�Ƶĥƹźě�ƽŶƴŝ��������ŹřŶºƤƯ�Ʃƹř�ƱƺŤſ�Źŵ�Quantity���Źŵ�ƹ�������ƾƫƺºě�ƁŻŹř�ƭƹŵ�ƱƺŤºſ��Price����ŶºƿŚŝ
�������������ƾƯ�ƱŚƄƳ�řŹ�ŹřŶƤƯ�ƹŵ�Ʋƿř�śźƌƬƇŚů�ŹŚƧŵƺų�šŹƺƈŝ�ƭƺſ�ƱƺŤſ�ƹ�ŵƺƃ�ũŹŵ��ŶƷŵ������ƶºưƧŵ�Ʊŵřŵ�ŹŚƄƟ�ŚŝOK����ƶŤƀºŝ�ƶŰƠºƇ�Ʋºƿř�

ƾƯ�ƶƿŚƯźſ�ŵŹřƺƯ�ƭŚưţ�ƽřźŝ�Ŝǀţźţ�ƲǀưƷ�ƶŝ�ƹ�ŵƺƃ�ŵƺƃ�ƪƯŚƧ�ŶƿŚŝ�ƶŰƠƇ�Ʋƿř�ŢŝŚŧ�ƽŹřŸĭ���

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��
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�Ŷǀƫƺţ�ƽŚƷ�ƶƴƿżƷ��

Ƭĩ�ŚŝǀƹŹ�Ĩƽżĭ�ƿƶƴ�production costs�Ţưƀƣ�Źŵ�ǈŞƣ�ƶĩ�ŭźƏ�šǇƺƈŰƯ�ƭŚƳ�productsźƘţ�ƿƯ�źƷŚƓ�ŶƳř�ƵŶƃ�ƞƾ���ŵƺºƃ
��ř�Źŵ�ƶĩƿ��żĭ�ŚƸƴţ�ŚŬƴƿ����ĮƳźƟ�ƶūƺĭ�śŹ�ŚƯ�ƶƴƾ�Ţſř����Ƭĩ�Śŝǀ���ƹŹ�ƂƬƟ�Ʊŵźĩ�Ĩƽ�Node��żƷ�ƶºŝ�ƍƺŝźƯ�ƿ��ŚºƷ�ƶºƴƽƫƺţ��ºǀ��ƶºūƺĭ�śŹ�Ŷ

ĮƳźƟƾżƷ��ƿƶƴĪƠţ�ƶŝ�ŚƷǀŚưƳ�ĨƿƯ�ƱŚƾř�ŶƳƺƃƿżƷ�ƲƿŻ�ŭźƃ�ƶŝ�ŚƷ�ƶƴƿƳř�źŶ���

 

��

Raw Materials �ƭŚų�ŵřƺƯ 

Factory Supplies ƶƳŚųŹŚĩ�šŚƯƹżƬƯ 

Utilities ƾŤǀƬǀţƺƿ 

Energy ƽĥźƳř 

Space Part Consumed ƵŶƃ�ƝźƈƯ�ƾĩŶƿ�šŚƘƐƣ 

Repair, Maintenance, Material ƶǀƫƹř�ŵřƺƯ��ƽŹřŶƸĮƳ��šřźǀưƘţ 
Royalties ŻŚǀŤƯř�Ƣů 

Labour ŵżưŤſŵ 

Labour Overhead Costs ƷƽŹřŵř�ƽŚƷ�ƶƴƿż  

Leasing Costs šŶƯ�ŶƴƬŝ�ƵŹŚūř�ƽŚƷ�ƶƴƿżƷ 

Direct Marketing Costs ƮǀƤŤƀƯ�ƾŝŚƿŹřŻŚŝ�ƽŚƷ�ƶƴƿżƷ 
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ƭŚų�ŵřƺƯ�ƶƴƿżƷ����

ƹŹ�źŝƽ�Node�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�Raw MaterialsƬĩ�ǀżĭ�Ƶŵźĩ�ŢſřŹ�Ĩƿ�ƶƴInsert����ƯŚºų�ŵřƺºƯ�ũŹŵ�ŹƺºƔƴƯ�ƶºŝ�řŹ�ƾ�ƫƺţ�Źŵ�ƶºĩ��ºǀ�Ŷ
ĮƳźƟ�ƶūƺĭ�śŹ�ƩƺƈŰƯƾŹřŵ�ƂƤƳ�ƴĩ�śŚŴŤƳř��ŶƳǀŶ���

źĩŸţ��řƿƯ�řŹ�ŹŚĩ�ƲƾƳřƺţǀźƏ�Żř�ŶƿƺƴƯ�Ƣƽ�EditƳ�ǀƷŵ�ƭŚŬƳř�żǀŶ���

��

��

��

��

��

��

��

żĭ�śŚŴŤƳř�Żř�žěƿ��ƶºƴUser � defined ����Ţưƀºƣ�Źŵ�řŹ�ƭǈºƣř�ŵřŶºƘţ�Number of Itemƴĩ�ŵŹřƹ���ºǀŶ����żĭ�śŚºŴŤƳř�Śºŝƿ��ƶºƴ
Insertř�ǈºººººººƣŶū�ƭºººººººƿ��Śºººººººě�Ţưƀºººººººƣ�ƩƹŶºººººººū�ŵŹřƹ�Ŷǀƿř�Ʋºººººººƿ�ºººººººƯ�ƵźºººººººŬƴě�ƲƾŶƳƺºººººººƃ��

��

�Ţưƀƣ�ŹŵǇŚŝƽżƷ�ŭźƃ�ƵźŬƴě�ƿŢſř�ƵŶƃ�ƵŵŹƹō�ƍƺŝźƯ�ƩƺƈŰƯ�ƭŚƳ�ƹ�ƶƴ���
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�Śě�Ţưƀƣǀƿ������ƫƺě�Ŷůřƹ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƶĩ�Ʊō�Ʋƾ�����Ƭųřŵ�ƕƺƳ�ƹŵ�ƪƯŚƃ�Ţſř�ƾūŹŚų�ƹ�ƾŢſř���ƴĤưƷǀř�Źŵ�ƲƿƯ�Ţưƀƣ�Ʋƾ�Ƴřƺºţǀ��ŶºƇŹŵ�Ʈ
Ɯţǀǀƣ�źǀ�Ţư��Escalation���ƴĩ�ŵŹřƹ�ŵƺūƹ�šŹƺƇ�Źŵ�řŹǀƮ���

ƶŤĪƳ����šƹŚƠţEscalation����Ʋƿř�Źŵ�ƵźƸŝ�űźƳ�Śŝ��ƶĩ�Ţſř�EscalationƘƣřƺƯ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƾ�ºƯ�ƾ����řźºūř�Źŵ�źǀųŚºţ�ƶºĩ�ŵƺºƃƽ��Ƶĥƹźºě�
ƮƿŹřŵ���

ŶƘŝ�ŢưƀƣƽżƷ�ƵźŬƴě�ƶƴƿŚƷƽƫƺţ�ŵŹřŶƳŚŤſř�ǀ�Ŷ��Standard Production Costs���ŵŹřŵ�ƭŚƳ��ř�šŚƗǈƏřƿ��ºƯ�řŹ�Ţưƀºƣ�Ʋƾ�
����Ŝƀů�źŝ�Ʊřƺţƿ���ūƹźų�ƩƺƈŰƯ�Ŷůřƹ�Ĩƾ���ƹ�ƿ��ƤƯ�Źŵ�Śǀ�ƟźƓ�ŽŚǀ�ưſř�Ţƾ��ŵźĩ�ŵŹřƹ���řƿ�šŚƗǈƏř�Ʋ����ƣ�ƹ�ŹřŶƤƯ�ƪƯŚƃ�ǀ����ƵŵŚƠŤºſř�Ţºư
���żƷ�ƮƬƣ�Żř�ƵŶƃƿ�Ţſř�ƶƴ��ƴĤưƷǀ�ŶƇŹŵ�Ʋƽ��ř�Żř�ƿ�żƷ�Ʋƿ�����żƷ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƶĩ�řŹ�ƶƴƿ�ŚƷ�ƶƴƽ���ƜŤƯ�ƹ�ŢŝŚŧ�ǀ��ºƯ�źƾ���ř�Źŵ�ŵƺºƃƿ����ƆŴƄºƯ�ŚºŬƴ

ƯƾƴĩǀƮ����

Śě�Ţưƀƣ�Źŵǀƿř�ƲƿŶƘţ�ƵźŬƴě�Ʋƿ�ƶƳǇŚſ�šǈ��Annual Adjustments���řźŝƽżƷ�ƮƬƣ�źƷ�ƿƫƺţ�ƶƴǀƯ�ŵŹřƹ�Ŷƾŵƺƃ����

řƿźŝ�ƵźŬƴě�ƲřƽƯŚưţ�ƾżƷ�ƭǈƣř�ƿŚƷ�ƶƴƽƫƺţ�ǀưƷ�ƶŝ�ŶǀƋƺţ�Żř�řŸƫ�Ţſř�ƪĪƃ�ƲǀƷźě�Ʊō�ŵŶŬƯ�ŮǀƯ�żƾƴĩǀƮ���

��

ƶƯŚƳźŝŹƿżƽƁƹźƟ����

Ƭĩ� ŚŝǀƹŹ�Ĩƽżĭ�ƂƬƟ�ƿ� ƶƴSales Programme�ƩƺƈŰƯ��šǇƺƈŰƯ� �ŚưƳ�ŭźƏƿƯ� Ƶŵřŵ�Ƃƾ�ƩƺƈŰƯ�śŚŴŤƳř� Śŝ� ƶĩ�ŶƳƺƃ
ƶƯŚƳźŝ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƵźŬƴěŹƿżƽŚưƳ�ƩƺƈŰƯ�ƁƹźƟ�ƿŶƃ�ŶƷřƺų�Ƶŵřŵ�Ƃ����

��
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ǇŚŝ�Ţưƀƣ�Źŵƽř�ƿƟźƓ�ƹ�ƩƺƈŰƯ�ƭŚƳ�ƵźŬƴě�Ʋǀưſř�Ţƾƫƺţ�ǀƯ�ƵŶƷŚƄƯ�řŹ�ŶƾƴĩǀƮ��ŶƘŝ�Ţưƀƣƽƫƺě�Ŷůřƹ�śŚŴŤƳř�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƾ�
Ɯţ�ŶƇŹŵ�ƹǀǀƣ�źǀŢſř�ŚƷ�Ţư���

Śě�Ţưƀƣ�Źŵǀƿř�Ʋƿ�ƹŵ�ƵźŬƴě�ƲTabƫŚƯ�ƹ�ƁƹźƟ�ƶƯŚƳźŝ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ǀ�ƹ�šŚƿƶƳřŹŚŚƷƽŵ�ƁƹźƟ�ƿƯ�ƵŶƾŵƺƃ��ř�ƩƹřŶūƿ�ƲTab�źŝ�ŚƷ
Śſ�ŽŚſřŚƸƫƽƫƺţ�ǀŹřŵ�ƁƹźƟ�ŚƸƳō�Źŵ�ƶĩ�ƩƺƈŰƯ�ŶƿŢưƀƣ�ƮŶƴŝƽƵŶƃ�ŶƳř����

�ŹŵTabƯ�ƁƹźƟ�ƶƯŚƳźŝ�ǀřźŝ�ƁƹźƟ�Ʊřżƽƣ�ƹ�ƩŚſ�źƷ�ǀƯ�ƆŴƄƯ�řŹ�ƩŚſ�Ʊō�Źŵ�ƩƺƈŰƯ�Ŷůřƹ�źƷ�Ţưƾƴĩǀ�ƱƺŤſ�Źŵ��Ʈtotal�
Ư�ƶŞſŚŰƯ�ŹŚĩŵƺų�ŹƺƏ�ƶŝ�ƩŚſ�Źŵ�šǇƺƈŰƯ�ƁƹźƟ�Żř�ƪƇŚů�ŶƯōŹŵ�ƪĩƾŵƺƃ���

�ŹŵTab~�Sales tax and subsidiesn ƫŚƯ�ƲŤƃřŵ�šŹƺƇ�Źŵ�ǀ�ƹ�šŚƿŶƇŹŵ�ƶƳřŹŚƽƴĤưƷ�ƹ�ǀ�Ʋƿřźŝ�řŹ�ŚƸƳō�ƢƬƐƯ�ƶƳřŹŚƽ�źƷ�
źƘţ�ƩŚſƿƯ�ƞƾƴĩǀƮ���

Ƭĩ�Śŝǀżĭ�Ʊŵźĩ�Ĩƿ�ƶƴOKŐţ�ƁƹźƟ�ƶƯŚƳźŝ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�šŚƗǈƏř�ǀƿƯ�Ŷƾŵƺƃ���

��

ŚƯźſƿƁŵźĭ�Źŵ�ƶ���

ƷŶŝ�ƪƋŚƠţ�ƶŝǀŚƸƽŹŚū�ƽŻř�řŹřŵ�ƾƿŚƷ�ƽŹŚū�ƽŚƯźſ�ƿƺĭ�Ɓŵźĭ�Źŵ�ƶƿŶƴ���

Ťưƀƣ�ŹŚƠƯŚĩƾ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�working capital��ŚƯźſƿƁŵźĭ�Źŵ�ƶ��Ƭĩ�Śŝ�ƶĩ�ŵŹřŵǀƹŹ�ĨƽŻ�ƵźŬƴě�Ʊō�ƿƯ�ƵŶƷŚƄƯ�źƾŵƺƃ����

��

řƿƯ�ƵŶƷŚƄƯ�ƶĩ�ŹƺƐƳŚưƷ�ƵźŬƴě�ƲƾƴĩǀŻ�ŭźƃ�ƶŝ�Ţưƀƣ�ŹŚƸģ�Żř�ŶƿĪƄţ�źǀŢſř�ƵŶƃ�ƪ���
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ŵƺūƺƯƽǇŚĩ���Inventory 

ŚƷ�śŚƀůƽŹŵ�ƿƴŤƟŚƾ��Accounts receivable��
ŵƺūƺƯƽŶƤƳ���Cash-in-hand��
ŚƷ�śŚƀůƽƴŤųřŵźě�ƾ��Accounts payable��

��

ŚƯźſ�Ţưƀƣ�Źŵƿř�Ɓŵźĭ�Źŵ�ƶƿřźŝ�ƶĩ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�ƱŚĪƯř�Ʋƽſ�ǀř�ƮŤƀƿřŹřŵ�ƶĩ�źƯř�ƲƾƿţŶƯ�ƶģ�ƝźƓ�ŚƷ�ƾ�ũŹŚų�Ţĩźƃ�Żř�
ŶŞţ�ƹ�ƵŶƃƿƯ�Ʃƺě�ƶŝ�ƪƾźƘţ�řŹ�ŶƳƺƃƿƴĩ�ƞǀŶŝ��ƮƿŚŝ�ŹƺƔƴƯ�ƲƿŚƯźſ�ŢƄĭŻŚŝ�ƵŹƹŵ�ƪƣřŶů�ŶƿƘţ�řŹ�ƶǀǀƴĩ�ƲǀƮ��źƋƿ�Ɓŵźĭ�Ŝ

Ƙţǀǀƴĩ�Ʋř�ƵŶƴƿŶŞţ�Ʃƺě�ƶŝ�žƴū�Ź�Śŝ�Ŷƴģ�ƩŚſ�Źŵ�ƶĩ�Ţſř�ƲƿƯ�ƪƾŵƺƃ��źƋƿ�ƱƺŤſ�Źŵ�ƶĩ�Ɓŵźĭ�Ŝcoefficient of 

turnover źƘţ�ƿƯ�ƞƾŹŚƴĩ�ƱƺŤſ� ƶŝ� ŵŵźĭƽ�ŵƺų�ƿƴƘƾ�Days coverageŝ� ƶĩ�ǀŚƷŻƹŹ� ŵřŶƘţ� ƵŶƴƴĩ�ƱŚƽ�Ƃƃƺě�ŢŰţ�
Ưƹ�Ţſř�ƶŤƀŝřƹ��Ţſřƾ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�šŚƗǈƏř�ƱřƺţƿĪƾ��ŵźĩ�ŵŹřƹ�řŹ�ŚƸƳō�Żř�ř�Źŵƿŵ�ƱƺŤſ�šŹƺƇ�Ʋƿ�ƶŞſŚŰƯ�ŹŚĩŵƺų�šŹƺƇ�ƶŝ�źĮ

Ưƾŵŵźĭ���

ŚƸƳ�ŹŵƿƬĩ�Śŝ�ŢǀƹŹ�źŝ�Ĩƽżĭ�ƿ�ƶƴOKř�šŚƗǈƏř�ƿųŷ�řŹ�ƂŴŝ�ƲǀƬƇř�Ţưƀƣ�ƶŝ�ƹ�Ƶŵźĩ�Ƶźƾŵźĭ�ŻŚŝ�ƿŶ���

��

ƯŐţ�ƖŝŚƴƯǀƫŚƯ�Ʋƾ��

řźŝƽŚƯźſ�ƿƶ� ŹřŸĭ�ƿŤĩřźƃ�šŹƺƇ�Źŵ� ŚƾŚƯźſ�Ʊŵƺŝ�ƿƱřŹřŸĭ�ƶ� �ř� ƵĥƹźěƿŚƸƳŚƯŻ� Źŵ�ƶĩ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�ƱŚĪƯř�Ʋƽ�ŵŚƤƯ�ƱƺĭŚƳƺĭƿ�ź
ƫŚƯƾřƽŚƯźſ�Ƶĥƹźě�Źŵ�ƶĩ�ƿƶŹřŸĭƽƯ�ƾŹżţ�Ƶĥƹźě�ƶŝ�řŹ�ŶƴĩƿŚưƳ�ƢƿřźŝŚƴŝ��ŶƴƿŚŝ�Ʋƿř�ŶƿţŚƗǈƏř�ƹ�šŚƗǈƏř�ƲƾƔƳ�ǀř�źƿ�ƖŝŚƴƯ�ƶŝ�ƶĪƴ
ƯŐţǀŚƯźſ�ƲƿƳ� ŵŹƺƯ�ƶǀƯ�ƍƺŝźƯ�Ƶĥƹźě� ŻŚƾſ�Źŵ�ŵƺƃǀŶŝ� �ŶƳƺƃ�ŵŹřƹ�ƮŤƀƿżĭ�Żř� ŹƺƔƴƯ�Ʋƿ�ƶƴSource of finance���ƖŝŚƴƯ
ƯŐţǀƫŚƯ�Ʋƾ�Ư�ƵŵŚƠŤſř�ƾƴĩǀƬĩ� Śŝ��ƮǀƹŹ�źŝ�Ĩƽżĭ�ƂƬƟ�ƿżĭŹŚƸģ�ŹƺĩŸƯ�ƶƴƿŶū�ƶƴƿƯ�ŻŚŝ�Ŷƾ�ŚƸƳō�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�šŚƗǈƏř�ƶĩ�ŵƺƃ
ŚŝƿŶƳƺƃ�ŵŹřƹ�Ŷ���źƷ�ƶƯřŵř�Źŵƿř�Żř�ĨƿŶƃ�ŶƴƷřƺų�Ƶŵřŵ�ŭźƃ�šŚƗǈƏř�Ʋ���
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��

Î�� ŚƯźſƿ�źƐųźě�ƶequity , risk capital�� 

ŚƯźſƿŹ�ƶƿŸě�Ĩƀƿƹŵ�ƶŝ�řŹ�Ʊō�ŹřżƟř�ƭźƳ�ƶĩ�Ţſř�Ƶĥƹźě�ź�ƹ�ƭŚƸſ�ƱŚŞůŚƇ�ơƺƤů�ƂŴŝ�ƿƶƳřŹŚřŶƷ�ƹ�ŚƷƿƀƤţ�ŚǀŢſř�Ƶŵźĩ�Ʈ���źŝ
ƹŹƽżĭ�ƿ� ƶƴEquity sharesƯ� ƭŚƸſ� ƱŚŞůŚƇ� ơƺƤů� ƶŝ� ƍƺŝźƯ� ƶĩ�ƾƬĩ� ŵƺƃǀƴĩ�ĨǀŶ� �Ż� ƵźŬƴěƿƯ� ƵŶƷŚƄƯ� řŹ� źƾƴĩǀŶ� 

��

ǇŚŝ�Ţưƀƣ�Źŵƽř�ƿŚŝ�ƵźŬƴě�Ʋƿƫƺě�Ŷůřƹ�ŶƾŚƯźſ�ƿƶŹřŸĭƽƴĩ�śŚŴŤƳř�řŹ�ǀƮ��żĭƿ�ƶƴProfit repateƇ�ŵƺſ��řŹ�ƩŚſ�Źŵ�ƵŶƃ�ŹŵŚ
Ư�ƆŴƄƯ�ŶƇŹŵ�Ŝƀů�źŝƾŶƴĩ��ŶƘŝ�Ţưƀƣ�Źŵƽř�ƿƯ�ƵźŬƴě�ƲƾŚƯźſ�Ʊřƺţƿƶřƽ�ƹ�ƵŶƃ�ŵŹřƹ�Ƶĥƹźě�ƶŝ�ƶĩ�ƿ�ƶŤƃřŵźŝ�Ƶĥƹźě�Żř�Ś
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ŵźĩ�ŵŹřƹ�ƩŚſ�źƷ�Źŵ�řŹ�ƵŶƃ���ƱƺŤſ�ŹŵAmount Paid � inŵŚƤƯ�ƿźƽŚŝ�ƶĩ�řŹ�ƿŹżţ�Ŷƿ�ƱƺŤſ�Źŵ�ƹ�ŶƳƺƃ�ƢAmount paid- 

outŵŚƤƯ�ƿźƽŚŝ�ƶĩ�ƿřŵźŝ�ŶƯ�ŵŹřƹ�řŹ�ŶƳƺƃ�ŢƃƾƴĩǀƮ���

ř� ŹŵƿƴĤưƷ� ƩƹŶū� ƲǀƯ� Ʋƾřźŝ� ƱřƺţƽƵźƸŝ� ŶƇŹŵ� ƩŚſ� źƷ�ĭǀźƽƫƺě� Ŷůřƹ� źƷ� Żř�ƾŚƯźſ�ƿƳƺŤſ� Źŵ� řŹ� ƶƾ�ƱřƺƴƗ� ŢŰţ�
preferred dividend �ƹ�ŵźĩ�ŵŹřƹ�ƿƯ�ŚƾŵŶƗ�ŹřŶƤƯ�ƱřƺţƽƤƬƐƯ�ƾŚū�ƶŝ�ƽ�ƱƺŤſ�Źŵ�ŶƇŹŵ�Preferred dividend-abs�

ŵźĩ�ŵŹřƹ���

Ƶĥƹźě�źƷ�Źŵ�Ţſř�ƲĪưƯƄŴŝ�ƾŚƯźſ�Żř�ƿ�řŹ�ƶƿƶƳřŹŚřŶƷ�ƹ�ŚƷƿŚƽĪƄţ�ƞƬŤŴƯ�ǀŚŝ�ŵƺūƹ�šŹƺƇ�Źŵ�ƶĩ��ŶƴƷŵ�ƪƿ�ƩƹŶū�Źŵ�řŹ�ŚƸƳō�Ŷ
ƫŚſ�Ŝƀů�źŝ�ƶƏƺŝźƯ�ƵźŬƴě�Źŵ�ŵƺūƺƯƾŹżţ�Ƶĥƹźě�ƶŝ�ƶĩ�ƿƯ�Ƣƾƴĩ�ŵŹřƹ�ŶƳƺƃǀƮ��ř�ŹŵƿƷ�Ƶĥƹźě�Ʋǀ�Ģƿ�ƶƳřŹŚƿŶƷ�ŚƿƶřƽŹřŶƳ�ƿƮ���

Ï� ƭřƹŚƷƽšŶƯŶƴƬŝ���Long term loans 

Ƶĥƹźě�Źŵ�ľŚŞƫŚƛưƸƯ�ƂŴŝ�ŚƷƾŚƯźſ�Żř�ƿƳ�ŵŹƺƯ�ƶǀźƏ�Żř�ŻŚƿƭřƹ�ƢŚƷƽƯŐţ�šŶƯŶƴƬŝ�ǀƯ�Ʋƾŵƺƃ��Śŝƿƭřƹ�ŵƺƃ�ƆŴƄƯ�Ŷ�ƶģ�Źŵ�ŚƷ
ƵŹƹŵřƽŹŵ�ƿŚƸƳŚƯŻ�ƶģ�Źŵ�ƹ�šŹƺƇ�ƶģ�ƶŝ�ƹ�ŢƟŚƾƿƯ�ŢųřŵźěŻŚŝ�ƾŶƳƺƃ��řźŝƽř�ƿƯŐţ�ƖŝŚƴƯ�Ţưƀƣ�Źŵ�ŹƺƔƴƯ�ƲǀƫŚƯ�Ʋƾżĭ�ƿ�ƶƴ

Long term laons��ŚƸƯřƹƽšŶƯŶƴƬŝ���ŵŹřŵ�ŵƺūƹ��Ƭĩ�ŚŝǀƹŹ�źŝ�Ĩƽżĭ�ƿŻ�ƵźŬƴě�ƶƴƿƯ�ŻŚŝ�źƾŵƺƃ����

��

ǇŚŝ�Ţưƀƣ�Źŵƽƫƺě�Ŷůřƹ�ƕƺƳ�ƵźŬƴě�ƾƘţ�ƵŶƃ�Ÿųř�ƭřƹ�ǀǀƯ�Ʋƾŵƺƃ����ŹřƺƳ�ŹŵtotalŹŵ�ƭřƹ�ƚƬŞƯ�ƪĩ��ƿŚưƳ�ƵŶƃ�ŢƟŚƿƯ�Ƶŵřŵ�Ƃƾ�
ŵƺƃ��řƿŻ�ƩƹŶū�Źŵ�ŹřŶƤƯ�ƲƿźƿŹŵ�ƩŚſ�Ŝƀů�źŝ�Ʊō�ƲƿŚưƳ�ŢƟŚƿƯ�Ƶŵřŵ�Ƃƾŵƺƃ����

ř�ŢſřŹ�Ţưſ�Ţưƀƣ�ŹŵƿƵźŬƴě�Ʋ�Ñ�tabƹ�Ƭĩ�ƶĩ�ŵŹřŵ�ŵƺūǀř�Źŵ�šŶƯŶƴƬŝ�ƭřƹ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�šŚƗǈƏř�ƶƿ�ƲtabƯ�ŵŹřƹ�ŚƷƾŵƺƃ����Źŵ
źƷ�ŭźƃ�ƶŝ�ƶƯřŵřƿř�Żř�Ĩƿ�ƲtabƯ�ŚƷƾŻřŵźě�ƿƮ���

Ï�Î���Conditions 
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ř�Źŵƿřźƃ�Ţưƀƣ�ƲƿƯ�ƆŴƄƯ�ƭřƹ�ƎƾŶƳƺƃ���ŹƹźƟ�Źŵƿ�żTypeŚŝ�ƿƘţ�řŹ�ƭřƹ�ƕƺƳ�Ŷǀǀƴĩ�Ʋǀżĭ�ƶſ�ƶĩ�Ʈƿř�Źŵ�ƶƴƿ�ŵƺūƹ�ƅƺƈų�Ʋ
ŵŹřŵ���

Constant Principle��Ʃƺě�ƪƇř���ř�ŹŵƿŢųřŵźě�ƁƹŹ�ƲŚƷƽƫŚƯ�ƾ�ƿƹŹ�ƱŚƀĪƽŚƯźſ�ƪĩ�Ɩưū�ƿ�ƵźƸŝ�ƲŤƟźĭ�źƔƳ�Źŵ�ƱƹŶŝ�ƶ
Ư�šŹƺƇƾĭǀŵź���

Annuity��ƶƳǇŚſ���Ţųřŵźě�ƶƳǇŚſ�ƁƹŹ�ŹŵŚƷƽƹŚƀƯ�ƽƵŹƹŵ�Źŵ�ŚƷƽƳŚƯŻ�ƾƘţ�ǀǀƯ�šŹƺƇ�ƶƤƬƘŤƯ�ƵźƸŝ�ƪƯŚƃ�ƵŶƃ�Ʋƾĭǀŵź���

Profile��Ư�ƭƺſ�ƁƹŹ�Źŵǀŵźě�ƕźƟ�ƹ�ƪƇř�ƱřżŤųřƾŶƴŞƳŚƯŻ�ƹ�ƵŹƹŵ�źƷ�Źŵ�ƽƘţ�ƵŶƴƷŵ�ƭřƹ�Ǝſƺţ�Ţųřŵźě�ǀǀƯ�Ʋƾŵƺƃ���

ŹƹźƟ�Źŵƿ�żPaymentƘţ�řŹ�ƭřƹ�ŢųřŵźěŻŚŝ�ƕƺƳ�ǀƯ�Ʋƾƴĩ�ǀƯ�ƶĩ�Ʈƾ��ƶƳǇŚſ�ŶƳřƺţ�ÓƬƈƟ��ƶƷŚƯƾ�ƹ�ƿ�ŚÑŶƃŚŝ�ƶƷŚƯ�����

�Ţưƀƣ�Źŵfirst repaymentƯ�ƾŚŝƿŹŚţ�Ţƀƿƫƹř�Ųǀƴĩ�ŵŹřƹ�řŹ�ŢųřŵźěŻŚŝ�ƲǀŶ���

Ï�Ï���źūƿŶƤƳ�šŚƳŚƽƭřƹ�� 

ř�ŹŵƿƯ�Ţưƀƣ�ƲƾƯ�ƱřƺţǀŹŵ�ƱřżƿŤƟŚƾ�ƵŹƹŵ�źƷ��źūƿŶƤƳ�šŚƳŚƽ��ŹŚţ�Ŝƀů�źŝ�řŹ�ƭřƹƿŴƾŹŵ�řŹ�Ʃƺě�ƶĩ�ƿƯ�ŢƟŚƾƴĩǀƯ�ŵŹřƹ�Ʈƾ�
ŚưƳǀƿƮ��ŹŚţ�Ţưƀƣ�Źŵƿ�ŲÍÎ�ÍÎ�ÍÎ�ƚƬŞƯ�Ţưƀƣ�Źŵ�ƹ�ÏÒ�ÐÏÓƴĩ�ŵŹřƹ�řŹ�ǀŶ��Ƭĩ�ŚŝǀƹŹ�źŝ�Ĩƽżĭ�ƿƹ�ƩƺŞƣ�ƶƴƿřźƿř�Ƃƿ�Źŵ�ƮƣŹ�Ʋ

Ż�ƩƹŶūƿźƿŶƃ�ŶƷřƺų�ƵŶƷŚƄƯ�Ʋ����

Ï�Ð���ƵźƸŝ��Interest ����

ř�ŹŵƿƯ�Ţưƀƣ�Ʋƾřźŝ�řŹ�ƭřƹ�ƵźƸŝ�űźƳ�ƱřƺţƽŹŚţ�ƿŚƷ�ŲƽƈŴƄƯ�ƾƘţ�ǀǀŵźĩ�Ʋ��ř�Źŵ�ƭřƹ�ƵźƸŝƿ�Ƶĥƹźě�ƲÎÏ��ŹŚţ�Żřƿ�ŲÍÎ�ÍÎ�ÍÎ�
źƘţ�Ƶĥƹźě�ƕƹźƃ�Śŝ�ƱŚƯżưƷƿƯ�ƞƾŵƺƃ���

ţŹƺƇ�Źŵƾƫŵ�źƷ�ƶŝŚƴŝ�ƶĩ�ǀƬƾţŚƯŶų�ǈŨƯ�ƾĭ�ƭřƹ�ƶĩ�ǀƄŴŝ�ŶƃŚŝ�Źřźƣ�ŶƷŶŝ�ƵŶƴƷŵ�ƭřƹ�ƶŝ�ƵŶƳźƾ�Żř�Ư�ŵƺƄƳ�Ţųřŵźě�ŻŚŝ�ƭřƹƾ��
Ƴřƺţǀżĭ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʈƿ�ƶƴDepreciationƈŴƄƯ�űźƳ�Śŝ�ƾƴĩ�ĨƬƸŤƀƯ�řŹ�ƭřƹ�ǀřźŝ��Ʈƽř�ƿŚŝ�ŹƺƔƴƯ�Ʋƿ�ƱŶƃ�ĨƬƸŤƀƯ�ƁƹŹ�Ŷ

ŹŚţ�ƹƿƘţ�řŹ�ħǈƸŤſř�ƕƹźƃ�Ųǀǀƴĩ�ƲǀƮ��ř�ŹŵƿƳ�Ƶĥƹźě�ƲǀŻŚƽř�Źŵ�šŚƗǈƏř�ŵƹŹƹ�ƶŝ�ƿƳ�ƂŴŝ�ƲǀŢƀ���

��

Ï�Ñ��żƷƿŚƷ�ƶƴƽŞƳŚū�ƾ��� Fees�����

Ƈ�ŹŵţŹƺƾżƷ�ƪƯŚƃ�ƭřƹ�ƶĩ�ƿŚƷ�ƶƴƽŞƳŚū�ƾř�Żř�ŶƃŚŝ�ƿ�ƲTabƯ�ƵŵŚƠŤſř�ƾƴĩǀƮ��řƿżƷ�ƲƿźƘţ�ŶƇŹŵ�Ŝƀů�źŝ�ƶĩ�ŚƷ�ƶƴƿƯ�ƞƾ�
�ŶƸƘţ�ũŹŚŴƯ�ƪƯŚƃ�ŶƳƺƃ� Commitment�ŚưƳ�ũŹŚŴƯ��ƿĭŶƴƾ�ƭřƹ��Agency fee�ưƌţ�ũŹŚŴƯ��ǀ�ƭřƹ�Ʋ� Guarantee���ƹ

ŚſƿŞƳŚū�ũŹŚŴƯ�źƾƬĩ�Śŝ�ƭřƹ�ǀżĭ�źŝ�Ĩƿ�ƶƴOKƺŝźƯ�šŚƗǈƏř�Śţ�řŹ�šŶƯ�ŶƴƬŝ�ƭřƹ�ƶŝ�ƍǀƿŚưƳ�ŶƿŶ���
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Ð�ƭřƹŚƷƽšŶƯ�ƵŚţƺĩ���

Ƴ�šŶƯ�ƵŚţƺĩ�ƭřƹ�ƵźŬƴěǀƋƺţ�Żř�řŸƫ�Ţſř�šŶƯ�ŶƴƬŝ�ƭřƹ�ƵźŬƴě�ƶŝŚƄƯ�żǀƯ�Ʊō�ŵŶŬƯ�ŮƾƷźěǀżƿƮ��ř�Źŵƿ�šŶƯ�ƵŚţƺĩ�ƭřƹ�Ƶĥƹźě�Ʋ
ŹřŶƳƿƮ���

Ñ��Żƺţƿŵƺſ�Ɩ��

Żƺţ�ƵźŬƴěƿ�ŵƺſ�ƖProfit Distribution Ƙţ�ŢƸū�ǀǀ�ŵƺſ�ƹ�ƶŤƃŚŞƳř�ŵƺſ�űźƳ�ƲŻƺţƿƯ�ƵŵŚƠŤſř�ƩŚſ�źƷ�Źŵ�ƵŶƃ�Ɩƾ�Źŵ�ŵƺƃ
ř�ƖƣřƹƿƀƤţ�ƵƺŰƳ�ƭŚŬƳř�ŢƸū�ƵźŬƴě�ƲǀŚě�Źŵ�ŵƺſ�ƪưƗ�ƮƿƯ�ŹŚĩ�ƶŝ�ƩŚſ�źƷ�ƱŚƾŵƹŹ���

ưĪţ�Żř�žěǀř�ƪƿƯŚţ�ƖŝŚƴƯ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�šŚƗǈƏř�ƵźŬƴě�ƲǀƫŚƯ�ƲƾƳ�ǀưĪţ�żǀƯ�ƪƾŵƺƃ���

��

ƫŚƯǀŚųŷ�ƹ�šŚƿź 

Ƭĩ�ŚŝǀƹŹ�źŝ�Ĩƽ�Node�Tax, allowances Ư�ƾ�šŹƺƇ�Źŵ�Ʊřƺţ�řźƋ�ƭƹżƫƿƫŚƯ�ŜǀţŚƾŚſ�ƹ�ƿźƘţ�řŹ�ƶƤƬƘŤƯ�šřŹƺƀĩ�źƿŵźĩ�ƞ��
řƿ�ƲNodeĪƄţ�Ţưƀƣ�ƶſ�Żř�ǀƵŶƃ�ƪ���

Î�� Income (corporate) tax��ƫŚƯǀŶƯōŹŵ�źŝ�šŚ��� 

Ƭĩ�ŚŝǀƹŹ�źŝ�Ĩƽř�ƿżĭ�ƲƿŻ�ƵźŬƴě�ƶƴƿƯ�ƵŶƷŚƄƯ�źƾŵƺƃ� 

��
ř�Źŵ�ƿƯ�Ţưƀƣ�ƲƾƘţ�Ʊřƺţǀǀřźŝ�ƶĩ�ŵźĩ�ƲƽŶƇŹŵ�Ŷƴģ�ŵƺſ�Ʊŵƺŝ�ŢŞŨƯ�šŹƺƇ�Źŵ�ƩŚſ�źƷ�ƫŚƯ�ǀźƘţ�šŚƿŵƺƃ�ƞ��Ƴ�źĭřǀ�ƶŝ�ŻŚ
źƘţƿƫŚƯ�űźƳ�Ŷƴģ�ƞǀřŻř�ƶŝ�šŚƽƞĩ�ŚƷƽŶƯōŹŵ�ƽƹŹ�źŝ�ŶƃŚŝ�ƞƬŤŴƯ�ƽżĭ�ƿ�ƶƴTax bracketsƬĩ�ǀƯ�ĨƾƴĩǀŻ�ƵźŬƴě��Ʈƿ�ŻŚŝ�ź
Ưƾŵƺƃ���
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ř�ŹŵƿƯ�ƵźŬƴě�Ʋƾżĭ�ƱŵŻ�Śŝ�Ʊřƺţƿ�ƶƴNew�ƿŚě�Ŷů�ĨǀƿŶū�ƲƿźƘţ�ŶƿƬĩ�ƱŵŻ�Śŝ�ƹŵźĩ�ƞǀ�ĨOKř�ƿŚě�Ŷů�ƲǀƿƵźŬƴě�ƩƹŶū�ƶŝ�Ʋ�
Ư�ƶƟŚƋřƾƯ�ƩŚů�ŵƺƃƾ�ŶƇŹŵ�ƱřƺţƿŚƷŶƇŹŵ�ŚƽƫŚſ�ǀŶū�ƶƳŚƿřźŝ�řŹ�Ŷƽř�ƿŶū�ŮƐſ�ƲƿƳ�ŶǀźƘţ�żƿŵźĩ�ƞ����

��
Ï� Śųŷƿ�ź(Allowance)� 

ř�ƶŝ�ƶūƺţ�ŚŝƿƃŚƯ�ħǈƸŤſř�ŜſŚƴţ�ƶŝ�ƶĪǀřŹřŵ�ƹ�šǇō�Ʋƾƿ�Żř�ŚƸƳō�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƚƫŚŞƯ�ƆŴƄƯ�ƱŚƯŻ�šŶƯ�ƩƺƏ�Źŵ�ƶĩ�Ţſř�ƭŻǇ�
Śųŷ�śŚƀů�ƶŝ�ƹ�ƵŶƃ�źƀĩ�ŚƷŶƯōŹŵƿŤſř�źųŷ�ŢŞƀƳ�Ţſř�ƭŻǇ�ŵƹźŝ�ħǈƸǀŻŚſ�Ƶźƽŵƺƃ�ƆŴƄƯ�ƩŚſ�źƷ�Źŵ���ř�źŝ�ƵƹǈƗƿ�Źŵ�Ʋ

ųźŝƾƫŵ� ƶŝ�Ţſř� ƲĪưƯ� ƖƣřƺƯ�ǀƜţ� ƪǀǀƣ� źǀřŹřŵ�ŢưƾƿŚƷƽŚŧ�ľřŵŶŬƯ�ŢŝƁŻŹř�ŹřŸĭƽƴģ� Źŵ� ƶĩ� ŶƳƺƃ�ǀţǇŚů�Ʋƾżĭ� Żř�ƿ�ƶƴ
AllowanceƯ�ƵŵŚƠŤſř�ƾƴĩǀƮ���

Ð�  ŻŹřƿŝŚƾ�ħǈƸŤſř�(Depreciation Adjustment)� 

ƿĪƾźƃ�Żř�řƿƐƾŧŐţ�ŭźƏ�źŝ�Ţſř�ƲĪưƯ�ƶĩ�ǀŚŝ�ƹ�ŵŹřŸĮŝ�źƿŧŐţ�ŶǀŻŹř�Ʊō�źƿŝŚƾƯ�ŵƺƃ�ǀƫŚƯ�ƱřżǀŚƷŶƯōŹŵ�źŝ�šŚƽƬųřŵ�ƾūŹŚų�ƹ�ƾ�
ř�Źŵ�ƶĩ�Ţſřƿřźƃ�Ʋƿř�ƎƿŚƷźŤƯřŹŚě�źŧř�ƶĩ�ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�ƱŚĪƯř�ƲƾƿƜţ�ŶƴƳŚƯ�ǀǀſ�šřźǀſŚƾ�ƹ�ƿŝ�ŚǀƲƬƬưƫřƾżƷ�ƿƶƴ�ƹ�ŚƷƿƁŻŹř�ŚŚƷƽ�

ƛǀŶƤƳźƽŧŐţ�ŢŰţ�Ƶĥƹźě�ǀĭ�Źřźƣ�źǀŵź���

��

żĭ�śŚŴŤƳřƿƶƴŚƷƽūƹźų�ƾ��

Ư�Ƶĥƹźě�šŚƗǈƏř�ŵƹŹƹ�Ţưƀƣ�ƭŚưţř�Żř�žěƾŚŝƿūƹźų�ŢƀƾŚƷƽƳ�ŵŹƺƯ�ǀţŚƃŹřżĭ�ƹ�ŵƺų�ŻŚƾŹřŵ�źƔƳŶƯ�ƶĩ�ƿřźŝ�řŹ�Ʈƽ�ŹřżƟř�ƭźƳ�
źƘţƿƴĩ�ƞǀƮ��řźŝƽř�ƿŚŝ�źƯř�ƲƿƺƴƯ�Żř�Ŷƽ�Moduleżĭ�ƿ�ƶƴselect resultƴĩ�śŚŴŤƳř�řŹ�ǀƮ��Ƭĩ�ŚŝǀƹŹ�źŝ�Ĩƽř�ƿżĭ�Ʋƿ�ŹŚŤųŚſ�ƶƴ

ŤųŹŵƾřźŝ�ƲĪưƯ�šŚƃŹřżĭ�ƽźƘţ�ƶƘƫŚƐƯ�ŮƐſ�ƿŚưƳ�ƶŝ�ƵŶƃ�ƞƿƯ�Źŵ�ƂƾōƿŶ���
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��

�źƷ�ƱƹŹŵ�ƿ�Żř�ĨNodeƇŚų�ƁŹřżĭ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƶĩ�ŚƷ�ƾƐŤƀƯ�ŶƴŤƀƷ�ǀƬƾƳ�šŹƺƇ�Źŵ�ƶĩ�ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�Źřźƣ�ǀūƹźų�Ʊō�ƶŝ�ŻŚƾ�
ŚŝƿƬĩ�Śŝ�ŶǀƐŤƀƯ�Ʊō�Źŵ�Ĩǀţ�ƹ�ƪǀūƹźų��Ʊō�ƱŵŻ�ĨƾƘţ�řŹ�ǀǀƴĩ�ƲǀƮ��ř�ƭŚŬƳř�Żř�žěƿŵŹřƹ�ľřŵŶŬƯ�ŹŚĩ�ƲƺƴƯ�ƽ�Module�ƵŶƃ�
ř�ƹƿżĭ�ŹŚŝ�Ʋƿ�ƶƴCalculationƯ�śŚŴŤƳř�řŹ�ƾƴĩǀƮ��ř�ŚŝƿƵźŬƴě�ŹŚĩ�ƲřƽŻ�ƵźŬƴě�ƶŝŚƄƯ�ƿŚưƳ�źƿƯ�Ƶŵřŵ�Ƃƾ�ƭŚưţ�Ʊō�Źŵ�ƶĩ�ŵƺƃ
żĭƿƶƴŚƷƽŝŚŴŤƳř�ƾƫ�ǀƵŶƃ�ŢƀŶƳř���

��

źĩŸţ��řƿ�ƶŴƀƳ�Źŵ�ƪưƗ�ƲDemoưƳ�ƭŚŬƳř�ƾƯ�ƎƤƟ�ƹ�ŵƺƃƾřźŝ�řŹ�Ʊō�ƱřƺţƽŚƸƫŚŨƯ�ƽě�ǀƟř�ƭźƳ�ƉźƟ�Ƃŵźĩ�ƵŶƷŚƄƯ�Źřż���
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Ƭĩ�ŚŝǀƹŹ�źŝ�Ĩƽżĭ�ƿ�ƶƴStartŤųŹŵ�ŹŚŤųŚſ��ƾŚŤƳ�ƿūƹźų�ŪƾŚưƳ�ƿƯ�Ƶŵřŵ�Ƃƾŵƺƃ��řƿŚŤƳ�Ʋƿ�ƩƹŶū�ŜƫŚƣ�Źŵ�ƶĩ�Ūƿ�ƶŗřŹř�ŹřŵƺưƳ�Ś
ƵŶƃƬŝŚƣ�ŶƳřǀŚưƳ�Ţƿ�ƶŴƀƳ�Źŵ�ęŚģ�ƪưƗ�Ţſř�źĩŷ�ƶŝ�ƭŻǇ�ƶŤŞƫř��ŶƳŹřŵ�ęŚģ�ƹ�ƂDemoƱŚĪƯř����ŸěƿƳ�źǀŢƀ���

ř� Źŵƿřźŝ� ŚŬƴƽŚƴƃō�ƾƿƬĩ�ƾ� Śŝ�ŻŹř� ŹřżƟř� ƭźƳ� Śŝ� ŹŚĩ� ƵƺŰƳƿŝŚƾ� ŚƷ�ŭźƏ�COMFARŵŹƺƯ�ƩŚŨƯ�ƽƵřŹ� Ƶĥƹźě�ŻřŶƳřƽ�śŹ�ƶƳŚųŹŚĩ�
ƶūƺĭĮƳźƟƾſŹźŝ�ŵŹƺƯ�řŹ�ƾŵřŵ�Źřźƣ�ƿƮ���

��

��
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