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) by cbla wd) af)la Ca i (Gitman&Joehnk,2008:672).) dall Jglasll @y cllidi wall agbe
dash 35 il & all Al mia i) oyd Laiput) Jadl cihlagcall)) ehall chla La cpiia
Claliiad) aBey el 35e A3 3 gall alels mied Clliied) g b Ll aaad) el cllgied) akey
Jgarll i) I age) Cdise Sllidine hla aaaiaHUllL2009).:333) 36 jeu ga5 sanall el
Madura,2010:370). ) g GBlsad (A dadgiall Slass¥) lSyaty dyjlinall ) Asigall 52 Boud) Cagyks 2
Taana yleall dlala (ayet Jasy Slbiiedl Hla o) sa cililiioa) sie s cliliioa]) chla o &l Gy
O A Hlall jlaial ida as @llla s GllEed) dgie 8 Ll 30kl g spuids o (Sale ol Y
OB clliiiad) jLa 2in vie by 2l jew (¥sGitman&Joehnk,2008:673). ) saall calyhl aal leleas ¢
e Sbliiall de a5 ledieg L LAl 20w (ol s el o) digh Gllifies 3650 3 jlall dals
4ia gyl illiiuaal) o (gl (slg 1k bl e 8 Da SLAD Jala (6o Jghuall s dlgs 3 ol
Obd w8 AL Al Hla s 8 bl jrw die zgshae 2050 jawgehdll jla Alls 8 2wl e
) e liliias chla asgWhaley,1986:128). )ais (S Hlall 265 dod Dbl 4udy i)
lbliine Chld dsie 2 1Gd Gelae GHLA dayp Cinylay linldll die b cul i, Luws sl 35iall (e
SLaiNYSE |, Shall layige Ao cildiis ihla dsie dlysisn dum)g caa dSSEPS00 | age) sige
sl Lgta ally Laallal) ciliaysal) o 2aall gud) e Cililiine ChLA agie o waally ol 2 elld (e
Chld Mo ului€ Hlad (alae 228 ARSAMEX. (Sl laydise e cilbiion chla de caedd 3 A0
ade ol 8 Adsal) Al bl ds gy caead Gallaall o3 ae YLy (Vs jige Ao il
U pe) ise e chLa dsie JLaal ) #laill 13 My Wydse o pga) Chiige cilliies s
Jlal Caal 2@ el ) Lleayl EUROFT. agud ,iises FT-SE EUROTRACT 100 agedd yé3e e JS
2 sl SILEAPS ) agie myla s cileayll anad agad) cilydise Slliiie LA agde (3liaiul
35aall 038 liniad 5105 S&P 100 S&P500 yise e ebal o diina by 21508 Galae s daysy
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2225 S&P500 yise Ao CAPS o 53) asie 21K (alae Chld dua g el XSy, inad) e ap
oalingl Jla g (ehodll chlal Al Sl gl Jla 3 chlall ale e lagas gmi asiall
Andersen,2006:164-165). ) Ll syia 05< asiall sda Cidle Glb s, (aall hlal Lowall) Hland)

P agad) Chdise CllEies LA agie s 3-3

Glliie GhHLA dgke jumad zdled Ad8Lal JEEY) A (e bad) B0le DligSa 4d8lia "Ygl eiall 12a & G

.?g.u&\ Cilydige
:okall sdle ciliga 1-3-3

gp.u:d ‘.;QJ,DJM ‘_Al Jl:bj\ dela 4.!3::\ @ﬂ\JoneS,2010:495),) ;\).JJ\ _5\ @.\S\ ,)1:‘; P JL\;J\ 5_9')\.:: S
s9ke anii CFA,2007:144).) JLall gl (gt o IS o Ll (omslith Laily LAY sial dulaaill Jag ) ye
Saunders&Cornett,2009:299).) a3l dailly 012 dadl Las igSe A Ll

oo Ll Al dadll oo L adll gl el s hen aie LAl Jals galiog Al daal) oy 451 dal)
Gallati,2003:242). ) jlall yalull duall 48 gIChance,1998:76). ) jlall s vie Jalal) ) bl
O Al 4013 Al i Brown&Reilly,2009:414). ) [ball Jals aabion (g3l gzl 48) e caya Gl
Y ol Jlal) 3813 Apked Aad Hlall sSi 13 Lo saad W oy Slal) 20 jeg Qe g gl e
0585 o) Sar s oela) lliiaall dal A sall Ay HLAY 2t jew e TalaiclAndersen,2006:155). )
ol Gad A l€al 2 e gl ey 1) 3t Al il A o)y U (3ean A lS) e Al s
shyall Jldg Loy (oag 30 3 o)l ket AlKa) (e 4l Ll ) L sGitman&Joehnk,2008:673). )
r (e el el Slliiad) die jaw IS 13N The  Money—ITM), el (gaiad Al o (550
Dby ) e e J8 Gl bl die e Q1M ol (3 AlKa) G gl LA (5ag L il
‘\étm ooa¥) Cldgiadl sde yea GIS 13 ATM= At The  Money) zuyll 3aaas dulSal aie lall o) )
Dldl Ll ey (o (3 W 38013 4003 Aad gl 4l el eyl (3 A0l die LAl L LAl A e
05 el s L plud ) b 43 2 sa( OTM-Out The Money ) mull Guisd 4l £)La
LK) e 05Ss aad) Sladg, 2l e (e JB1 GulaeY) liliied) 2ie e G 1Y ol (3akad AlKa) o 5la
0559 013 A Lgaal Caced ylal) oda ) asay o lliied) Sie jra (o BB 2l e IS 13 sl ke
DLall Y iy (Andersen,2006:155-156) ddle dad (o chlall 05 o) cSa¥ oS, heall B5lua 5,31
duls OLSIAL, degiaall Bolall dgaa (saamy LAl dals dulggue ) 320 85 8392n0 ddgiune I B 50
Dbal 3 Gl LAY Jals 895 (e s 2l GUS1A) Laly LAY St 4318 2ui5l) (e Bae i b (o LAY
oY @lldy ) chlall Ao H3S) Gadaty A0l Al asede . 2l Ao jlall dala bl oS b
Aadl) (SN el LA ke olatile sale GlIAT L LAl Bliatu) s 3 Y1 s oSal LuygV) chlal)
Oslalaiall ae ple (aSal a9 djliadd) dad ) duiejll Aadlly caud 01N died 5 HLAN e (o GHA 5 A5A)
L5€e 3laain) Jd lall sdle (Chance, 1998:76-77 ) sbd) asasall jaus (o 2SI ade Alls (las 4xday
OsSie A30le Ol () (aind Al s Ll a0 4ald dad HLall (S B 135, Al dasdlly A0l dasdl) (e
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L) Ladll e 2y @ alad) il Aial dadll Cijats (NFA,2000:10-11)4m030 dall (e JolSIL 435S0
iy o oS S LAl Y ellyg L) chlall e 43laall e hlal) b laga 1o (ga5is , sball
oan Jlain gl dall s Jlais) dad oo - 3Rt fls A V) sl oS V) HLall Laiy <ads b
o oS s gdal Tasisa (990 ainally o) (aiad KAl (i () gl (s Sa) la e sl Jls
bl e dB LAl el 55 o) oS (Sl aBIY ey @all B Hlall oY Sl LAl 450 dal)
Bpile A Lo e 5Ll A 8 pgud) Cilpise bl LAl 4513 deli(Andersen,2006:155-156 )
e e Gl sl 3akad Al mHla LAl IS ol s el bl die el o) g DA (e el
diny Auie) Aad LA mia 1aag mol) uias AulKa) e SLAN g 5 uii 38 agu) Cilydse bl
AU Gl gagall jews dyan o ol 3al dulSal Gada ) ol @il dulSal s (e Hlad) djan da 8
Alall ) gty Hlall e dhat dajd ol 2Usuil e (aga) Chdse Olliies Sie) dgagal) 138 dod culS
o) 3smsall e Lgad @atle 1als 1 Al pe A5)Ralls ) 05S5 o)l Bain AlS) Cpann L (0SS

(Levy &post, 2005:695)

age) e s e AKaV )y duys¥) Ghlall e 7 3l 2-3-3

g Wl e il ol cilajie () Joemsll dinne CS10 p38%0 aBloll Jaiise Jis 40l dule z3gaill iy
Aal) gd Claaall L), cDAMS LAl e 8 850 dalgall padtis Al Aipa 4l Ciped Shlal) e
Aalal) Aphail 4ied (gylew Cagan SLAN s ndl el ol oo LSz 3gail) Jae 1305 jLaall ddalal) il
Ae¥) i) Chla 4 e (M) gl g asl ) s 5)LEY) s aYsChance&Brooks,2010 :).314)
bl e @hlad Letag) AK05aY) ciblii vl ahlaa LiClosed—Form))iaall sasaag 4a8y yuud 7 3lak
Gdy oo s Lail z3laill sda i lgad Criad (Aagall ALl coldiiaall Cilla gk alely s aga) Cpiia
o Aexiicaall 3Ll Golg ab) (e anly 2y Gandl 138 Jslaas 13 8ol ) Alaresd) cra zsh Ayt 3
(s>gal e atijlaegBarone & Whaley) ) gy 05k z3sad 54 r-.@w&\ Gl ypdige Ol Ghba dgie jaud

ys¥) Slliid) Ghla et 8 Cperdiad) gpaal) Sy oDy

pee) Clpisa lliions e Lpys¥) hlall dsie pead) Guaall A z3ga 1-2-3-3

AT a4 gl Augans Ll Wjlicl 1978 ple (il U8 (e e Jg¥ cal) U5 3 pasiud

WS lgape 2l 1979 ale & iiaing g, (s s 0S5S B (e gpaall (S 230l e Cijsda o5 (e

McDonald,2006:313-) 3lgds <Dl zagaig cpaall Sl 7 3ga G bl agag A Igidly 7 dgaill 138 Gubi
s ally el hlad 38a Y el ad maas Wles cpaal) LS £35ai anay i S5314).

40K agd 2kl (page 22l dantia zagaig il gaig Baalsll Bad) £3sai 2a6s MEUN&Resnick,2007:181).)

2l o3 e auiil

Basly 8aal cpaall AU #3ga3.1.2.3.31

bl Abaall ciblioall Jhas sy sas i 3 Band ol CHLAY il s §seally saukal) Ll (e

A gl s e (gl HUIL2009:237).) JLall sae DA Guedl] d5asall eu Wadss of oSa 3
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Co) dpasal e palinily g Uiy (i) (e i35S Alali (1S5 A abiia dsia) Jaslp ) Blania)
oo GlATg 3laaty) b 8L aals Ay sae Jlall o zasaill 138 a 5iasBrown&Reilly,2009:811) )
5o cpanll S i Adlide Y anasy Jauly e @hailly Gala¥ ] dgmsdll prad acsss Sanlll sadll z3sa
sl 13 LasSan 05 2l 5 LoD ey sl JUdialy glalls ol gl taiia_d x js
o Jkae¥) Hhs sliwChance,1998: 115). ) gallall 7 3sai e clialBrealey&Myers,2000:606),)
O O Baall 02a 10 Ladies (Blaaial) Al daddie 8aaly Ak Bae 4] LAl Gl B sa Ll dgasall jaa
O S(1+U)F =Fu : S gLV alls b Cramaigl)) aing of Wl 285 Guiad an) ] dsasall jaw 330
iy 335 e (1+d)F= Fd (96Chance&Brooks,2010:) : IS (mliady) Alls & crasgd) ) midiy

Chance,1998: 118):) VIS cudiny cililiioadl ey 5 JLa je w8

Co- (w cu +(1-w )ed)/((1+1) (7-1)

bl e Hal Jal el s CO o) 3

Cu = Max(Fu -E,0) (8-1)

Cd = Max(Fd -E,0) (9-1)

w=(1+(r=d))/(u=d)
- Bhlaall e JWI Janall ar: o) 3

Hull;2011:282):) IS i painaall cpaill dyo¥) cilibifional) LAl 2Ll agusie 39ag Alls 8 L

———————————————————————————————— (11-1)
w=(a-d )/(u—d )
a= Ate(r-q) :o 3
d=, LN asuie e slallg= ,(@lnall Cibai¥l)lil) o u =eV(08AL) , 0, Liaill 2adl Jsh a At

ceball HLa e galinl Jlasl e e —V(08AY) , (I-w) 5 1/u
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Obd e e sl bl o 13585CU, Cd, Fe il A o Sllgiall ehyd il slasal) diaally
e e Lol Gyt 2,0 cilaladlly Bl o JAN Jaadlly 2800 jey Jall 2ball jeu oo o]yl
Dl ghsall Jamall s elydll HLa jaa oly -3t Gl 8 dieall 3 Jimall Gala) bl
saad bl Baadlg L gplaladl e JA Jases dagadally dasldl) 555l oyall Hla ¥ lan o cpdY dlanl)
Sl s 8 Lage Slele 2 af Qal o) Sl caall 2 e e a5 Ll (ls Ll L Ll

Chance,1998: 118).)

Sy @ylall cre aaall ellligh cpanl) S z3gai 385 Ao L)) asuida adss S ehpdll hls anii Ula Ay
ey lgy St Bpe JS 2iad 1305, Baal) JalST AL Augie dad (al il sa Lgdacadsoz doaill Gpaca 7 LY 4 g
Ex-dividend )dmeall i) o)l 8 Gowsdl) sdgy 8yilie (mbdives sl daidl) ) Gelol) bl
ddgiasall zisall Cllun 8 Jaxs 25 ey Slajgill Jaad agell) 5o Gl die el ¢ Sieagdate)
Loie) Bra (yayidy a3y by adly e as) V) Adbiadl audiy saalgll sadll #39aiChance, 1998 118). )sdlel

Brown&Reilly,2009:810). )3laiwy) Llal Lasé s2ay

O Gfinal cpanll 8 73500 2.1.2.3.3

Dl Gallinl (gsas g D, il . DU ol ASU Wl @haty Gull) dgnsall jaas, Baslsl) saall #3sa3 b
i Al il axe 5y () (63 1385, (A sra el duadlgl) A 52l - aieaall GuluY) 3gasal
die e adiy) AV Bl dolgs 8 anl =il Chance&Brooks,2010:).96-97)  Glaaiul) &)l
OV W VL)l sSie Gula¥) bl e e b Al sadll iy F(1+U) ) Gela) i)
w1 Bl g L) ans g L) cVLaaY) e Gl angsg (V1 Baal) jew e slaaeVl elldy (melsy ol aiiy

p Ll (gsS Alal o2a il evy &post,2005:702)) , (Js¥) saall gLyl ans il

(1+d) (1+u) = Fud or 2Fu2 =F(1+u)

O oS A Baall 3 kel e GUF(1+d) LAY 5ol (& (massl 28 Gulul) Gl die e oIS 13l
Loal ()5S Allad) 038 5, L) adtiyy o) iy

(1+u) (1#4d)=u Fd or 2Fd2 =F(1+d)

C (104Chance&Brooks,2010:):das alasy dall sl aladiul 2y

xCuz+2W(1-W)Cud+(1-w)>Cd? )/((1+r)?)

Glasia) ol vie Al D) LAY Klsal (g sl Lonsgiall g slydll CLA w drial) o1 pangis
o ealall Bl b adlall Aedl ) dela Y iy, oad Bl e JAI Joedl dageadalls
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Baaia dzie) 2l (paall SUS z3gas 3-1--32-3

bl e jrw dSa bl DA oo HLAl pad Cuis e Jgandl polalaiall aligyy of (a8lsll e (e
Gpaall U By ladiad vie laad) a8lsl) 8 so5aals i) Baa ol (Bae (e OsSall LA jee BIA Ll
s eledY) aiell jead 505 AS5a lin sae JS sbae 05D (30) 0 ST ) Balally sty Sl jee ol
sred Sae lse Sbbe s 51(230) 5 el cbbiiond) sied Lilgs Tyaas(31) 055 aaly lllia sshad ()
Baall paall LS adgal o IS o Leasiod) el dasll GuiiHUIL2009:251).) Gebad) cliliiced) e
O gl sl ) oL (e bl (gad aadl) axas Alla 8 bl auiil clshadll Gl pa35ud Gdinally sasls)
Lol P e Wi el (SagJordan& Miller ,2008:517).)  Jadl &kl n) )saall Gleaiul o)l

Chance&Brooks,2010): : 116 )4y

(nt/it(n=j)t WAG) (1-W)*n=1) Max[0,ur(j [ ] * ) d*(n-j) F-E] )
) (13-1)

O paaicde ol LA paead ot LS Ll gl ciblid pueadd cpaall U g hga pladial oSe SlAS,
Jaiids. @laana¥) e sl @hila dile aaas S Bleaiay) vie el hla dle aaas e Yoy oKy gall
& Aljllly sacLall clSianll g aaam Al 44kl sChance). ;1998 :130)cialad) pras 4C))IssP))
LGatl Ly Gany Al Glaatal] ie Lnadll anall saey ll) dpasall el (glasall Gyt ladnaly

Ross,1991:92):) SV ISy(u)(d) cauting & (a9 ALallg 2 Lial)

——————————————————————————————————————————————— (14-1)
u =eV(o&t/n)———————————

——————————————————————————————————————————————— (15-1)
d =e—V(0&t/n)————————

oY) ssasall (goind) (giliaall CaaY) sa0):) ) A
Bl e caglit):)

) s sl 35 AL by edIS Al aadll il e Akl (S cpaal) LB 235 0
0alllCFA,2007:166). ) Saall ) I Adaladl 43les Yo )z 3saill 138 aied dgie) Aleald yaal
—al e A el 2l e 2l LalS ol 5 zdg—aill & el dBall o ) 5L aVL
o Jalaall el alasii) <a a5 V), Jas 35S Glbilea ¢ljal lliy 1384Grinbatt&Titman,2002:266). )
axiti 3y LlSsJordand Miller ,2008:518).) dsslladl) daallg il 1 Jsagll Ja) (0 dulall Cilileall o3

Chance)., 1998 :161) <Pl z35ai o Gl Al z3gar a5l LS dig3l) axall sac

) Clydige s e Zyg¥l Gllall el oDz 2-2-3-3

iz sl (gylaal) (a1 1.2.2.3.3
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Mo )3 slaiol) sl s o8 3 an & V) chlall o fhas 3ok ledg oDl #3sa o
Ll Gl j8¥) as) ol calig (o 8 2am Al eV @llall e gaky YsChaudury,2007:178),
z3saill Glb Loyl asasie aday Gela) dgagal) OIS 1N Lal 2Ll agita 00 Gal] dpmsall () s z3saill
st asaall A S 1Y Wl 23l e LY A o gusial) L cilS 130 LS pag, (380 IS JanY
skl e waall oy DU 7 3sas auad 85KOID,1997:467).) 3lsds DL z3gai diaad Jeadl (o il &35
2012:92,)1976 ale Dl yiud J8 (e priad) cldiied) GhLa ani zigas OIS @plaill s3a (gaals. 4yl
DL L8 a8y clliid) hla DU zisai jaae Lay, doysdll CHLAN jaaw Slgdy Dl £35«8Mitra).
DL dapa AiBrown&Reilly,2009:828). ) Slgig Bl zigall chlall dava SS)) Ge YaF)) sl
L)) Bl e M salll Jaee Aeseadidly 2l el Ldlall LedllEe—rt) ) aadl Jia sy
e 38 jaas (58 ey (Al Foll) (8 LAY 385 ja ) a5 20 () Ay i) 18 BlaanlY)
G @Iy (g)5dl) Haud) G (o) 055 O sk Dbl Sl Ol Glaidl) Gy 2l ead A1) dagal
LAV lecd) aadien DL o) s (Olsds <BL) 5 (DL) o pgall CDEAY) Gl G Cngall 525U jaee 5Sa
Mitra). 2012:92,) dusill ) Sleriicn Slsds <Dl iy bl

i)Y bbbl AT DL = 3ga Alilas 2.2.2.3.3
Lol sl Slel eyl JLa e o) (& oys¥) bl LAl Adanl Alabeall delueal dujg puall 3gaall Jagyd )
a3) DLy ekl aigmax (0, FT- E (Whaley,1986: 130). ) &l »S) Ll [ball 0wl da@l) o) iall

u‘: < g"_\l:\.\;)"\ “\A“ A 2c ,_\L ‘ﬁ”‘zﬂ s )—Aﬂ \ JL—\L_. ‘\_A.\E- _’ OEJ , L)_A:Z “ \.\ I-Y é :.\L"\ hY kTS
Stoll&Whaley,1985:249) (Kolb,1996:108); (1319 : Chance&Brooks,2010):) s

Ce(F, T; E) = e—rT[)] (1-16)

FN(d1) — EN(d2
sl e d)2) d1)) e IS aShdl xaal) il lsa & N(d2) 5 N(d1) ¢ 3
Geske& Johnson,1984:1514):) VS s dl

————————————————————————————— (1-17)
In(] 70} [F/E)+0.5062T] /(oVT) dl=)

Brealey&Myers,,2000:606):) SY\S s d2
oVTdl-= d2 - (1-18)

Y Cutinag ela¥) Glblfiad) die Nilgan goiad) Qlallo:

—————————————————————— (19-1)
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Glalidl e AN Gl
70} [(F(F=1))] =Xt 1 VIS Caingg Sl il JanaXt =
s gxubll Swleglliin

Lol Guh e Jhanl S (Al daaal) 830l e v Jgadg)hpaiul S 828l e callay B #3500 o)
Chance,1998:): 143)4sY)

r=In (1+DR)  ——————————— (1-20)

OW,(1-42) Sall Jualial) dslas (e Gabay Lamgmax (0, B = FT ) sV o) LAl ¥ aall oy
Whaley,1986: 131); ( 321 : Chance&Brooks,2010):) VS (s Lbilatl] daail

F, T, E) = eT[))I (1-21)
EN(d2) -FN(d1 Pe

Ce). dae Pedaiud 4l ) sl chlad fnall (uds a33508) ase 836 S9a)ll paas
(Cliney)) zisadl Gladas 3.2.2.3.3

Cglly 2l aass, (pgn) Cpdipe b sie) b)) dgnsal) e A daalul dalse A Jlal) sdle Siln
oo DA ghsall 2L pgusiag il o JAN Jaxalls, Gela¥) i) die aas Cliily, (lEaiuY) il
s il ysll LAY 50l Al i agal) (oad LA Cplalaiall 2ecalisNCFM,2011:51).) LAl
Ledl Jlile Llley Gunliall (330 AN oy SLAY e yuiallAndersen,2006:  197).) sisall dalsal
Pruitt&Hill,2003:213).) Jball jaw doslua s A ac Luall 8ol lghiagy cuaing AllGreeks))cbane Yl
Dy zagai Ul el sda (o dabie U ilua 8 Aaaiioaall Lecal)ll Ablaall £50a 5o 550 sha Ciaay

. bl Ghla el

Levy &post, 2005:709):) VIS s U £ 3sai 35 e gaally ohall Sl bl :lalal

A =e-rtN(dI) (22-1)

e~ rt [N(d1)-1] (23-1) -A

: 147 ) IS Gty aadl Hld LIS (glas eyl jla LalS (s oDl 235 38y o 2 L)
Chance&Brooks,ZOlO):

82



( (2022 L) (71 sssll 18 slsall) (Rypl ¥l gplell igslyell MLD

Call Gamma= (e-d12/2)/(Fov2mT)

(24-1)
) WK VN P UV S PSR E G N ¥ 3 B . WP 'k PO JG SR PR P M

Albanese&Campolieti,2006:51):)

————————————————————————————————————— (1-25)
rEe—rTN(d2)- (Foe-(d172)/2)/N(2&2nT)= C 0

Andersen,2006: 199):) YIS Cuatd pall jla i Ll

ree- ————"-——-—- (1_26)
TN(-d2)+ (Foe—d12/2)/N(2&2nT)=P 0

Jordan& Miller ) YIS s il an Slas) ehall Hha 1€6 Gl Dl 350 G5 Sl 21K
2008:526):

T Fe-rt N(d1) = QV 0<

Albanese&Campolieti,2006:51): ) SV plaing gl jlag ehall Hla o)y i DU 738 3855 -5

N(d2) ETe-rt Rho C= —_—

SRl ed I sl sy Lagad (SHa¥) JLAT e b s55all dalsall sl (e 2520 158Y)
i lads oDl zisas dane Jalall 138 Jia 39a s shid SL3 o) mn S OIS elgas 2 LY aguihe asil s
1Y) Ll Qa1 k) ae o g 4 Jalwid DLy 35y (sl LS adgad 335 e Lol L gauksil

:6;'&\5 [N

(oCorP)/oq 0= - (1-30)

taee) Syige Sl o 2K, LAY el il s b gise 3-2-3-3
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Dol 2810 Lgiad apon (e Jons 1205 g (ol (8 308 ) (Sa g, Byl (58 dale cililiiond) @l oY
Mally, Aanys¥) hlall e daliey Al e Hle (bl 9o (Se¥) clliind) s ol 3. L6l Lea
2 AL AV hlaadl Ll Jaas A4S Jolaally 4y dondnl) dedll Jasall SVl Jaas dadie HSul)
sana da e il Gl Bns¥) ShLall e SaalinaY Al dbiasy dlay (Se¥) Slliied) a5 Al
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CHLA audi Ui dallaal dilida Jalas 19e8 (pilIBarone&Whaley)1986) Lis&o s LsJohnson), 1983)
Brown&Reilly,2009:825).)4:5e¥) 2l

L) Z LY Sl e dagal) JSLaA) Cuind ) i ) ciblal) e Slods DL ziser 355
poaie xiry L) (9)odl) Ladgage O eloun HSuall il daje (pSile Laila bl hlia .« Sl 2iall
a3 () gl o SV il dailld 1S HLAY 35 Cigagd ) pliad e A Lag. adal o) 2L
> 5 lillg Jagh A el chall S (gride ali dnl) diab ilaia Cud DS 025 (8 2L o guike
AR i) saed) U LS ala35 don el o2 JUad) dnpdass, A1) 4l (358(Anel) Aall) HLall das A0
s Lamid Lk (o€ (sl dgmgall)agadl [ld 335 08 =L agaiie ady pgedl IS 1Y) Ll . Lall Glaaiul
o ok WIS e Layy DS SLal 25 ) jule L asdall laies agad) dad aidiiv =Ll aguie agad)
O al8lF=$100).) E=$)50)wlliied) el Hba 30 e o palidlJid) duw o clbgiaa) ahla
Jols alicg bl 3ind $0Y) Hsue ol 5Ll 1aa dla o iy Jgd itiaad) 3 iy o Sl e
b bl LAl Sl 2wl dadie o e 3R] Fls Al agde 55l iaag($50) o) L
il e B3l DS Lgin oSy 1 55 sa Sl Snll SAIIGF-E).) Al dadl) e yalall Jseanl
oaly dulfie eal) adlgl) 3 Cllgiad) el oSlert(F-E) (471-Kolb,1997:470). 3iaial) sy ,Sual)
dadiag 2SS HSual) pgmll ()8 AL HLall L) dagdlly aane Glldical) Hlal (Sl denl) o) e 1385 .40
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(F~ oo o) shall [la Lad oy Jlls aalll (50 N(d2) 5 N(d1) ad o Allall ode & lLall dun
oY) Jlall Al G el A 1ysh 3 o)) (S JULsF-E)) (e (Spa¥1 Ll dad i s & E)e-rt
wilbis olgil JLad¥) e (gl on 925 4iad (e o) e sag ol L daid oL JU LagKoIb,1996:111).)
Dkl (DAL KOID, 1997:471). ) 5S) 0sS5 5Saall 2uii A Y diliaiod L] s 4S5 ade s 10 ol
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Gl

Ca(F, t; E) > max(O, Ft — E) forall0<t< T

Pa(F, t; E) >max(0, E - Ft) forall 0 <t< cllaed se e L_ES:UA%!\ el DLA dgon Jaydl Wl gg
T
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o hlaall aas lea e (g0 LY Tlion 200 L) oda ol ol Jaall pgudy oS0 CalliY) o3

Whaley,1986:132).) 48lisicl Llal il saal) A cibbiied) JLa aa b3 o) (Sed) (e

hlss o zasai Al 1.3.2.3.3

JS a8 . aliie 2Ll o guie a8 Al age) o AHaY) ehdll chla aniil daaaRoll) 1977)Js) a8
asuia Jlaal DA e dlldg Jo) Ui (e dediall dapall yslanGeske & Johnson) 1984) (uisay s (e
s LiGeske & Johnson,1984:1517.)) &ue¥) all chld o v 3sei Ao il sdindl) 2 LY)
_ewilGeske—Johnson)1984) (s —dlina 4 (g3, CSKyall LAl sl ol Cglul iy o6 23
Jare ola SN ddlle daal) Bkl e Al 34I<5 38U 8 435K e Dlady LAY bl al)la
e LS Oy (A Laall egads oS1O)laall SlasV) dolaill (8 ailsgny ool ddhian Sadh el LAl
el @il Jlgo s by a3 @3 K (M a5 Boael i) e e apdie gyl Sl L)
bl ahla wdl sl ol Gsbal GWhaley,1986:  132).) clyusie EDETs (pyusidd Sl
Ay sl laagBarone &Whaley) ). gy Og)b J e gl 38 IS Sl 1 & adiaae (o3 4K054Y)
el Jba s Kl JaIMacMillan,) 1985 ) OaSle syl (3 il ol e
i) Jaray aSall coill Jade (e US e lan SIS Gl gl 2m0 sy aea) e yaall sV
s o)l et LS cililiiaall die e (Sl ehyal) LAl sl cujalKim,et.at, 1997:77). ) sasal)

Whaley,1986: 132):) VI sa

Ca(F, T, E) = Ce(F, T; E) + A2(F/F*)q2, where F < F*,

Ca(F, T; E) =F-E, where F> F*,  ————-

Dy z3sai Gy e o) Sl 2ha s des Ce () 3

A2 =((F*)/a_2 ){l- e-rIN(dI)(F*)} - VIS Cens A2

-— (32-1) d1(F*)= (ILn( (F*)/E)+0.05 6*2 T )/(c*\T)
(33-1)

—————————————— (34-1) L < wi g2

(1+V(1+4K) )2 =q2 -

(1-35) ———————————- P S o w3 K
rf(0*(1= M=) K 2=
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it oY) i) LA ol 485 bl e il 13 53y, (aulalpad) cildiadl adF®) )ols

F* —E= Ce(F*, T,E) +{1 - e-rt N[dI(F*)}F*/a2

(36-1)

e 050 Sl Gl jew IS 13 daialy GelaY) LS8 o) V) daale 1525 Layy aiil) Aalae o) a2
DM g, 5l ddll sdke 1) o) LAl Aad (gt (SaY) ehll HLa dad GUF ) ) 2 al) bl
e il (golus <pe¥) LAl dad UF*) ) 358 LS 1N WIA2(F/F*)q2. ) aall

Whaley,1986: 132).)ayixl
Leabing all @l (e 3] Badee il () zlias ll(1-31) oSpa¥) LA ddales 3 3angll daledll @)

dalda lsd gy gyl a8 285F*). )y all CLLE el jas 2383 g8 (1-16) g¥) JLoall Alalas
L8 ) e eadd Uadlly &l (1-36)adaeal

Whaley, 1986: ) VS 58 s 0l a3 clliind] tie o Sa) el lal asill i) o
133):

Pa(F, T, E) Pe(F, T; E) + Al(F/F**)ql, where F > F** -

Pa(F, T; E)

Il
m
|
n

where F < F**

Dl zgai 39 Ao eV bl 2l L iudPe: ) 3
1 VE i Al

Al =_((F**)/a_2 ){l- e~rTNLdl (F**)} ———mm

(1--
V(1+4K) )2 = 1q

Sy (rulall) Zoal) Clbdiadl jeo saF** ) ) ol Sl elpdl) JLa 8 it ai gAY el Ak Ll
sasCarr.et.at,1992:3), ) syilw SaY) Dbliiiall an LA M o) S 43y GLlEwall jaw (dddl 1)
Whaley,1986: 133): )asy) &l da 3k (e daai
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