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'� �,� '���!� �( �� ,  6���( �� >L�q� 
 >��N( ��=�H 8���� �� '<� 2���q ��3�

'� ���I=� P����� .�? �� '5� *�!<��IH  2Z�, *��� zh��� �� ��� ���� �( '��� ���

.���� 65q� 8����  

���}"� ) ��O� 
2012�5\� �� (  �� *������ ��� {)	�� '"��� ��� ��  �� �� ���

��53`#� '���R� 2�34 6"��� ',�<��IH �� ��� 
 �,�3< 
 ����� .�N�q���0 '5� *, 

�,
/0 PM , PU� '� �,� �( ����� �� ��� ��� �� �� ���� '���R� w�� ��� �� K��IH  ',�

2�34 6"��� '� '5� *, .�3<  


 �)��, x�� )2013�� ( ����� P�� {)	�� '"��� �� 'U,
/0 ��� ��  ���� �� �� ���

��0 
 ��� � V��� .�N�q���0 6����� 'N�� ��� 8��M 6"�  6(�< P�� �� I(���� 2�34  '�,

��0 �( 'N�� �� �� �3q 6����� *,  '� ����� 8�N(��0 2�34 '� PU� �� �NN( ����� �( �,�  ��

��� '� w�� �� �� ��� 3<.�:�� P����� � ��� *��70 ��0 s�3q ���:	 �� *�	  ��<�� 'N��

.�N<�  

6h)+�� ) ':�=� 
1391���� ����	 �� �dY� ���3� *3!5� ��=� '0 �� 'U,
/0 �� (� 

2�34 ��=� .���3� P���� �� '5� *, '� PU� �,
/0 ��� *,  &'5� X�,� &*�
M�3" �( �,�

�
� >3?a *�g	 � ���W	 &6���������� 
 B��#a #"Y��  ����� ����	 �3G
 �� '"��#�

2�34 .6"� �dY� '5� *,  

) P��+�, 
 *3"3�1391XI��+� 'q�� ��� {)	�� '"��� �� 'U,
/0 �� (  6��(� *,

'�(�< ���� ����	 �� 2�34 '� PU� V��� .�N�q���0 '5� *, \�"� ��� �( �,� 2Z�, >L

��u
 '!�H
� 
 8����� ���� ����	 � ��� ����� 2�34  ����� �3R
 *���N:� {)	�� '5� *,
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���� ����	 
 B��#� 6���( ��� 
� 2�34  ��" �� '5� *,95���� %�  *���N:� 
 6)o�

.���� �3R
  

'\	 B#� 
 8��� ) ��!�1393�5\� �� ( XI��+� �� 'q�� ��dZ	 '"��� �� *�  6��(� *,

'�(�< , ��q") (6(�< 8����� &',�� ��") '5� *,��W�� 
 (6�+5� ��q" 
 8���� 2Z�

*
� ����	 ����� 2�34 *, '5� 6(�< *, ��=��70 8�< �� B�3� A��
� ���@� P��@	 �N�q���0. 

V��� '� PU� ���u
 '!�H
� ��� �,� ���� ����	 
 ��� ����� 2�34 ����� ��� 
 '5� *,a 

	 
 8���� 2Z�,���� ����� 2�34 ���� '5� *,�  ��" &'5� *,��W�� ��� �� ���� �3R
 6)o�

	 � ',��2�34 ����� ���� ���� '5� *,� 	 � '!�#+<�
 
 6)o����� ����� 2�34  '5� *,

����� .���� '�N�  

P��+�, 
 '$5g��� )1393'U,
/0 �� (  ��dZ	 '"��� �� 9��#�5 P3�"�H� �� 8���"� �

����� ��� �� ����" 6�"#� �� �<�� P����� �� �� ��� *��7H- P��R  .�N�q���0 *�\� *,

'� PU� �4� V��� �
� �� �( �,�a  P����� �� �� ��� ��� �� ����� &'"��� ��3� '���

����" 6�"#� ���I=� w�� �<�� *��7H- P��R .6"� 8�< *�\� *,  
  

��:�* �'�8, &�'  

j�=� � 1� :��  *,�
� ���:	���W	  X@" 6��G
 ����	 ����� 2�34 ,* 5�' �����  
 6)o�

���N:� .���� �3R
  

j�=� � 2� :�� X@" 6��G ���I=� �4�� 
 ����	 ����� 2�34 ,* 5�' ����� 6)o� ���N:� 
 

.���� �3R
  
  

)����� � ���7�  &��;�'�8, &�'��<��  

� &��#��
 *,��W�� ��< �,
/0 ��� *,��W�\�#�
 � 5��N('  i�43	 �� ����� �� �( 6"�

PM '� ��q���0 , :�3<  
  

��=��� ��<��  

�,
/0 ��� ��#��
 ��W�� ����	 ����� 2�34 '� '5� *, .�<�  
  

5�=� &�'��<��  

*��� 8����� *��H ��W�� �����) �\�#� ��� �� � (��� ���� �� �� ��� ���:	 fq< *, 

�� ��=�H �( 8�< �� �,
/0 ���N�5� 
 ) 2	2011
 (  
 ���(P��+�, )2011( �� 
� fq< 
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�� p�< ��� 8���"� '� �3<: ���:	 >
� fq< *,�
� ���W	 6��G '� X@"  *��� �( .�<�

8����� *��H &PM �H� �� >3? >" '5� ���:	 *,�
� ���I=� 6��G X@" ��� �	 �� ���:	 *,�
� 

�,( 6��G X@" 6(�< ��= &�<� '� �3< �� ����� ��� �� �� ��� 6����� �3R
 ���� 


 *��� PM ��� 9� �k��� '� ��=�H &�3< �� ��� ��t &2�34 ��� ��4 �� *R ��W�� ���G 8��� 

'� �3< .�4�� X
� fq< ���I=� 6��G '� X@" .�<�  �(8����� *���  �4�� �H� &PM *��H

��� X@" 6��G ���I=� '� ��= &�<� X@" 6��G �,( �4�� �� �	 ����� �3< ��� �� 

���� �3R
 6����� �� �� ��� '� �J:	 9� ��� PM �� 
 ��� ��t �� 
 ���H  ��4 ��� 2�34

'� .���H   

  

%��>" &�'��<��$  

�,
/0 
 *�k� '�)� �� �R3	 �  'R�q 
 'Jq�� 8�< X��� *, �� �( �N�#, *��� ���3�


 ��� ���� �� �� ��� ��� �� ����� ���� ����	� 2�34 '� �d� '5� *, ����7H �����N�  ��

&�,
/0 V��� 2=��$�� P��( l( ��5� �( ���3� ��� �� *���:	 ��� �d� ��� �� ����� �� *�	 

��� ���� ����	 
 ��� ���� �� �� �2�34 '5� *, ����� ��  '5��N( *,��W�� P�3N� ��

'� 8��
M ��� p�< �� �,
/0 3<�:�   

8����� *��� �( 8���� 2Z�, *��� ���:	  8���� 2Z�, P����� ���:	 ��� PM *��H ��<3�

�3<.  

 �( .�N�#, iu3���t P����� �( 8���� 2Z�, *��� �� *�4��8����� *���  ��� PM *��H

 l�#\	 8���� 2Z�, P����� �( �� �� iu3���t P����� ���:	 8��( PM �4�� 
  ,�3< �)"$�.  

W����  K��� � fq<9� �� �H��� ,Z�2 ���8� 
 �<� ��� ���� P�, t ���� ��� 

2�34 K��� *���� ��4 6"�.  

)"$� *��� �( '5� X�,�� ',�� �( ��� PM '����� �( �� ,  l�#\	 ,�3<.  

W	 �4�� n"3����� ���� �( ��'� ���* 2 0 >"��' >" �� �)G ����	 ����� 2�34 ,* 

5�' �( ��� �4�� '����� �( �� ���W	  *��� �� ,2 >" �)G '��0 >" ����	 ����� 2�34  *,

6(�< *��� '5� 2�34 �( '�,  ���
 ����( ����� ����	 �� �3q '5� *,�3<.  

�R�P ,* �\�* J���	'  >"t �� *@N�!��� I,��N ,* ��"�� �* >" ,* t-1  
t-2 

 
t-3 #\	�l �� W	 �4����2�� '����� *, t-1.  

'����� 8��� ���  '	�J�� �3" l�#\	 ���? �� �( ,'����� �� n"3�� '� �)"$� , .�3<  
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?�� ��:�* .���@ �'  

j�= P3��M 6@R 8���"� ��3� >���� >
� � p�< ���� :6"�  

 >��1:  
��������� = 	
 + 	������� + 	������������

+ 	�%���������� + 	�����������
+ 	����������� + 	� ������ + 	!���"����
+ 	#����� + $ 

RESTATE�� :����	 ����� 2�34  6(�< '5� *,i  >" ��t 2�34 �H� �(  '5� *,

'� ��4 ��� 2�34 ��� ��t �� 
 9� ��� ����H ���G ����� ����	 ��3� .���H  

NSPID�����:	 : *,�
� ���W	 6��G X@"  6(�<i  >" ��t �( �H� �� >3? >"  '5�

���:	 *,�
� ���I=� 6��G X@" ��� �	 �� ���:	 *,�
� �,( 6��G X@" 6(�<  &�<�

��= '� �3< ����� �� ��� �� �� ��� 6����� �3R
 ���� 
 *��� MP ��� 9� �� �k�  ��=�H

'� ��3< �� ��t ��� &2�34 ��� ��4 �� *R ��W�� ���G 8��� '� �3<.  

BOARDSIZE����� ���:	 : ��)�P��, (�Z2 ����a  6(�<i  >" ��t '� �<�.  

%OUTSIDER����� �4�� :* ,�Z2 ���8� �� �(�P�� t��iu3�  6(�<i  >" ��t 

.�N�#,  

CEOCHAIR��W�� :�� fq<  6(�<i  >" ��t  K��� �9� �� �H��� ,�Z2 ���8� 


 �<� ��� ���� P�, t ���� ��� 2�34 K��� *���� ��4 6"�.  

LEVERAGE��: '5� X�,�  6(�<i  >" ��t � ����� �( ,�� �(' #\	�l ���� �( ��� '

6"�.  

FINANCE���R :�P ,* �\�* J���	'  >"t *@N� ��!��� I,��N ,* ��"�� �* 

>" ,* t-1  
t-2  
t-3 #\	�l W	 �4�� ����2�� t-1 �����)' ,* �R*t-1 ( ��  6(�<i  ��

 >"t '� �<�.  

GROWTH��W	 �4�� n"3�� :��� ����� �( ��' ���* 20 >"��' >" �� �)G ����	 ����� 

2�34 ,* 5�'  6(�< ��i  >" ��t '� �<�.  

ROA�� :'����� 8��� ��� , 6(�< *i  >" ��t \	 ���? �� �( �� n"3�� '	�J�� �3" l�#

'�����  �)"$� ,.6"� 8�<  

>�� j�= P3��M 6@R 8���"� ��3��� X
� � p�< ���� :6"�  
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 >��2:  

��������� = 	
 + 	������ + 	������������ + 	�%����������
+ 	����������� + 	����������� + 	� ������
+ 	!���"���� + 	#����� + $ 

PIS��X@" 6��G ���I=� �4�� :  6(�<i  >" ��t ��� X@" 6��G ���I=� �4�� �H� �(  �	

'� ��= &�<� X@" 6��G �,( �4�� �� ����� �3< ��� �� ��� P����� PM �� 
 6"� �	 

'� �J:	 9� ��� ��� ��t �� 
 ���H '� ��4 ��� 2�34 .���H 
  

�'�8, A�� 

 �� �,
/0 ����0 ��+�
� �� 
 *����( .�, �$5'� 8���"� *����
�8��� .�N(  2�L?� 
 ,

2�34 ���? �� r	��� ��� ��3�X�� 
 8�< '"��#� '5� *,e�R ����0����	 ��I=� *�
M

8�< 8��� .���, J�"
 ��� X�� ��I=� �#(� 2010 8��M 
 ��I�	 ��" 
 ��J$	 � 8���"� �� X�� ��I=�

 �3�3��8 ��"� 
12 X��� 8�< 6"�.  
  

B��C� ���� � &���@� �	���@ 

:�R� ��M* 6(�< �,
/0 ,* 70���=� ? P��@	 ���@� A��
� B�3� �� 8�<' >" ,* 1383 

	 1392 � �� �N�#,�� ��� �,
/0* ��3�� H��*  .7� K
� ��9�	��#�" � 8���"�' �3<.  

1.  6(�< ,* ��"�
 �H* 5�' 5 
�I�xN <)�N.� 
2.   >" �� �)G1382 P��@	 ���@� A��
� B�3� �� 70���=� 0 	 
 �<� 8�<�P 1392 �IR 

6(�< ,* 70���=� .�N<� P��@	 ���@� A��
� B�3� �� 8�<  

3.  �� >" '? &�#�\� 6�J�G ���I=� �$5  *,1382  	1392  ��<��� '5� >" ���W	

.�N<� 
4.  PM X@"  �� ��� ,3 .�N<� ��<��� �J�:� iG3	 8� 
5.  �J(� 8��� *, PM ��� ��3� .�N<� ���q� �� 
 B��"� ��G , 

6��
�$� X��� �� �:� �( 6(�< *
� A3= *, �3� �� 8�< ��=��70 *, ���@� A��
� B

 P��@	 ���:	104  2�� �� 6(�<10 .6=�H ���G '"��� ��3� >"  
  

 � �	D
�)��� $�� �� �3E� �'  

�� ����� '��43	 ��M 8���*, 6$	 �:5�� �)"$� 8�< 6"�.  >
�R1 ��M '��43	 
*,��W�� �,
/0 �� PU� '� �,� �( ��< 2�L?� �� {3��� &��!��� &���� �N��(&�N�U�� 


 ��:� .��$�� 6"�.  
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 ����1 :�	
� ����� �	�����
 �����  

����
 �	�  ����
 �	��  ����	�
   �	�
   !�"�#   !��$  
 %&�'�&

�	�(
  

 )*	+

��,�-  

 )*	+

�.��"$  

 /��0


	�	1*��20
  

��� ����	��  RESTATE 6946/0  1  1  0  4607/  8450/0-  7141/1  1898/220  

 ���I=� �4��

X@" 6��G  
PIS 6194/0  1  1  0  4857/0  4920/0-  2421/1  6869/244  

 ���W	 *,�
� ���:	

X@" 6��G  
NSPID 4470/0  0  1  0  4972/0  2131/0  0454/1  5857/256  

 *��� ���:	

8���� 2Z�,  
BOARDSIZE  0211/5  5  7  3  2662/0  5634/4  1784/54  5337/73  

 P�3� �������

�, ����Z8���� 2  
CEOCHAIR  2119/0  0  1  0  4088/0  4096/1  9871/2  3719/173  

 ��=� :e)N� �,
/0 *,  

  

 >
�R �� �( �3���,1  8���'� �3< ��!���  ���:	 &X@" 6��G ���I=� �4�� &����� ����	

�
�  *,�, ���� P�3� ��� ���� 
 X@" 6��G ���W	Z8���� 2  9� 
 ��4 ��� *���  6"�

�N�#, *��� *,��W�� &,��W�� ��� P3O '� 9� 
 ��4 ���\� *���� n\= 
  ���, �� �N<�

'� ���\� 
� ��� �� '+� l, �N��( 
 �N�U�� 
 ���� ��5� �<�. fq< �� '+� ��:� .��$��  *,

8��� 'H�N(��0 P�I�� �( 6"� 'H�N(��0 '� ���:	 ��!��� �� 6)#� �� ,  ���\� ��\O �, �N(

8��� ��:� .��$�� l( , 'N:� �<� �	 8��� �N�#, �	I(���� , ��� 6G� �� 
  ����3q�� *�	

 >
�R �� �( �3���, �( &�N�#,1 '� 8�,U� l( ,��:� .��$�� ��, �3<  �� �	5/0  �N�#,

8��� 'N:� �, *��� ���:	 
 �N�#, I(���� ,Z � 8���� 22662/0 l( *����  ��:� .��$�� ���	

.6"� �3	 �, .��$�� P�I�� '!53O fq<'� PU� �� >��� e��3	 �� e�  fq< �H� .�,�

8��� e��3	 
 ����� l,� ��!��� 
 ���� 'N:� �<� ��4 ����� '!53O  >��� e��3	 9� ,

��� ���� �� ��!��� ���\� 'N:� �<� 6)o� '!53O fq< �� 6"� (P�\��)  ��� 
 6"� �	

 6"�� �� '!53O �� 65��N�3H  ���� �� ��!��� ���\� 'N:� �<� '�N� '!53O fq< �H� ��

l(  �O �� '!53O 65� ��� �� 
 6"� �	'� ���H �3<��, . >
�R �� �( �3�1 '� 8���  �3<

 �4�� &����� ����	 *,��W�� �����W	  �O �� '!53O X@" 6��G����� �\� 
�  '!53O ,��W��

.����� 6"�� �� �����a 
�) *�NJ� (b
� ��\�) 'H��U( fq< �� &e��3	 �, 'N$N� �� {3��� (b

'�  >��� e��3	 'H��U( fq< �N��3 l( 'H��U( fq< �H� 
 6"�  �� �	3  'N:� �<�

8��� e��3	 'H��U( 8	3( , l( 
 �	 8��� e��3	 'H�N(��0 &6"� >��� e��3	 'H��U( �� �	  �� ,
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��� >��� e��3	  6"� �	 I(��	 
l( >��� e��3	 �� ��!��� >3� �:�R &6"� �	 �� �( 

 *,�
� ���:	 &X@" 6��G ���I=� �4�� &����� ����	 *,��W�����W	 X@" 6��G  ��� ���� 


�, ���� P�3�Z8���� 2 ��� 'H��U( fq< �H� >� .6"� ��3!N��  �� �	3  'H��U( �<�

8��� e��3	 ��� 
 �	�NJ� , ��� e��3	 �� �	��� >��� e��3	 �� ,��� e��3	 'H�N(��0 &6"� >  �	

8��� I(��	 
 6"�   e��3	 �� ��!��� >3� ,��� >���  �+< �� �( �3���, &6"� �	1  8���

'� �, *��� ���:	 �3<Z.6"� ��3!N�� 8���� 2   

  

��*�	 �'�8, &�'  

��     8�1< p�1�� �\$� *��� >�Y" '�3� 2�34 �� �( '	�j�= � ��j�= �� 2\�\$	 'J( �3?

 �� �0 ����� �� 
 6"� 'N�)��\)? � �}�M 2�L?� ��J$	 
 ��I�	 
 *�N� �'� 6"�   �1�� ��M
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