
 ˸˩˶˰ˢ˧ˣˣ˷  ˸ˣ˧˴˲ˣ˞

˫˧ˡ˟ˣ˰˪ï ˞ˬˠˣˡ

˸˧˶˲˯ˬ

 ˶ˬ˶˴˧ˮ˪ˣ˲ ˧˰ˣ˶ ,˭˪˩˪˩ ,)fin. (MBA

   ˢ˴˶ˬ ˸ˣ˩˶˰ˢ˪ ˧ˣˣ˷ ˣˬ˧ˬˣ˭

   

 ˶˞ˣˮ˧2008



˞ˣ˟ˬ

 ˧ˬˣ˞˪ˮ˧˟ ˭˵˸˪ ˫˞˸ˢ˟2IFRS   ˸˧˶ˣ˟˧˴ ˢ˶˟˥ ˪˰

˫˧ˡ˟ˣ˰˪ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˪˷ ˸˧˪˩˪˩ ˧ˣˣ˷ ˸˩˶˰ˢ ˰˴˟˪ ,  ˧ˡ˰ˣˬ˪

ˢ˞˴˵ˢˢ ,  ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˸˞˴˵ˢ ˭˧ˠ˟ ˢ˞˴ˣˢˢ ˸˞ ˪ˣ˪˩˪ˣ

˫˧˧˲˯˩ˢ ˢ˧˸ˣ˥ˣˡ˟  .

˨˩ ˨˶ˣ˴˪ ,  ˭ˠˣˢˢ ˧ˣˣ˷ˢ ˪˷ ˭ˡˬˣ˞ ˰˴˟˪ ˢ˶˟˥ˢ ˪˰

)Fair Value ( ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ˡˣˬ˞˪ˣ   ˢ˧ˣ˲˴ˢ ˢ˞˴ˣˢˢ ˸˞

˭ˮ˧ˠ˟ , ˧ˬˣ˞˪ˮ˧˟ ˭˵˸˪ ˫˞˸ˢ˟ˣ ˢ˞˴˵ˢˢ ˧ˡ˰ˣˬ˪2IFRS 

.



 ˞ˣ˟ˬ- ˨˷ˬˢ

 ˪ˡˣˬ ˸˞ ˠ˧˴ˮ ˣˤ ˸ˠ˴ˬ˟Black & Scholes   ˸˩˶˰ˢ˪

˫˧ˡ˟ˣ˰˪ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˧ˣˣ˷ , ˧ˬˣ˞˪ˮ˧˟ ˭˵˸ ˧˲ ˪˰IFRS 2  .

 ˵ˣ˪˟ ˪˩ ˪˷ ˣ˧ˣˣ˷ ˸˞ ˨˧˶˰ˢ˪ ˷˶ˣˡ ˭˵˸ˢ ˧˩ ˷˞˶ˬ ˭˧˧˴ˮ

ˡ˶˲ˮ˟  .

  ˸ˣ˵ˮ˰ˢ ˪˷ ˢ˧˶ˣ˦˯˧ˢ ˭˧˞ˣ ˢˡ˧ˬ˟ ˧˩ ˭˧˧˴˪ ˟ˣ˷˥ ˡˣ˰

˫˧ˬˡˣ˵ ˫˧˷ˣˬ˧ˬ ˪˷ ˞˴ˣ˧ ˪˰ˣ˲˩ˣ ˸ˣˬˡˣ˵ , ˧˷ˣ˵ ˫˧˧˵

ˡˣˬ˞˪ ,ˢ˵ˮ˰ˢˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˭ˣ˩ˮ , ˷ˣˬ˧ˬˢ ˸ˣˠˢˮ˸ˢ ˸˞

˫˧˰˴˧ˮˢ ˪˷ ˢ˧ˣ˲˴ˢ  ;



 ˞ˣ˟ˬ- ˨˷ˬˢ

 ˪ˡˣˬ ˪˰ ˯˯˟˸ˢ˪ ˢˤ˩˷ ˟˴ˬ˟ ˧ˣ˴˶ ˭˩ ˪˰Black 

& Scholes ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˶ˣ˥ˬ˸˪ ,  ˧ˣ˲˴ ˫˧˧˥ ˨˶ˣ˞ ˫˰

˫˧˪˟ˣ˵ˬ ˫˧˪ˡˣˬ ˧˲˪.

  ˧ˣˣ˷ˢ ˸˞ ˨˧˶˰ˢ˪ ˷˧ ˡ˴˧˩ ˶˧˟˯ˮ ˣˤ ˸ˠ˴ˬ˟

 ˣ˵ˮ˰ˣˢ˷ ˫˧˶˧˥˯ ˞˪ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˧˟˸˩ ˪˷ ˧˪˩˪˩ˢ

˸ˣ˧ˮˬ˪ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˸˵ˮ˰ˢ˪ ˸˧ˮ˩ˣ˸ ˸˶ˠ˯ˬ˟.



˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˧˟˸˩ ˧˞ˮ˸ ˦ˣ˶˧˲

 ˨˧˶˞˸˟15  ˶˟ˬ˟ˣˮ˟2005 ˸˶˟˥ ˢ˵˧ˮ˰ˢXXX  

˰˟" ˬ) ˭˪ˢ˪"ˢ˶˟˥ˢ ("40,899,216   ˧˟˸˩

 ˸ˣ˧˴˲ˣ˞)Warrants (˩ˮˬ˪" ˞˪˪ ˢ˶˟˥ˢ ˪

ˢ˶ˣˬ˸.



 ˧ˬˣ˞˪ˮ˧˟ ˭˵˸IFRS 2

 ˧ˬˣ˞˪ˮ˧˟ ˭˵˸IFRS 2 - Share-based Payment 

) ˭˪ˢ˪"˭˵˸ˢ ("  ˧˞˵˧˶ˬ˞ ˭˵˸ ˪˰ ˯˯ˣ˟ˬ

SFAS123R , ˫ˣ˧ˬ ˪˥ˣ1  ˶˞ˣˮ˧˟2005  .

  ˫ˣ˧ ˶˥˞˪ ˣ˵ˮ˰ˣˢ˷ ˫˧˧˯ˮˮ˧˲ ˫˧˶˧˷˩ˬ ˪˰ ˪˥ ˭˵˸ˢ

-s 7  ˶˟ˬ˟ˣˮ˟2002 )Vested ( ˡ˰ ˣ˪˧˷˟ˢ ˫˶˦ˣ

  ˸ˣ˧ˮ˩ˣ˸˟ ˣ˪˥˷ ˫˧˧ˣˮ˧˷ ˪˰ ˭˩ˣ ˭˵˸ˢ ˸˪ˣ˥˸ ˡ˰ˣˬ

˸ˣˬ˧˧˵.



˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˧˟˸˩

˫˧ˡ˟ˣ˰˪ ˪˧ˠ˶˟ ˫˧˵ˮ˰ˣˬ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˧˟˸˩ ,  ˧˞˷ˣˮ

˫˧˶ˣ˦˵˶˧ˡˣ ˢ˶˷ˬ  .

  ˭˲ˣ˞˟ ˡˣˡˬ˪ ˸˧˷˰ˬ ˸ˣ˶˷˲˞ ˸ˬ˧˧˵ ˞˪ˣ ˸ˣ˧ˢ

  ˣ˪˟˵˸ˢ˷ ˫˧˸ˣ˶˧˷ˢ ˪˷ ˭ˠˣˢˢ ˧ˣˣ˷ˢ ˸˞ ˭ˬ˧ˢˬ

˫ˢ˧ˡ˧ˬ ˣ˪˟˵˸˧ˣ ,  ˢ˧˴˲ˣ˞ ˧˟˸˩ ˪˷ ˫˧ˣˣ˷ ˡˡˬˮ

  ˫˧˧ˮˣˢˢ ˫˧˶˧˷˩ˬˢ ˪˷ ˭ˠˣˢˢ ˫˧ˣˣ˷ ˯˧˯˟ ˪˰ ˣ˪˞

˫˧˵ˮ˰ˣˬˢ ,ˢ˵ˮ˰ˢˢ ˡ˰ˣˬ˟.



˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˸˶˥ˬˢ˪ ˪ˡˣˬ

  ˶˷˞ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˧ˣˣ˷ ˸˩˶˰ˢ˪ ˸ˣ˟˶ ˸ˣ˦˧˷ ˸ˣˬ˧˧˵
 ˢ˧ˠˣ˪ˣˡˣ˸ˬ ˢ˸ˣ˞ ˪˰ ˸ˣ˯˯˟˸ˬ ˭˪ˣ˩) ˣ˞ ˸ˣ˲˧˴˶

˸ˣ˲˧˴˶˪ ˟ˣ˶˧˵ ( ˪ˡˣˬ ˭ˣˠ˩Black & Scholes  ,
˫˧˧ˬˣˮ˧˟ ˫˧˪ˡˣˬ ,  ˸ˣ˧˶ˬˣˮ ˸ˣ˦˧˷ˣ ˫˧˧ˬˣˮ˧˶˸

˸ˣˮˣ˷  .

 ˧˟˸˩ ˸˩˶˰ˢ ˨˶ˣ˴˪ ˣˮ˷ˬ˸˷ˢ ˢ˟˷ ˢ˧ˠˣ˪ˣˡˣ˸ˬˢ
 ˪ˡˣˬ˟ ˷ˣˬ˧˷ ˢˮ˧ˢ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞) ˪ˡˣˬ ˭˪ˢ˪" ˵˪˟

˯˪ˣ˷ ˡˮ˞(" ,˶˸˧ˢ ˭˧˟ ,  ˸ˣ˧ˮ˧ˡˬˢ ˫˰ ˸ˣ˧˟˵˰˟
˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˧˟˸˩ ˧ˣˣ˷ ˸ˡ˧ˬ˞˪ ˢ˶˟˥˟ ˢˠˣˢˮˢ  .



Black & Scholes

˫˧˧˦ˮˣˣ˪˶ˢ ˸ˣ˞ˮˣ˟˷˥ˢ ˧ˮ˵˸˟ ˷˶ˡˮ˪ ˫˞˸ˢ˟ , ˵˪˟ ˪ˡˣˬ
 ˭ˣ˟˷˥˟ ˞˧˟ˬ ˯˪ˣ˷ ˡˮ˞6   ˧ˣˣ˷ ˪˰ ˫˧˰˧˲˷ˬ ˶˷˞ ˫˧ˮ˸˷ˬ

˫˧ˡ˟ˣ˰˪ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ,˭ˬ˵˪ˡ˩:

Ç  ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˷ˣˬ˧ˬˢ ˸˲˯ˣ˸ïK 

Ç ˯˧˯˟ˢ ˸˧ˮˬ ˪˷ ˱˦ˣ˷ˢ ˶˧˥ˬˢï S

Ç ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˧ˤˣ˥ˢ ˫˧˧˥ˢ ˨˷ˬï T

Ç  ˭ˣ˩˧˯ ˶˯˥ ˸˧˟˧˶ ˶˰˷ï r

Ç  ˸ˣ˧˸ˡˣˮ˸/(Volatility)  ˢ˧ˮˬˢ ˸˞ˣ˷˸ ˪˷ ˭˵˸ˢ ˸˧˦˯ï s

Ç ˧ˣ˲˴ˢ ˡˮˡ˧˟˧ˡˢ ˶ˣ˰˧˷ï q



˫˧ˡ˟ˣ˰˪ ˢ˧˴˲ˣ˞ ˪˷ ˭ˠˣˢˢ ˧ˣˣ˷ˢ

˶˷˞˩:

N(d)   ˢ˥ˮˢ ˸˥˸ ˸˶˟˦˴ˬˢ ˸ˣ˶˟˸˯ˢˢ ˸˧˴˵ˮˣ˲ ˢˮ˧ˢ

˸˧˦˶ˡˮ˦˯ˢ ˸˧˪˞ˬ˶ˣˮˢ ˸ˣˠ˪˲˸ˢˢ ˪˷.

V ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸ ˣˮ˧ˢ  .

E ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˧ˣ˲˴ˢ ˫˧˧˥ˢ ˨˷ˬ ˣˮ˧ˢ ,  ˟˷ˣ˥ˬˢ

˭ˬ˵˪ˡ˩:

f ˦ˣ˪˧˥ˢ ˶ˣ˰˧˷ ˣˮ˧ˢ.
2
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Black & Scholes - ˨˷ˬˢ
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˧ˣˣ˷ˢ ˸˩˶˰ˢ

 ˞.ˢˡˣ˟˰ˢ ˸ˣ˥ˮˢ ˦ˣ˶˧˲.

 ˟.ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˧˟˸˩ ˧ˣˣ˷ ˟ˣ˷˧˥.



1 .ˢ˵ˮ˰ˢˢ ˡ˰ˣˬ

ˢ˵ˮ˰ˢˢ ˨˧˶˞˸ ,ˢ ˫ˣ˧ ˣˮˢ- 10 ˪-  ˶˟ˬ˟ˣˮ2005 

ˣˮ˟ˣ˷˧˥˪ ˯˧˯˟˩ ˷ˬ˧˷ˣ  .

ˢ˶˟˥ˢˬ ˣˮ˪ ˶˯ˬ˧ˮ˷ ˰ˡ˧ˬˢ ˧˲ ˪˰ ,  ˣˮˢ ˢˤ ˡ˰ˣˬ

ˢ˶˟˥ˢ ˭ˣ˧˶ˣ˦˵˶˧ˡ ˧ˡ˧ ˪˰ ˸˧ˮ˩ˣ˸ˢ ˶ˣ˷˧˞ ˡ˰ˣˬ  .

  ˢ˶˟˥ˢ ˣ˟ ˡ˰ˣˬˢ ˸˞ ˣˮ˸˰ˡ˪ ˢˣˣˢˬ ˢˤ ˡ˰ˣˬ

 ˯˯ˣ˟ˬ ˫ˣ˪˷˸ˢ ˶ˡ˯ˢ˪ ˣˬ˧˩˯ˢ ˸˧ˮ˩ˣ˸ˢ ˧˟˦ˣˬˣ

  ˶ˡ˯ˢˢ ˧˞ˮ˸ ˪˷ ˸˲˸ˣ˷ˬ ˢˮ˟ˢ ˫˧ˡˡ˴˪ˣ ˸ˣ˧ˮˬˢ

ˢ˵ˮ˰ˢ˪ ˫˧˞ˮ˸ˢ ˣ˪˷˟ˣ.



2 . ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸(Vesting)

  ˪ˣ˩˧ ˞˪ ˢ˩˪ˢˬ˟˷ ˢ˲ˣ˵˸ ˞˧ˢ ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸

 ˸ˣ˧ˮˬ ˸˷˧˩˶˪ ˣ˸ˣ˩ˤ ˸˞ ˷ˬˬ˪ ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˟˵ˬ

ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˧˞ˮ˸˟ ˰˟˵ˮ˷ ˷ˣˬ˧ˬˢ ˶˧˥ˬ˟ ˢ˶˟˥ˢ.

ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˶˧˥ˬ ˪˰ ˸˧˪˞ˣˡ ˢ˰˲˷ˢ ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸˪:

.1  ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˭ˠˣˢˢ ˧ˣˣ˷ˢ ˪˰ ˢ˶˧˷˧ ˸˧˟ˣ˧˥ ˢ˰˲˷ˢ

 ˪˷ ˣ˸˪ˣ˩˧ ˧˞ˬ ˢ˞˴ˣ˸˩ ˢ˪ˣ˰ ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˨˶˰ ˭˩˷

ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸˟ ˥ˣˣ˶ˢ ˸˞ ˷ˬˬ˪ ˡ˟ˣ˰ˢ .  ˸˥ˮˢ

˭ˬˤ ˨˶ˣ˞˪ ˢ˪ˣ˰ ˢ˧ˮˬˢ ˶˧˥ˬ˷ ˞˧ˢ ˢˡˣ˟˰ˢ.



2 . ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸(Vesting)- ˨˷ˬˢ

2.ˡˮˡ˧˟˧ˡ ˸˵ˣ˪˥ ˨˶ˡ ˸˧˪˧˪˷ ˢ˲˧˵˰ ˢ˰˲˷ˢ .  ˵˪˥˟

 ˪˟˵˪ ˧˞˩ˤ ˣˮ˧˞ ˡ˟ˣ˰ˢ ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸˟ ˫˧˶˵ˬˢˬ

ˡˮˡ˧˟˧ˡ ˸˵ˣ˪˥ ˭˧ˠ˟ ˧ˣ˴˧˲.

˫ˣ˩˧˯˪ ,˶ˡ˟ ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸˪"  ˸˧˟ˣ˧˥ ˢ˰˲˷ˢ ˩

ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˭ˠˣˢˢ ˧ˣˣ˷ˢ ˪˰ ˸˵ˢ˟ˣˬˣ ,  ˫˴˰ˣ ˶˥˞ˬ

  ˧ˣˣ˷ˢ ˸˞ ˢ˪˧ˡˠˬ ˫ˡ˵ˣˬ ˷ˣˬ˧ˬ˪ ˸ˣ˶˷˲˞ ˸ˬ˧˯˥

 ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˭ˠˣˢˢ)  ˢ˧ˮˬˢ ˶˧˥ˬ˷ ˞˧ˢ ˶˟ˡˢ ˸ˣ˰ˬ˷ˬ

  ˧˟˴ˬ ˶˸ˣ˧˪ ˰˧ˠˢ˪ ˪ˣ˩˧up .(

 ˢˮ˧ˢ ˸˧ˮ˩ˣ˸˟ ˢ˦˶ˣ˲˷ ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸3 ˫˧ˮ˷.



3 .ˢ˰˧˵˲ˢ ˡ˰ˣˬ

 ˷ˣˬ˧ˬ ˧ˡ˧˪ ˞˧˟ˢ˪ ˸ˣ˩ˤˢ ˸ˡˬˣ˰ ˰˴˧ˮˢ ˸ˣ˷˶˪

  ˫ˣ˧ ˭˧˟˷ ˢ˲ˣ˵˸˟ ˡ˰ ˣˡ˧˟˷ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˧˟˸˩ ˸˞

14  ˶˟ˬ˟ˣˮ˪2008  ˫ˣ˧˪ ˡ˰ˣ12  ˶˟ˬ˴ˡ˟2009.

 ˣˮ˧ˢ ˧ˤˣ˥ˢ ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˧˧˥ ˨˷ˬ4.08 ˫˧ˮ˷  .

˸˞ˤ ˫˰ ˡ˥˧ ,˸ˣ˶˥˞ ˸ˣ˶˟˥˟ ˶˟˰ˢ ˭ˣ˧˯˧ˮ ˧˲˪  ,

˫˧ˡ˟ˣ˰ ˶˵˧˰˟ˣ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˧˪˰˟ ,  ˸˞ ˷ˬˬ˪ ˫˧ˠˢˣˮ

  ˫˧˟˶ ˫˧˶˵ˬ˟ ˶˸ˣ˧ ˸ˬˡ˵ˣˬ ˢ˲ˣ˵˸˟ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ

˶˷˲˞˸ˬ ˶˟ˡˢ ˫ˢ˟ ˫˧ˮˣ˷˞˶ˢ ˫˧ˬ˧˟ .



3 . ˢ˰˧˵˲ˢ ˡ˰ˣˬ- ˨˷ˬˢ

 ˪˷ ˭ˣ˩˧˯ˢ ˸˞ˮ˷ˬ ˶˞˷ˢ ˭˧˟ ˰˟ˣˮ ˶˟ˡˢ

˫˧ˡ˟ˣ˰ˢ ,˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˸ˣ˶˧˥˯ˢ ˶˯ˣ˥ ,  ˨˶ˣ˴ˢ

˫˧ˡ˟ˣ˰ ˪˷ ˫˧ˮˬˣˤˬ˟ ,  ˫˧˟˶ ˫˧˶˵ˬ˟˷ ˢˡ˟ˣ˰ˢˣ

˭ˬˣˤˬ˟ ˪˟˵˸ˬˢ ˧˲˯˩ ˯ˣˮˣ˟˪ ˱˧˪˥˸˩ ˸˞ˤ ˫˧˞ˣ˶.

˱˯˩˟ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˭ˮ˧ˢ ˸ˣˮ˸˧ˮˢ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ,  ˨˩

  ˸˧˪˩˪˩ ˢ˞ˮˢ ˨ˣ˸ ˷ˣˬ˧ˬ˪ ˸ˣˮ˸˧ˮ ˭ˢ ˪˰ˣ˲˟˷

)ˢˢˣ˟ˠ ˸ˣ˶˧˟˯˟ ( ˭ˬˤ ˸ˡˣ˵ˮ ˪˩˟)  ˶˥˞˪

ˢˬ˧˯˥ˢ( ,  ˫ˮ˧ˢ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˧˪˟˵ˬˬ ˪ˣˡˠ ˵˪˥

  ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˷ˣˬ˧ˬ ˶˷˞ ˢˣ˟ˠ ˞˪ ˶˩˷ ˧˪˰˟ ˫˧ˡ˟ˣ˰

˧˲˯˩ ˨˶ˣ˴˪ ˢˮ˰ˬ ˫˶ˣ˟˰ ˢˣˣˢ˧.



3 . ˢ˰˧˵˲ˢ ˡ˰ˣˬ- ˨˷ˬˢ

˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˷ˣˬ˧ˬ ˸˲ˣ˵˸ ˧˟ˠ˪ ˶˟˰ ˭ˣ˧˯˧ˮ ˭˧˞ ˢ˶˟˥˪  .

˭˩ ˣˬ˩ ,  ˧˟ˠ˪ ˫˧ˮˣ˸ˮ ˵˧˲˯ˬ ˳˶˞˟ ˣ˶˟˦˴ˢ ˫˶˦
˸ˣ˶˥˞ ˸ˣ˶˟˥˟ ˪˰ˣ˲˟ ˷ˣˬ˧ˬˢ ˸˲ˣ˵˸  .

˭˧˧˴˪ ˭˸˧ˮ ˶ˠ˯ˣˬ ˶ˬ˞ˬ˟ ,  ˸ˣ˧ˮˬ ˪˷ ˢ˶˵ˬ˟ ˧˩
 ˫˧˵ˮ˟ ˧ˡ˟ˣ˰˪ ˣˮ˸˧ˮ˷)ˢ˦˶˲ˢ ˸˶ˠ˯ˬ˟ (  ˢ˧ˢ ˭˸˧ˮ

  ˶˥˞˪ ˫˧ˮˣ˷˞˶ˢ ˫˧ˬ˧˟ ˧˸ˣˢˬ ˷ˣˬ˧ˬ˟ ˸ˣˤ˥˪
 ˢˬ˧˯˥ˢ ˶ˣ˶˥˷)  ˥ˣˣ˶ ˢ˧ˢ ˫ˢ˟ ˫˧˶˵ˬ˟

˫˧ˡ˟ˣ˰˪  .(

˸˞ˤ ˶ˣ˞˪ ,  ˢ˩˧˶˴ ˷ˣˬ˧ˬˢ ˸˲ˣ˵˸˷ ˣˮ˪ ˢ˞˶ˮ
  ˫˧ˬ˶ˣˠˢ ˪˩ ˸˞ ˭ˣ˟˷˥˟ ˸˥˵ˣ˪ˢ ˢ˲ˣ˵˸ ˸ˣ˧ˢ˪

˪˧˰˪ ˫˧˶˩ˤˣˬˢ.



3 . ˢ˰˧˵˲ˢ ˡ˰ˣˬ- ˨˷ˬˢ

˰ ˰˴ˣˢ ˞˷ˣˮ˟ ˸˵˯ˣ˰ˢ ˸˧˞˵˧˶ˬ˞ˢ ˢˮ˧˵˸˟" ˧
˧ˮ ˸ˣ˷˶"˟ ˢ˰˧˲ˣˬˢ ˸ˣˮ˷˶˲˟ ˸˧˞˵˧˶ˬ˞ˢ ˰-  

SAB 107   ˧˧˥ ˨˷ˬ ˸˰˧˟˵˪ ˸˧ˮ˦˷˲ ˨˶ˡ
˸ˣ˦ˣ˷˲ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ ˪˷ ˣ˪˞ ˫˧˶˵ˬ˟ ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ .

ˢˤ ˫ˣ˯˶˲˟ ˰˴ˣˬˢ ˧˲ ˪˰ ,  ˰˴ˣˬˬˢ ˢ˧ˢ˸ ˢ˲ˣ˵˸ˢ
 ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸ ˭˧˟(Vesting)   ˢ˲ˣ˵˸ˢ ˭˧˟˪
˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˸˧ˤˣ˥ˢ.

  ˢ˶˵ˬ˟ ˢ˪˥ ˢˮ˧˞ ˸˧˞˵˧˶ˬ˞ˢ ˢˮ˧˵˸ˢ ˫ˮˬˣ˞
ˣˮ˪˷ ,  ˫˧ˡˬˣ˰ˢ ˢ˟˧˷˥ˢˣ ˭ˣ˧ˠ˧ˢˢ ˣˮ˸˰ˡ˪ ˨˞

  ˫ˠ ˫˧ˬ˧˞˸ˬ ˢˤ ˫ˣ˯˶˲˟ ˢ˶˥˟ˮ˷ ˨˶ˡˢ ˧˶ˣ˥˞ˬ
ˣˮ˸ˡˣ˟˰ ˸˞ˣ˷ˮ ˸ˣ˧˴˲ˣ˞ˢ ˸˧ˮ˩ˣ˸˪  .



3 . ˢ˰˧˵˲ˢ ˡ˰ˣˬ- ˨˷ˬˢ

 ˢˮ˧ˢ ˢ˪˷˟ˢˢ ˸˲ˣ˵˸˷ ˭˸ˮ˧ˢ˟3.00 ˫˧ˮ˷;

 ˣˮ˧ˢ ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˧ˤˣ˥ ˫˧˧˥ ˨˷ˬˣ4.08 ˫˧ˮ˷.

 ˣˮ˧ˢ ˢ˧˴˲ˣ˞ˢ ˪˷ ˧ˣ˲˴ˢ ˫˧˧˥ˢ ˨˷ˬ˷ ˧˶ˢ3.54  

˫˧ˮ˷  .

  ˫ˣ˧˪ ˧˟˧˦˵˲˞ˢ ˢ˰˧˵˲ˢ ˡ˰ˣˬ ˸˞ ˣˮˡˬ˞ ˨˩˧˲˪

29  ˧˞ˬ˟2009.



4 .˯˧˯˟ˢ ˯˩ˮ ˧ˣˣ˷

  ˪˷ ˢ˪˧˰ˮˢ ˶˰˷ ˧˲ ˪˰ ˰˟˵ˮ ˯˧˯˟ˢ ˯˩ˮ ˧ˣˣ˷

 ˸˶˟˥ ˸˧ˮˬXXX ˰˟" ˬ) ˭˪ˢ˪"ˢ˶˟˥ˢ ("  ˢ˯˶ˣ˟˟

˩ ˣˮ˧ˢˣ ˟ˣ˷˧˥ˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˟˧˟˞ ˪˸˟ ˨˶˰ ˸ˣ˶˧˧ˮ˪- 

6.400 ˢ˧ˮˬ˪ ˫˧˷ˡ˥ ˫˧˪˵˷.


