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 'C5�+�&  ���CP� 2   ���CP� +�C* 'C5�+�& 3 
  ���P� ,���� '5�+�&4   ��P� +�!�	L '5�+�& 5      ��CP� �F;�C��
 'C5�+�& �6    G"C�� ,�C.AV � 
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7  �;����;� 0�HX��            �X �H��"� ���� ��� J��� G��� �=��& ���" 5 $4��     �+ +�C* M� ,���
Y'�� ��.� �KZ�� ��V �� �R
 M�" .  

     �� '5�+�& ��B� 4� �;��[��� \Z��L                  +�C] +���C� �+ � +�"F� +�5 �� �������� +�K�� �����
��   ���� @9�X �����    �� 0�CHX��X ^C��� ��X <Z�� �;] � 0��4�� _�� ��+�;�� �;��[��� �J��
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         �� E"� �] 4� @"� '5�+�& +���� �5�� �+ ��
��           ++�C� ���CKA� � ,a!:C� 4��� \��� ����� .

 �H�E9 �"Hb	9          'C��Z� �-�C� +E	;C�+ � c�.] J�9              +�Cd�� J��C� 02 ���C���� � 0��4�C� J��%C&
'"KZ��       �� @9�X �� ���� ��R
 J�9  �9+ .   �L�� J���Z��  '��Z� 0�"� 04���       � 0��4�C� J��%C&

1 . �;:�� �"�
 ��F:��+ J������] � '����� ��!:��+ �	�L ,7"9 �eL  Nasrin-jazani@cc.sbu.ac.ir.  
2. Job based pay 
3. Person based pay 
4. Skill based pay 
5. Performance based pay 
6. Competency based pay 
7. Broad-banding 

'*���+ :8/5/88 
$��%& :25/5/88



��� ��� ��	
 �� 
����� ���	� � ������ ����  

8 /��� ��� / ���	
6 / ����1388  

   ̀ �� �0�HX��X '��[� �"���                g��CP� +E	;C�+ � c�C.] �"C"K� @C=� 0-�h�� @#�� ����
�� +�
.  

       i�E� 0��HL �� '#�+ E"� �� ��:X �+              ��C*� � ���C�4 �C� 02 ,�	"	>C� �X ���*��X ����
             
 �""K� @#�� �� ����	9 �+��+ ��X � �� �K��� �+�� 4� �K"�� �:Z $4�� ��"     � �j�:� J��%�

     �� 0�HX��X ,���5 0��A� ��B� '�����   �C�      'C�� �+�C� �� .          'C�� 02 4� k�>C5 �C� �C�� �C��
 �� �����
+       ��F;�+ �+ +���� �j�:� �X ++��             ��CFH� 4� J��"�C� NaC5 �C� ��C;#�+ J�9    J�C9

              ���* l�CH� 4� �Cm!� � +��K� n"] 4� �� � ���"b"& � <��D� '"9�� n"] 4� �� ��o�>5  �C��
 '�� ��+��5�� .             ���� E"� �� �K��� �� ���F=��& ��E# �"Hb	9 � ���"*��R� � �	"�Z� ��+�;��

 J���
+ ��    +�E*� c�* J�9 . $a� �";�=�        ��CB� � J�F�4�C� �+ �9          ,���C5 0��CA� 0+�CX �CH�
  �� �� 0�HX��X     �+ 0���"  J��:X ���=;�� 0���Z"   � "    'X�C
 ����=;C�� ,���.�     �C;#�+ J�C9" 

  g�>�1352 +�	� ��9�:�  .��o�* �� 02 4� p&  0���Z +��4 ��"�� J�"    'C5�+�& qCH9�	9 ��CB�
 '#�+ 0�HX��X"    ��� �+ 1370   �"�� \��>� ��  .     ��F;�+ 4� J��"�� ��o�* ��� �+      �C����� J�C9

��B� +�d�� �� '�+ ���AZ �"���Z �+ +���� J�9a5 0+�X�& ��BH� �� � +�5 4�"� \�] ��  J�9
 �+4 J+�K;�   �X ���      0���Z J���� �d";� �+ " qH9�	9 ��B�"          � ,a!:C� �C� +���� J��"�� �+ �� 

J���
+   �� ���9  ��    '�� �;5�� �� .      0���Z ����� �#�.� ��� 4� N�9"qH9�	9 ��B�" 02 �& �+ � 
" J��:X ,���5 '����� 0���Z1386"0�!�� ����� � ���+�.� �9����+ ��   �+ 02 J���� J��%&

�� ���� �� �'s� 'KHo�� 02 �� Q���� ������ G���� � 'KHo ��� k�5 J�94�"�  �
�� .  
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     '*���+     ��AL �#�� `".;�� J�9   '*���+ �"�X 4� '�� ,      ��CX J�4� �+ +�C* �CX �#�C� J�9
    �� � +�5�!
 "+E	;�+"  �"c�.]"  �"O]  �	K#�"   � "��E��"  �� '*���+   �HX .w��;�   �X �.".P� 

   ^��� ��"5�"   ������ G��H� '����� �	d�� �!���� ")2006(          �CX +�+ 0�:C� �'C�� �;*�� ,��o 
`�� �& 0�E"� �0�HX��X J��� �
E"F�� ���L ����'�� �+�� �;5�+ .

                   ���C"] 'C"	9� 4� �C.xH� 4�C� � 's� G��Ho J��� �X 's� � �	"
��;& 0���H�� �K���  
    '�� �#����"� �� �� �����+��5�� .  ̀ �� 4� �!�    @C��& ����             �C� �����C��� ��CP� ��� @"C& J�C9

               �CH"�4 �KC��� ��C] �"L �+ � 0��� ������ 4� 0��� 0���H�� g%� @#��       �+ +�C��� J�C9
  �.xH�      '�� �H	���� 0��� 0���H�� $���& ��BH� �� .   �.".P� �+)  ���2004 (   �C
 y=:�

 +��] �+ ����"����5 �.xH� �+ �"#�� �H* 0���H�� �H� �"F��"� �X48'�� ��� .  
  

 #��
� ����
*2 : Y�*�$��	�4 P�O 	 8�* ;���� ���!��! &�� �	�
"� ;�P��)2004(  
  

     
  ��� �V ������H�      � ��:* ��2 J�9               �C� �� ��CX J��C"� �;5�C� ��EF��C� J��C� J+��4 ��"�

      �
 �9��5 +��� ���E� G��Ho �� ��#����"� . $4��2 �����              �C� 0��C� J�C9��"� �C� 4�C"� +��� J�9
         +��] �X ���9��"� �� 0��2 �;5�� ��EF��� ��BH�25           �C�� +�C5 J+�C5 �� ����+ ���d� ���� 

    �� �B� �� J���
+ ��"��  ��� .     ��� �� ���� ��]          J��C� ���C�� zxC� �+ '��Z� J���
+ ���h��
     +�E*� E"� �� 0��� 0���H�� g%� .��                   � 'Cs� J��C� ���C�� J�C[�.� @��EC*� �C� �C��� �� �
��
    �+��� J��� �[�.� ��;s� J�9+��2�*              @��E*� 'KHo ��� �+ E"� ������ G��H� ��	� 4� � �"#�� J�9
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  '
�+ �9��5 J�"F	:� . �� �;A#�     �X +�X �-�;�� 0���  �C*        �C� J��2�C� � J��2      nCL�� �C����
              0��4�� �,�� 0�"� �+ �;] � ,�� ����X �+ ��] ��� �� �+�
 �"#�� @��E*�        �C� �C��� �;s� J�9

       �H
�� �!;� +�5 �H	���� � 0��� ������ G��H� .    J���C
+ ���	� �� ��aL          �C��� ��C
 �CX{ J�C9
'"���] �"#+ �� �X '
�+ ���� "�� �G��Ho ��� M�
���;�� J�9 G��H� J���+ J�9��:X 4� J��

                    J�CH	���� 4� �+�s;C�� �C� �"X�� �� � ��� ,��o �� �� +�5 N��9� �4�] ��� �+ �4�� � 's�   J�C9
�+�	� �""A� ��5�+ 0�>>=;� ��� .  

        J
���;�� �+ J�F�4�� `j�"�L �X 02 ���� \#�� �;!�       \�X J�9 �   �+ N�CxK�� +�d�� � ��X
02       ��
 �� O"Ax� ��BH� �� �9  J
���;�� \�j� ��K��� 4�� ^�   ��	:C� ������ G��H� �� ^A��� J�9

J�F�4�� ��� �4�� �+ � �+�A� �9  ����4 J�915 �� 20�� �""R� 0��� �#��  �H��� .  
                'C"	9� �CX 'C�� J�F�+ ���L 0��� � �H	���� 0�>>=;� J����F� � g%� '"���]    

         � 's� �H��� �K��Ho J��� �� k�5 ,���5 0��A� ��B�    �� 0�:� �� 4��   �9+ .     |C��& ��] ��� ��
      J��h� �+ �!:� ��� �] J��� �H
��            +���C� +�C�� ^A��C� ,�CK#�x� � �C9 .      �CF�+ ,��CAL �C�

�;*��          '"KZ�� �	9 �+ �X J�P� �� �`"	K� ���Z J�9        �+ ��HC
�� �+�s;C�� ���Z ���5 \��.� �� �9
 '�"� '�+ .        �C��B� �CX 'C��HK� 0��� ��� ���        �C� Q�C��� J�C9" CB�  'C5�+�& ��"     0�CHX �C� 

�;����;� �X �H��"� ���� ��� J��� G��� �=��& ��� :" �R
 M� �+ +�* M� ,���5 $4����  ��V
�KZ��  Y'�� ��.� "0��4��    '��"� ,�	"	>� �9      �	K#���;�+ � '��5 0��A� J�9    ������ J�9

�� {�=�� ��4 J�HA��� �� +�5 �HHX:  
-  84���= �f����1    �X '�� ����4�� ~-�	K�       0��CA� ��CB� � �+�C� J�Z ��"�� ,��Z J���+ 

�� �]��V �� +�5 �
�� ,���5 �� ��A�+ �� � �HX �� ��4�� �+ -�� �"���;& �� +��*� J�"���X �
��.  
  C Y��P�5 �f���2       'C"#�K* �� ���� �� 0��4�� ���                �� +�C5 ,���C5 0��CA� ��CB� �+�C5 J�C9

'5�+�& ��� ������ �� �]��V ��4�� �+ w��� J�9 �HX.  
  C��f*�   84���= 	�3          0��4�� '5�+�& ��B� ������ �� +�5 '5�+�& ��B� �X ����4��    ���9

�� ��d�� �� 02 '"#�K* ���:� �X �� �]��V �9+ �HX.  
             0��4�� �+���� +��� k�>5 ��� �+ �	�L �o�+�o J+�!��� �X �H��9     �9\�j�  J��C� 

  '*���+ ��x� �""K�       � ����L 4� �A"X�� +��*� J�9      �C� ��CX �� �� ^A��   �C��"� .    �;HC� ��CV �C�

1. Pay Leader 
2. Market Leader 
3. Pay Follower 
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      �+ 0��2 J������� nL�� �"Hb	90��4�� ��    �� �++��        �L�� �� �� 02 0���"�����+" 4��   E"� 0��

 +��	�Z+�	�.
 �[��� \Z��L;�    �� '5�+�& ��B� 4� �     �
�� l�H;� ��"�� ����� .  Q�C��� ,a!:� +�] +���� �+

   �� '5�+�& ��B� ��     ���� @9�X nL�� �����              ^C��� ��CX <CZ�� �C;] � �+�;�� �;��[��� �J��
 ++�� 0�HX��X .   ��>� ���A� �X +�	�      �C� `CX '5�+�& ��H�      �!:C� �C����     �C
�� ���C*2    �+ �C!�� �
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 �"�� �+      '5�+�& �+ '#��L J��� 0�HX��X +���� J�             $4�� 'C5�+�& �C�A� +�C5 �C� 'A�� �9
  �H;�9 �t�Z J�;:"� . '#��L v��B� /N�>��1           �� +�C5 +�!�	L +��*� �X '�� �
E"F�� v��B� M� 

           0��F�+ �� �� ��X 4� +�5 �;*���+ � ��X �+)  ���:��"j �� ���:� (  �C� ����.�   �CHHX .    vC��B� l��C��
  �� �� '#��L  ��    +�� ��� \"��� ���� 0� : �#�� '#��L2   �C���"� '#��L �3    �C�5�+ '#��CL �4   '#��CL �

J+�*5`"� '#��L � 6.  
              ��"
 �""K� �+ �"Hb	9 � 0��4�� �]��V ��"
 �+ �R
 ��;H� ��V ��"   0��CA� '�����

,���5"      '�� �;
�+ ���L �� J��P� �:.� .7      �;C�+ OC��V 4� J��X ��"b"& J�9�H�2�*    J�CH�
#�Z �+ <��D��� �9������ ,�AI �� �;A�� � z[�� �j�:� \ ���
 . ����4�� \���� ����� p��

   =� �j�:� ���� ��;    �� <��K� 0��4�� �+ <�  ++�� .   0��4�� �� ��� ���     �C� �4��� �9       4� �C� �C9+
" �R
 $4��"     ���HA� 0��HL �� J��� '5�+�& y">=�    �CH��	� �+�s;C�� �9 .     �C��� ��C] �C�� �C�

  ������V   
%� �9+ �H�   0��4�� J�!�� ��;                �C� �� ����4�C� ��;5�C� �C��& 0��HL �� ��R
 �� �9
J���
+   �� ���9  ��    ���+�	� '�� .8      0��4�� 0aj�
 4� J��"�� J��� �F�+           ���CZ �C!H�� ��>C� ��C9

              ��H9+ ��d�� ���!� �� �H"K� <��D� �����4 ��-�V �;A�� ���+ M� �+ �
���HK� +���� J.   J��C� 
   � �4- ��F�+ J��"��        '"#�h�� � <��D� �J+�>;Z� ^"P� J�9��:* �� ��F	9 '�            �C""R� EC"� �C9

���� .        �* �""R� \��H� �� ��j�:� E"� �F�+ �5�� J���        �C""R� �@C��+ �K��� � J��2  �C�   C��	��. 
       ��CF��� J���+ � �;:C"� J�Hj �� ��j�:� \�X � +�* ����4�� '"KZ���""R� `9 J+�����+   J�C9

   D��+ �""R� \��� ��;�����    �� +�* J�9+�X��X � <��  +�
.9      �R
 ���s�� '"9�� �X ���F��	9 
    0��4�� ���
�""R� $�=;�+ 0��4�� �+                   �C�2 �CX �H:C����"� �C�� �C�� �C� �;*� �;*� ���� E"� �9

            ��
�� ���� �� '5�+�& J�� �� �R
 ���� �� +��*� �� '5�+�& OxH�          �C� �C� �+�C* +�5 J�9
Y'�� ��2��X �4����(Schuster & zingheim 1992)     �C9+ �CV �CX �C���""R� '.".] �+ 

1990  ��B� �+                  �C� ���";�+ N�9 �� ���	L ��;��"& l�Z� �� 0��� zx� �+ ,���5 0��A� J�9
�j�
 ���B� '�� �+�� ��P� .  

1. Equity Theory  
2. Financial Equity  
3. External Equity  
4. Internal Equity 
5. Employee Equity 
6. Team Equity 
7. Lawler, 1990
8. Bridges, 1994
9. Fayelal, 1997  
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��"
     �H��� ���9"  ��P� �F;���
 '5�+�&1"   � "  ��R
 G"�� ,�.AV2"     4� �;�+ ��� g��4�� 
$a� �H;�9 �9 .)Abosch & Hand, 1998, Cira & Benjamin, 1998(  

 ��"
 �+                 $4�� �""K� ��R
 �9 �� �;5�+�& 0�E"� �""K� �+ ��� �"#�� ��R
 �� �H;A� J�9
'�� 0��4�� J��� �R
 �9.) Lawler,1994(  ���C9��"K� ���� �� $4�� ��� �X '�"� `�� 

  0�b	9" ��5�+ '#��L3"  �� �""K�                C9 �C� ��C�4 ���4�C� $4�� ���� �� �� � +�
     �Cd";� ��C] �
  +�� �9��5 0��!� .                     ,�C.AV 4� �C!� �C� @s��CD� � �RC
 l�C� ���� �� +�* �9 �$�� ��� �+

          �"CC"K� �CC.AV 02 c�CC.] OCCAV �CC� J� �;*�CC��+ 0�ECC"� � �CC;*�� y">CC=� 'CC5�+�&  
�� +�
.) Lawler, 1990(�� �e;Z� 0��4�� '��"� -�	K� ��"
 ��� �+      0�CHX��X �CX �CHX
�4��           4� w���C� �C� � �CH��	� 'C*���+ �C.AV 02 �Z��C] �C� MC�+E� �Z�C.] ��.AV �9 �+ +���

�*�[�  '5�+�&      ,���� @��E*� ���� �� ���9           '*���+ ���"� ��x� �� �� ���
 ��+��5�� +�5 J�9
    �H��� '�+ �.AV 02 �+ .        +�C5 �C.AV �+ +E	;C�+ �mX��] �� �#�L ��"�� 0�HX��X ���� ��� ��

  '*�� �H9��5 '�+ .               +�C5 �,���C5 0��CA� �;HC� ��B� �+ ��
 ��9�:� �b��H� �X ��x��	9
        +��+ +�* �;*���+ 0�E"� �""K� �+ ����� �:.� �R
 .          �-�;C�� �"CH� ��"C
 �C�� 0����C*�V

��                   �d";� �+ � '#��L ��L ���]� @9�X nL�� '5�+�& J�HA� 0��HL �� �R
 �� �!�� �X �HHX
     �� ����]� �"H� J��;*� ,�KA� @9�X  
+� .           ����:C� 0�EC"� �C� ����:� �j�:� �+ +��*� ���4

  '
�+ �H9��5 �;*���+ .       ̀ "	>� J��� ��X ��4�� ,�LaV� 4� �+�s;�� �"Hb	9       k�>C5 �+ J�C"�
    0��4�� �mX� �+ �X ��j�:�        0��2 �����+ +��� ���:� ����o �� �9    �C� ��   +�C
 .     �C�� �C�� �H	C[

       �� +�!�	L 'Po 4� 0�������� 0�H"	V� ��>] nL�� �� '���      �+�s;�� ��� ��� ���4 �+�
    J�C9
    �� �� '"KZ�� 4� �#�	;]�  +�H� .   0��4�� �+ �!�2 �o�>5      �C	� ���C"b"& � i�E� �;A�� J�9   0��C�

                  ��xC� k�>C5 �+ 0����C� ,�	"	>� 'Po @dH� J��� �� �P[�� � �
�� J�HA� � ��"K�
'5�+�& +�	� G[� �9.Klaas & ullman, 1992) (  

   �2��X�� �� ���� �� ̀ ;�"� J�                  4� J��"�C� �CX �Cx"P� �C� �C����� �+ ��R
 �� �H;A� J�9
0��4��       \�X �� 02 �+ �9       ��H;�9 ��R:� ��X �  0��4�� �mX� �4����        �� 02 �H�EF��� +�o �+ �9

��B� ���2�� �j�
 �� �H;A� J�9 ���.  
    �X ��� �� ���� �� ��B� qH9�	9 c�.] � +E	;�+ 0�HX��X �'#�+  ��B� M� �>PH� �� +�* 

�+�� �X J��� J��BH� k�5 �]��V ��
 �'�� ������H� J��� ����.� ��B� qH9�	9  �.� � �02 
��;�� ���� 02 �� �� �!� 4� ��B�  J�9 ����;�  c�C.] �  +E	;C�+ �+  zxC�  0�C��)  �C� �+  0�C"� 

1. Competency Based Pay 
2. Broad-banding
3. Internal Equity 
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0��4��  J�9 �o�>5 � �� 0��4��  J�9 �;#�+ ( OC"Ax� +�+ �  p�C�  �C�  �C���� J��2  \]�Co 
0��B� �+ k�>5 ���E� � \��K� 02 ��B�  �9 � �"Hb9 ,�[��;L�  0��C.;H�  �C�5�+ �+  k�>C5 

�02 �� M� G	� J�H� ��X '�+ '*��.  
�� '��HL �� ��
��  J�9 ��B�  J�9 ����;� c�.] � +E	;�+ �+ zx� �0��� �� �B� ��   �C�� 

�X ��B� �qH9�	9 �;:"� �� ��B�  J�9 �H;A� �� �R
 O"Ax� +��+ � ���
 `��  ����  J+��C��  �CX 
��  0��� �� 02 +��� '5�� �"	9 l�[�� '�� .  �� ���� �� ,-�P� �� �+�+ �+ ��B�   J�C9 J��+� 

��:X � �""R� @.� '#�+) J��%��� <��D� J�>�  J�� �� @=�  �o�>C5 �  �C"X��  �;:C"�  �C� 
@.� �;��!] � J��%F;��"�(   �� �B� �� �  <��K� ��� �
�� � z[�� 4� �R
 ��  ��"C
  ��;HC� 

�+ �mX� ��4��0 �9 �+ ��] q��	X 0�
 �+�� � 4�"� �� ���.;�� ��B� J�9 �H;A� �� �j�
 @"� 4� 
@"& 0���	� �� ++��.  

  
J��:X ,���5 '����� �b=����

        ��� �+  J��:X ���=;�� 0���Z �"#��1301            ���=;C�� 0���CZ ��C�� �CX �C�+�� \��>� 
   '�� 0���� �+ J��:X .   ��� �+1333   �.AV �X ���+�       �+ �j�:� J�H�      GC*� J��C� �����+ ,��4�

�FH9�	9��     ��2 +���� 02 J�9 .   ��� �+1336        �
 �;���� J��4� '�=�  �� ���+� ���  .   ��C� �+
1337         +�+ 0��HL �""R� J��:X ,���5 0��4�� �� 0��4�� ���  .    ��C� �+1340     �#�CL J���C
 

       �C
 p"��� J��4� '�=� �� �;���� J��+� .    ��C� �+1345        �:CX ����=;C�� ��C�� 0��4�C�  �
 ��+�� �"!:� .   ��� �+1370    '�+��P� G*� ��BH� ��          ���5 ,��Z @��E*� � �":"& ��B� J�9

�"�� \��>� �� '5�+�& qH9�	9 ��B� 0���Z �'#�+ 0�HX��X.
       �� �	;:� J��:X ,���5 '����� 0���Z128    � �+�� 106        `;:C9 ���C� ���� �+ ��>A� 

   ��� ���1386      ���� �P�- �� ���"�� _�;:� 0�"�"	X       J���C
 p�d� J��:X ,���5 '�
    �o� OAV ��a��85    �C� 02 �:C���42 J���� �� p�d� '.*��� 4� p& � \��>� ����� 0���Z 

      |���� �+ ���� wH& ,��18/07/1386           ���C� �+ � �"�� 0�A�F� J���
 �"t�� �� 25/07/1386 
���� �V ���� '�� ��+�� �a�� '#�+ �� p�d� p"t� J�� 4� J�.  
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���Z ����� J��:X  ,���5 0)`9+ �>* :+E	;�+ � c�.] ( 's� 'KHo �  
�A]�>� ������ �;*�� ,��o J�91�� �� ��4 +����  +�+���Z �B��� 0���:

1 .   ��� J��:X ���=;�� 0���Z 0�	9 GZ�� �+ '5�+�& qH9�	9 ��B� 0���Z1345 �X '�� 
            ���� � ��
 ��	L� ����""R� 02 ���& � ���� ���� �+12   � �� ����   ���20    ��C
 ���A� ���� 

'�� .                   � 02 J�C� �C� +�C!�	L ����4�� 0+�X ��EF��� � �Z�.] ���� 4� ���& N%] `j�"�L ���
                   �+ �0���CZ �C�� ��C�4 ���2 O��* ��AZ J�9�HFH� � ,a!:� G*� �� �;����;� �,��""R� ���� ��d��

           �C	� �"#+ �"	9 �� � '�� ��AZ 0���Z �;*�� �""R� J+��] �� �=�� GZ��     �C	�L �C]�V �C����
                         J���C
 pC�d� � 'C#�+ ,7C"9 J�C� 4� ��>CA� � �+�C� J�] �� �0��4 ��V �+ � +�
 �.��
                   ��������� � �F;s
2 ���+ ���2 � �+�+ '�+ 4� �� +�5 �"#�� '"9�� �X ��
 �*�[� 02 �� ��a��

            'C�+ 4� �� +�C5 '"���Z ���� �+ `9 � ��;5�� �+ `9 ��X J�P� �� �'�� �+�	� ������*  �C� �+�+
�� �!	��� �B� �� E"� 02 �ao� � 0+�X 4�� �� �X ���� ��� .

2 .                  ���C	L ,���C5 �Ct��� <��CD� �CX ���C	L @=� J��� ~��>PH� J��:X ,���5 0���Z
          �	� ��"#+ �"	9 �� � ��
 `"BH� �+��+ ���L�� �� �;#�+               � N��C9� �CX 'Cs� 'KHCo �C� �C����

J
���;��     '"#�K* l�� � �9    ��"�	L 02 J�9               02 �j�:C� l�CH� � 'C�� �CH* � �;KHCo �J�"#�� ��
  +��]10    �� '	� 0��HL ��E9     y>=� � �
��          ++�C� OCAxH� +��+ ���+ �� �
�� J�9 .  ����4��C�

'X�
 �mX� 0�HX� `9 �X '�� 02 �L�� ��� �"#+  0��� i�E� �;s� J�9) +��]3300 ( 'X�

 �.AV J���         +E	;�+ � c�.] ��B� 4� +�5 �j�:� J�H�Hay) B�   's� 'KHo +���� �� ( �+�s;��

��  �HHX)�A]�>� 4� �;*���� �9.(  
3 .       ��CB� J��C�� � 'C�� ���& J��;5�� �H�4�"� 's� 'KHo �0��� �;��Z� ^"P� ^���
 �+

             �C� +��CP� �;��� ����4�� �� �� +���� J���& ��;5�� J��:X ,���5 0���Z        'C���� �+ � �CHX
       ��� J+���� � ��
 0��4�� �����& <Z�� \A� ��B� �d�              �C& �+ �� 'KHCo �C�� �;����C� J�C9

 '
�+ �9��5)�A]�>� 4� �;*���� �9.(
4 .          '��"� ���X J���� J��� �+ �J��:X ,���5 0���Z ��B� 0�
 J+����X     �o� J�944 

  '�� ����� 0���Z .     @=� ���X M"!s� 4� p& �HK�       @=� 4� ������� � �;"	X�] J�9    ���Z J�9
   �� 0���Z ��� �J��%���  ����            +�C
 E��Cd� �+��+ ����-��C����+ �;"9�� �X �;"	X�] @=� J��� � .

             'C�� ��HX��& ��:X ��;�� �+ �X +��+ �;KHo � J�"#�� J��;5�� 's� 'KHo .     �CX �#�C] �+
   �H� ������”J “  �+��32  @"& ��;5�� �                 �C� \C��H;� � ���;C�� ,��Co �C� 0���Z �+ ��
 �H"�

'�� ��:X ���"� ��;5�� .�� � ��m� 0��HL JEX�� OV�H� 's� 'X�
 �H��� J�"#�� 'X�
 M

1 .";5� �+ �� +�5 ��.���� 'Z� �X J�
�� 0����� ��	� 4� +��+ ��+�
 ���+��Z ��+�+ ���Z �:9�
& `"� �� .  
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         4� @"� �+ M� �9 ���Z ,a* ��2           'Cs� 'KHo �+ ���;�� ��;5�� ������H� �����+ '"#�K* 0�;�� 
�	�  +�
 �&�� �����)�A]�>� 4� �;*���� �9.(

5 .  �.AV ��B� �9            �� '5�+�& ��B� �� �dH� ~�;���� �X �j�:� ����4�� � J�H�        �C� �C��� ++�C�
9� J
���;�� �N��                 � �Cx"P� �C���L �"�X � ����4�� qH9�* ��j�:� l�H� �'"s"X � '"	X ��9

         �
�� OAxH� ���B� 02 ��HHX ���� 0��4�� ��H9+ �!:� �o�HL . 02 ��]     �C.AV ��B� �X     � J�CH�
                      �C�� 4� 'Cs� 'KHCo �+ ��C�� J��C� J��:CX ,���5 0���Z �+ '5�+�& ��B� � �j�:� ����4��

��
�� �+��5�� �9�	� �  �
��)�A]�>� 4� �;*���� �9.(
6 .            �Z��] 4� J4�";�� �H��+ ��j�:� �"�X J��� J��:X ,���5 0���Z �+3500     �mX��C] �C� 

15500 @"&                    <C��K� '����C� �+�CK#� c�* � �j�
 O] ��R
 O] ����HL 'P� �X ��
 �H"�
 '�� ��
 .    +��] �;A�� �HK�4/2       � ���Z�� 4�";�� ���;	X � ���;:"� �"��� '� . ����o �+    �CX

      's� 'KHo +���� ��B� �+)  ��VHay (     4� @"� �'A�� ���17  �� �����   �
�� .    �C�� ��� ���s�
     �+ �X '�� 02 'KHo ���               'C5�+�& ��CB� �C� �dH� ~�;���� �X �9+4�";�� ��B� �+ �A�� '#��L 

�� '�� ��
 '��L� J��:X 0���Z ��B� 4� @"� ++�� .
7 .��H� J��:X ,���5 0���Z �+ 5@"& G"*��  ��
 �H"�. � ����o �+ �X �� 's� 'KHo �+ 

    p���"# �j�:� J��� ��m� 0��HL    ��%&11              �CB� �+ 0��CH���X '��C5 ,��HC� ��CV �+ G"*�� 
  '�� ��
 �;*�� .             ��CB� �C� �;�C��A� J��:CX ,���5 0���Z J���� ��.xH� +�!��� OAV    J�C9

  +�
 +��P� c�.] � ����4�� .��� �!���� 0���Z �L�	d� ��2 �+ ���� �� �.xH� �#��� � .  ������CH�
     '"9�� J���+ 0���Z 0��”�"�2   ����=;�� ���� “  �� p& '��        ���� �� ���=;�� ��]�� 4� '����

2�+���       �� 's� 'KHo �+ E"� ,��o 02 �+ �        � ��CH�2 �+ �CX +�C
 �H"��=;�C� ���C
 �����
     �� �;*�� '��5 �� 0���Z ��� ��4��� ������ ���
 .�� �;A#� �C� 0���Z �     0aj�C
 ���C��+ �C����

qH9�	9 ��B� ��K*-���2 �+ ���=;�� �� ��B� �"	9 �� �X  ���-�� E"� ���� +�
.
8 .          '	� 4��]� ^���
 �""K� � J��;5�� ,��""R� ���B� ��� J���� ��       'KHCo ����4�C� J�9
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