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YYCM3N X3PA3rNYYPUAH BYPTIAI

Y.0royH-13HA

1970 OHbI 9X3H YEe3C 3XI3H 3aX 333TTUNH XONKUI, LUMHS TEXOHIOMN, Xyyrb 3pX
3yMH eepunenTyyd OW3HEeCUWH SPCANUAT HIMArAyyrncasp MPC3H. YYHUN
Xxapuynt 60MroH caHxyyrviH Ganryynnaryyn S4raap apcanyyauwnr yavpaax
30pPUIITOOP LMHI BYTIArA3XYYHUINT XenKyycaap barHa.

Oaraap  OyTaaraxyyHyyaunmr CaHXYyrMnH Yycman Xxaparnyyp 6ytoy
AepaBaTUB raX HOprax 6a o4rasp Hb apcanuinr yaupaaxag epreH
Xaparnargax danHa.

1. YycMman xaparnyypumr ToaopXounox.

[epaBaTuBUUr OMNroxXbiH Tyna Aapaax XuWaar aBy y3be. Kuwas 1- Forward
29pa3. Lenova (Xatag) komnaHn Google’s (AHY)-uiH xyBbuaa npax 3 capa
NXIIXIH XIMXKIIradp ecHe rax Hampax Oarraa. XapamcanTtan Hb Lenova
KOMMaHWA XyBb[ ©Hee[epTee XyBbLaar xydangaH aBax MeHreHWn Heel
Ganxryn Ganraa yypaac yH3T uaacHbl Gpokeptor Google’s-uiH xyBbLaar
napaarviid 3 capg, Hankuir Hb $110 —oop xyganaaH aBax rapaar XMnHS.
Lenova Forward 23p3a Oyloy aepaBaTUBUINH HAr xanbapunr awurnax banHa
FACAH Yr oM. JHIXYY ropaarasp Lenova komnavu Google’s-nintH 10000 w
XyBbllaar gapaaruiid 3 capg XyAangaH aBax apXTau, Hark xyBbuaar $110 —
00p XydangaH aBax Yypartau 6omx 6anHa. SHoxXyy AepaBaTuB ropasHUNM yp
ereeX Hb 1y Ba? Lenova komnaHn Google’s-uinH xyBbuaar eHeeaep xyaangaH
aB4y BOOMHO acBAnN YYHUUr 3 capblH XyrauaaHg xagramk 60mHo. XapaB YHI
ecBen Lenova-g awwurtam 6a, yH3 yHaBan Lenova angargang opHo.
Xuwas2- Option espss. Opoo Lenova komnanu XxyeBbpd Google’s-uinH
XyBbllaar XxyganaaH aBax 39Cox39 LWMNAaxaa 2 4000 XOHOr XaparTan bairaa.
OH3 TOXMONAONA 2 A0SI00 XOHOMMIH anb Y xyrayaaHg Google’s-uiiH xyBbuaar
OHOeePUNH YHI3P XydandaH aBax 3pXTAM ©ep HIraH rapaar Lenova xuinx
B6onHo. 3paa €coop 2 O0NI00 XOHOTMMWH TYpLUMA TOrTOOCOH rap3ar YHIap
Gapbx GairaaruiiHxaa Tenee 6pokep $3000 miir TooLOX aBHa.

Lenova Option 23p3s Oyly gepaBaTMBUIAH HAr xandapwuir awwurnax bariHa
FAC3H Yr IOM. OH3 rapaa €coop 34raap XyBblaar XyAanaaH aBax 3pX YYCC3H
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Y yypar yycaxryu. XapaB Google’s-uiH xyBbLiaaHbl YH3 AapaarniH 2 4onoo
XOHOIT ecBen Lenova xyBbLUaar ropasHz 3aacaH YHa9p xyaangaH asy Option
29p33HUU  3apanbir HAMXK TerHe. X3paB XyBbLaaH YH3 ecexryi 6on Lenova
XyBbLaar xygangax asaxryn 6avix 6onox 4 Option 2ap3sHuUl 3apanbir Tenex
ecTon.
Forward rapaa, Option rapas xo€ynaa xyBbLaaHbl MP33ayWMH Xydannad
aBanTTan xonbooTon Garaar. BpaaHMA YHS L3HS Hb Google’s-niiH XyBbLaa
Oytloy xepeHreec xamaapHa. TuiiM ydpaac Bycas xepeHruiiH (xyebuaa, 60Hz, 6apaa
TM) YH3 L3HI3C yycaar yypaac 34radp CaHXYYrMrhH X3parnyypuur yycman
X3parnyyp (oepasaTtuB) rax HIPNAcaH HanHa. ©ep Har Tanaac a.4y y3BaN
SOr93PUINH YHI LBH3 Hb 3aX 333MMKH Y3YYIaNTTaM (XyBbLaaHbl YH3, XYYrUAH
TOBLWH 3CBAN JIOHOOHTMNH XOPOHTMNH OUMPXWMAH WHOEKC M) XONnbooToun
Oanpar.
Hapaax 3 TepnuiiH aepaBaTUBUNH Tanaap aBY Y3HI:

1. CaHxyyrurH Forwards acan CaHxyyrunH Futures rapasHyyg

2. Options-OnumoH

3. Swaps-Conunuoo

2. X3H, faraag YyYCMan X3parnyypuur Xaparnaaar Ba?

XYYruiH TeBLUMH, Lar araap, XyBbLUaaHbl YH3, raspblH TOCHbl YH3, ragaaj
BanoTblH ©6pYNenTyya4aac xamraanaxblH Tyna OepaBaTMBUNAH AP3sHyY4
94ra3p TepriMrH 3PCAndaC rapax xandansnuur baracraxag awuvrnarggar.
Komnanuyn aarasp OM3HECUMH 3pcafiMiAH  9Cpar eepcauiiH  30punrogoo
XYP3XUINH Tyna AepaBaTuB rapaar awmrnagar 6anHa®’.

YunaBpanary 6a Xaparnary

Heartland Ag komMnaHn Hb TOMOOXOH TeMC YWNABapNary Gereen TeMcee 3ax
339N HUMANyyngar. TeMCHUW OAOOTMMWH YHO YWIAB3PIIard KOMMaHuM XyBb[
XaMrmnH Taatau 6ariraa. XapamcanTtan Hb Heartland komnaHuin xyBbg ToeMcee
Xypaaraag, 3ax 33354 HUANyynaxaa 2 XOHor waapanaratan bairaa ydpaac
Forward ropaar XuinH3. OHS rop3d Hb XOEpP CapblH gapaa OA4OOMMNH 3ax
3337NNH YHISP TOMCOO HUWNITYYNAX TyXan eHeenep XUNX rapad oM.

X3H rapaar xygangaH aBax B3? [9pasHun Heree Tan Hb Mcdonald’'s (AHY)
KOMMNaHu 2 capblH fapaa TeMc (LapcaH TeMCOHA 30puyfaH) aBax XyCanTau
Geree TOMCHUIN YHO 2 capblH Aapaa ecHe rax y3ax bairaa. Mcdonald’'s 2
capblH Aapaa TeMCUIAT eHeeAPUNH YHIIP XyAanaaH aBaxbir 36BLUOOPHO MICIH
yr oM. Temcuinr eHeepuUH YHIIP XydardaH aBCcHaapx awurtan axunnaHa
raaraa Mcdonald’s komnaHu TOOL0O0NCOH Gariraa.

OHO TOXMONZONA X3P3B TOMCHUM YH3 XYypranTtaac emHe ecBen Heartland
angax, Mcdonald’'s xoxHO. 3Jcparasp YyH3 Oyypsan Heartland xoxwux,
Mcdonald’s angaHa. 9x433 9H3 Hb AMap HAraH 600u00 oML oM. YH3 xaaluaa
Y XaN63aN3CcaH 2 KOMMNaHWN XyBbA, GOMOMXMIH alInr XYPTaHI. DHI TOXMonaona

81 JlepaBaTuByy 1 OJIOH YIICHBI XOMKIOH/L Xyl iaanariax 6aiaar. TyYHUIOH Mall OJIOH JIEpaBaTHB
TPI3HYYA (XYYTHHH TOBIIHUI COJNMIIIIOOH/T) XyBHIH KypMaap XUHTIIdT OaiHa.
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xaaunraap Heartland ynnasapnard, Mcdonald’s xaparnary 4 racoH xoéynaa
xamraanaryup oM. Xoéynaa n 60NOMXUIH CaHXYYIMIAH YP AYHO XYP3IXUAH
Tyna eepcauiH bangnaa xamraank 6anHa.

Llar araap, ypray xypaanT, epeHxui 9auniH 3acruiiH Gangnaac xamaapaag
GapaaHbl YHyy4 TOrTBOpryn Oarpar. YWnaBapnard, XaparfnarduiiH XyBbp
npasayna GusHecss amxunTTan aByynaxbiH Tyna MpasgyrH opnoro 3apanaa
ToAopXxoin BONroH xaMraanax Hb 3yWH Xapar tomaa.

HanmaauuH (speculator) 6a XyaanpaauuH (arbitrageur)

3apum Toxmongong Mcdonald’s komnaHui oponp Hanmaauug Heartland
KOMMaHmac rapaar xyaangaH asy 6onHo. HarimaaumH TOMCHUIA YHS ©CCeHeep
Forward rapaaHum yH3 LI3HS ©CHe raX TOOLCOH. HariMaaunH rapaar XaaxaH uar
4y xamaarynm 3ax 329na Gannrax 6ailraag eep Har HawMaayduHg 3CBaAN
Mcdonald’s wur eep HaraH koMmnaHug, 3apx 60sHO.

Xypangaauvg MeH gepaBaTvBUWAr awurnagar. 34raap 3ax 393014 Ttornoryng,
3aX 399MUINH Yp awwmrryi 6angneir awmrnaxoir yapmangar. Xygangaadung xXoép
TYYHO3C OMOH 3ax 333914 339par axunnagar. XXuwad Hb xygangaadud Future
rapasHg opornuox 6a yyHTan 39par Future rapasHa 3aacaH 6apaar 33par 3apx
B6ongor. VIHracH33p 3H3 2 MKH Bara XOMXKI3HWA 36pyyrasac awur orox
BonomxTon. 3ax 3931 Hb HarMaayvH, XygangaadiblH enep TYTMbIH 3ax
339NMNNH eepunenTteec xamaapaar 6anHa. Heartland, Mcdonald’s —aac ragHa
Bycag KoMnaHu gepaBaTUBUNT X3PX3H aluurnagar Tanaapx XuwasHyya:

1. AraapblH T93BpuUH komnaHwuya: Japan Airline (AnoH), British Airline
(AHrnn), Delta (AHY) —yyaan TynwWHWUA YHUIAH eepynenT Heneernaer.

2. CanxyyruinH 6anryynnaryya: Barclays (AHrnu), Bankers Trust (AHY),
INC (Fonnang) —yyaan XyyruiH TeBLUHMI eepynenT 33351 onrox 6051oH
393M4YYNaxX caHryygaa Heneenger.

3. YHgacToH gamHacaH komnanuyn: Nokia(®uHnang), Coca Cola (AHY),
Siemens(["'epmaH) BantoTUINH XaHLLHbI 66PYNenT Heneenger.

Boout Garpan 093p WMX3HX KOMMaHWyn LepaBaTMBUAH 3apuMm xanbapuir
awwurnacaH Garvpar. Komnauvyn saraag YyHWWAr awurnacaH LantraaHaa
XUNuiiH Tannaxgaa opyyncad 6angar:

1. ExxonMobile (AHY) xyyrninH TeBLWWH, ragaaz BantoTblH XaHLHbI 36pYY,
HYYPCYCTOPOrYMinH  YHUIH  X3n6ananaac XxamraanaxblH Tyng
AepaBaTUBWUIAT aluurnagar.

2. HSBC (AHru1) XyyruiH TeBLUWH, ragaag BantoTbliH XaHLUHbI 36pYYr1iH
Xan6an3nuir yaupaaxbiH Tyna AepaBaTUBUIAT auurnagar.

3. GlaxoSmithKline (AHrnun) XyyruiH TeBLWWH, ragaaj BantoTUNH XaHLUHbI
3epyy U3B3Ip awwur 6ONOH MeHreH ypcrang Heneenger Tyn TYYHWUAT
yovpaaxag awwurnagar.

Maw onoH KoMnaHwyd OepaBaTUBUAT OPreH X3MXKI3raap, amKuntTamn
Xaparnax OanHa. 3C3H Xx34Mi 4 gepaBaTuB Hb aroyntanm 6ak Gomnox .
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["apaaHa oponuory Tanyyn 9Araap rapaaTan XxonbooTon apCcaasi, ereexuir 3es
ownnrox écton bavpare.

3. Yycman XaparnyypunH OypTranmiH YHAC3H 3apumyyn

OnoH YncbiH Hartnan bopox BypTtranuiid CtangapTeiH Xopoo (International
Accounting Standard Board-IASB) —Hooc Forward 6onoH  Option 33par
AepaBaTuByyd Hb Hb OauryynnarblH XepeHre oM rax 3aacaH bawnpar.
KoMnaHwya aaraspuiir caHxyyrinH 6ananeiH TavnaHg 60auT YH3 L3HIIp®
TannarHax €cTon rox 3aaxoa. boouTt yH3 L3HI3pX M3A33M3N Hb CaHXYYrumiH
TavnaHr xsparnarygsn AepaBaTUBUWH Tanaap YH3H 36B M3O39MUUT ery
YyagHa XxaMa3H 3esnen ys3gar GanHa. 3apum TOXMongona AepaBaTUBUIAT
TYYX3H epTreep YHanNaH, xapyyncaH 6argar Hb yTraryi oM. Aaraag? Yump Hb
ONOH AepaBaTUBUAH XyBbA TYYX3H epter Hb 0 Ganpartai xonbooTow.
Llaawmnban gepaBaTnB X3M33H Y3COH 34r33p XOPOHrMH YH3 LdH3 Hb 3ax
339/193C33 MXI3X3H Xamaapantan Garvgar. Tuimaac 3eBnen gepaBaTUBUIAT
B60NOMXUT BOOUT YHI LIBHI3P TOLOPXOMIOXbIN Waapaaart.
X3p3B KOMMNaHW [epaBaTMBUIAI HalrMaaHbl 30pUNroop awurnax oGariean
TYYHUI X3P3NK33ry ons, rap3bir OpsiorbiH TannaHa Xyria9H 3eBLU66peX ECTON.
XapuH gepaBaTMBUWr  XamMraananTblH  30punroop awwurnax 6ariean
OypTranuiMH onN3 rap3 Hb XamraananTuiH SMap aprbir  awwmrnacHaac
Xxamaapgar.
KoMmnaHn pgepaBatmBuiiH OypTrongad  gapaax 3aapBapuynaraar  parax
MepAeHse:
1. [epaBaTuBuir caHxyyruiH TannaHg xepeHreep 3cBan ep Tenbepeep
XY33H 36BLLO6PHS.
2. [epaBaTtuBuur 60aUT YH3 LIHI3P TarnarHaHa.
3. HepaBatmBninH HarimaaHaac ©Owuin ©OONCOH 0n3, rapabir  OPJIOrbIH
TannaHg Wwyyn XynaaH 36eBLU66PHS.
4. XamraananTtblH ryWnraaHaac 6ur 605COH 0n3, rap3bir XxamraananTbiH
apraac xamaapaH eepeep TaunarHaHa.

62 Huyao 1 0J10H H3p XYHATHH KOMITAHKY/] IePaBaTHBUIAT allIMTIIaH HX39X3H X3MKIIHHI anjarian opcpH Gaifnar.
Kumas e Fannie Mae(AHY), Enron (AHY), Showa Shell Sekiya (SInon), Metallgesellscaft (I'epman), Procter &
Gamble (AHY), Air Products & Chemicals (AHY) komnanuya AepaBaTHUBUIT alllUrIacHaap UX33X3H XOMKIIHHUMA
ajjariang opxaa.

63 Canxyyruiin Taitnardansi Onon Ycnsia Ctanaapr-CTOYC 6yx caHxyyruifH GOJIOH CaHXYYTHiiH OYC YyCMa
XJPATITYYPUIH OYPTIaM TallarHaNbIH CTaHIapTaap XaHracaH Oaijar.

64BoMT YH? IPHA I3I3T Hb 30XHMX M3JUIT OYXHUH, X01600Tyil apuihkaaH/ OpOILOrd Tadyy IbIH XOOPOH/I XOpOHTHiiT
COJIMIIIIOX YHD T TOJOPXOICOH Gaiar. MitMasc GOANT YHD LPHD Hb 3aX 333J11 CYYPHIICAH XOMIKHIIXYYH FOM.
OYHBBC XopooHOOC GOAMT YH? IPHHUT TOAOPXOWIIOXOJ alIMITaX YHAIMIIHHH aprawian 0oiox GOAauT yHD
IPHUIH MATIAIbIT Y3YYACOH Oalina. Toswun 1. BOOUT YHY I[PHD UAPBXTOH 3aX 33371 JA9X TOIAOPXOH X6peHre, ep
TeI0OPHUIH TOTTOOCOH, KUINATAXYHII YHIIp XOMKHX. Toswwun 2. 1-p TeBIIMH maX TOTTOOCOH YHI3¢ Oycan
QKUATTArAXYHI] YHD 139D YHAICIDH XOMKUTIIH). Toswun 3. AKUriax O0NOXTYH YH? (KOMIIaHUH ©0pHITH ereraen
3CBIJT TOceesieN) 3P cyypwiHa. Tuitmdic, TeBmmH] wir xXaMruidlH HalaBapTail yHD TIX Y33X Oereen
“CaHXYYTHIH M3/ —HJ HUATJIATICOH XaaJIThIH XaHII OaiiHa. TeBImIMH 2 Hb apaaruifH HaiinBap OyXuil YH? Oaiix
0a MIPBXTAH 3aX 393J1 A9X TOCTIH XOPOHTo, TOIOOPHHT YHAIIX 3amMaap OOJUT YHD IPHUMUT TOONHO. TeBHIMH 3 Hb
XaMruiiH 6ara HaiiBap Oyxuit yH? 6eree[ ook 000X, OOJOMIKHT XaMIHiH CaifH M3I33JIAJT 139p YHIDCIIH).

137



#f—)ﬂ”ﬁ”%ﬁ%ﬂ >

Xuwaa: flepaBatuB CaHxyyrumH xaparnyyp (Hanmaa)
HarmaaHbl 30punroop awurnax 6yn gepaBaTMBUIAH XAMXKUNT, TannarHanbir
xapyynaxbiH Tyng “J1” koMnaHurh SHIMUH XyBblLi@aHbl 3axX 333MIMAH YHI3C
XxamaapcaH gepaBatvBuir aBd y3be. “A” komnaHu “JT” KOMMaHWM SHTUIAH
XyBbLiaaHbl YH3 ©cBen o513 onox gepasaTtus bytoy “ Call” onunoHbIr awmrnax
Gariraa. “ Call” oOnNuUMOH Hb 333MLUMIYA33 XyBbLaar ypbavunaH TOrTOOCOH
YH39p XygangaH aBax 3pX erger 4 yypar Xynasanragarryin. 3OHOS ypbuunaH
TOFTOOCOH YHUIT LLOXUNTUWAH YH3 OY0y X3pP3anKyynaxX YH3 roaar.
Kuwes Hb “A” komnaHm “B” xepeHre opyynantblH komnadwutanm  “Call”
ONUWOHbI rIP33 XUNCIH Ba yr rapaarsap “J1” KOMNaHWA SHIMIH XyBblLaar
HaPkuiir Hb $100-00p XyaanaaH aBax xyBunGapTan rapas tome, Xapas “I1”
koMnaHuin XyBbLaaHbl YH3 $100 —ooc A33w ecBen “A” KOMMaHU ONLMOHbIT
X3P3ANKYYImK, XyBbuaar Hapkuir Hb $100-oop xyaanapgaH aBHa.  XapwH
XyBbLi@aaHbl YH3 x3333 4 $100-00c ecexryin 6on sHaxyy “ Call” onuMoH Hb
aLunrryi 1om.
bypmeaanudH 6udunm. “A” komnanm 2011/01/01 Hpg Oywoy “JI” komnaHuin
XyBbLi@aaHbl 3ax 333/MIH YH3 HANK Hb $100 6Garixag “Call” onumoHbl rapaar
XygoangaH ascaH. [apaarasp “I1” komnanuii 1000w xysbuaar Hankuir $100-
00p XydangaH aBax XyBunbapbir caHan ©6onrocoH. OnuMOHbI r3pP33HUK
xyrauaa 2010/04/30 Ha gyycHa. “A” komnanm “ Call” onuuoHbIr XyganagaH
aBaxapn $400 TenceH.
2011/01/02
Ar “Call” onumoH 400

KT MeHre 400

OH3 Tenbepuir ONUMOHbI XypaaMX raH3. OHS Hb MXIBYUNISH XyBbL@ar wyyn
XyfangaH aBaxaac xamaaryn 6ara 6avgar. OnumoHbl Xypaamx Hb 2 LYHr939C
Oypaaar: (1) AoTOO0A YHA LU3HI, (2) XyrauaaHbl YHS LI3HI.

OMNIHOHEI =] Jloroox yH> + XyranaaHsl
XvhaaMmx IIDHD YHO IIDHD

[oToopn YH3 L3HI r343r Hb XyralaaHbl smMap 4 yea 3ax 339MuiH YHS 60MnoH
ypb44UIIaH TOFTOOCOH LIOXUNTbIH YH3 2 UIH 38pyY oM. X3paB ONUMOHbLIT 4apyW
X3PaANKYYNaxa3p 60 ONUMOHBIH 333MLUMMY 3H3 AYHr Xapyyrnax 60noMXKTOWn.
2011/01/02 HO 3ax 333IMKAH YHO TOrTOOCOH LOXWMIITbIH YHIT3N TOHUYY Tyn
[0TO0A YHI U3H3 0 BariHa.

XyrauaaHbl YH3 LI3H3 Hb J0TOO[ YH3 L9H33C AaBCaH OMNUMOHbI YHI LI9HI3P
ToAopXxonnorgoHo.  XyrauaaHbl YH3 LU3H3 Hb OnuuoHbl 0-33c unyy Gariraa
60ANT YH3 USHUMAH Gonomxoop unapaar. Aax?  Yuup Hb “J1”7 komMnaHuu
XyBbllaa rapadHui XyrauaaHg, LOXMONTbIH YHI3C A33LL ©CHe M3C3H XYnaanT

65 “B” XxopoHre opyyJaaiThiH KOMIAHUHAT OPOJLHOrY TaJ DX 0a UXIBYISH OPOLOrY Tal Hb XOPOHTO
OpYYJANThIH OaHKYY/I, 3CB3JI CAHXYYTHIH X3PATIYYPHHUT 333MIIMK Oaiiraa Oycaa KOMIaHUy 1 Oaiiar.

138



#ﬁ)ﬂ”ﬁ”%ﬁ%ﬂ >

Ganpartar xon6ooTon. [33px XKULWISHA ONUMOHBLI XyrauaaHbl YH3 L3H3 Hb
$400¢s tom. [Japaax “ Call” onunoHTON Xon6ooTol HOMINT M3AI3MAN:

Ortoo "INN" komnaHui xyBbuaaH | “ Call” onuyMoHbI

3ax 393MMINH YHI XyrauaaHbl YH3 Lj9H3
3/31/2011 $ 120 $ 100
4/16/2011 $ 115 | $ 60

2011/03/31 H33p “J1” koMmnaHWiA xyBbLaaHbl YH3 ecex $120 6oncoH GaiHa.
3Hpdac “ Call” onunoHbl rapaaHuiA 4oToon YH3 UaH3 $20000 6ok 6arHa. “A”
komnaHu “ Call” onumnoHbIr Xapankyynx, “B” xepeHre opyynantbiH KOMNaHnac
1000w xyBbuaar Hankuir Hb $100 xypangaH aBaag $120 —oop Gopnyymx
BornHo racaH yr oM. Uinnxyy “ Call” onumoHbl rapaars” xapankyyncHasp “A”
komnaHn $20000 ($120000-$100000) onox GonomxToi. OnuyMoHbI AOTOOA
YH3 L9HUIH ecenTuinH “A” komnaHun gapaax 6angnaap 6ypTraHa:
2011/03/31
At “ Call” onymoH 20000

KT Xopamnkaaryn ons-Oprioro 20000

2011/03/31 Ha3p 3ax 3331 cyAnaadnz onuMoHbl XyralaaHbl YH3 LaHuir $10068
rOX YHaNcaoH 6anHa. “A” koMnaHu xyBbLaaHbl YH3 L3HWAH ByypanTbir Japaax
bangnaap 6ypTraHa:

2011/03/31
A1 Xapankaaryn rap3-Opnoro 300
Kr “Call” onumoH ($400-$100) 300

2011/03/31 H33px caHxyyruiH 6araneiH Tannang “ Call” onumoHbir 60anT yH3
L3H3 60nox $20100% raap TanarHaHa. X3pankaary on3 Hb TalnaHT YeuiH
LOBIP aLUrMir HAMArayyncaH 6on onuuoHbl XyrauaaHbl YH3 LU3HWUAH rap3 Hb
L2B3p awrnir dyypyynHa.

2011/04/16 ng “A” KOMNaHM OMUMOHbI Xyrauaa gyycaxaac eMHe OMNuUOHbIT
X3PANKYYIIC3H B3N X3PIANKYYIOX33C OMHO OMUMOHbI 4OTOOA YHS LBHWIAH
oyypanTtbir $5000([$20-$15]*1000) GypTrax écToi:

2011/04/16
A1 Xapankaaryu rap3-Opnoro 5000
KT “ Call” onumoH 5000

% Onumonsr yruitn 3areapeir (Black-Scholes model)amurnan 5u3 epTruiir TOOIOOJICOH.

87 TIpakTUKT MX3BUISH X6peHre opyyJaruu “JI” koMnaHuil XyBblaar XyIajliad a4, 6opiryyJnK
OJI3BIT X3PIMXKYYIIAITYH. XapHH IIPI3HUHA UPISAYHH IPBIP XIPITKYYIIIX IYHT Xapyydiar.

%8 Y5 upHuiin 6yypant He 2 3yimac mantraanan 6yypua: (1) “JI” KoMnaHuii XyBbllaaHbl YHUIHH
©CONT MIPIFHUM XyTraraana yprabkinX 0011, (2)ONIIMOHBI IIPIIHUN Xyraraa Iyycax rak Oaiiraa 6o
69 Xyranaassl sMap 4 ye/l ONIMOHBI HUIT YH3 I3HD Hb JOTOO YH3 LBHD 33D H3MAX XyrallaaHbl YHD
LPHD OaifHa.
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OnumnoHbl XyrauaaHbl YH3 U3HWIAH Oyypantoir  $40 ($100-$60) ToOLOH
OypTraHa:

2011/04/16
A1 Xapankaaryu rap3-Opnoro 40
KT “ Call” onumoH 40

“Call” onumMOoHbIr Xapankyynax yea TYYHWA AaHCHbI YHA fapaax 6aviganTtai:

“ Call ” onnymoH

2011/01/02 400 2010/01/02 300
2011/03/31 20,000 2011/04/16 5,000
2011/04/16 40

Ynpargan 15,060

“A” xomnaHu “B” xepeHre opyynanTbiH KOMNaHUTan XUACIH OMNUUOHBI
rapa3r XapanKyYIIC3H roBan:

2011/04/16
ATt MeHre 15000
A1 “ Call” onuMoHbIr XapankyyncHu raps 60
KT “Call” onumoH 15060

Hoop “ Call” onuuoHbl U3B3Ip aWwnrT y3yynax Hemneer xapyyrnx banHa:

LleBap awmrr

OrHoo Mynnras
Y Y3YYN19X Henee

“ Call” onuMoHbI YH3 LBHWUIH

3/15/2011 | udBap ecent (20000-300) $19,700
“ Call” onuMoOHbI YH3 LIBHWUIH
4/16/2011 | ByypanTt (5000+40) -$5,040

“Call” onumnoHbI X3aParKyynanT
4/16/2011 H PIDYY -$60

[33px xycHartaap CTOYC-uiH garyy “ Call” onuynoHbl HBB-bIr XypaaHryinaH
xapyynnaa. Yuup Hb “ Call” onuuMoH Hb KOMMNaHWUN XOPOHTMAH LwanryypT
HUALUX Oainraa 6ereen TyyHuir 2011/03/31 HO3p caHxyyruiH GananbiH
TannaHg 6ypTtraHa. TyyHunaH “ Call” onymoHbIr 60ANT YHS LAHI33P TannarHax
6a on3, rapabir OpforbIiH TannaHg xapyyrnHa.
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YnamxnanTt 60/10H YYCM3M CaHXYYrMAH X3p3rfyypunH anraa

)

YnamKnanTt CaHXYYrUMnH X3parnyyp Hb YYCM3M X3parnyypaac (4epaBaTmB) sax
anrapgar Ba? YYCMan CaHXyYrmnH XaparnyypT gapaax 3 YHOCOH LUMHX
Oanpar:

1. XaparnyypT Har 3cBan xd4 Xxd43H  cyypuya (underlying) 6onoH
TOrTOooCOH TenbepuH Heel, ©Oavpgar. Cyypwuyn ragar Hb XYYrunH
TOBLUWH, aloynryrh yH3, 6apaaHbl YH3, YHYYOWUWH 3CB3ST YHINMI3HUN
nHaekc, Bycan 3ax 339nTan XonbooTon XyBbCax Y3yynanTyyauur
TOOOPXOWSIOH 3aacaH bawaar.

2. [9p3ar axnax yea xaparnyyp Hb Hb MaLl 6ara acBan xepeHre opyynant
XUAXTYA. OMHOX XUWI3H A33p “A” komnaHu “J1” komnaHun XyBbuaar
XyfangaH aBax Luyyn XepeHre opyynantaac xamaaryi 6ara gyH éytoy
xypaamxuir “Call” onumnoHbIr XygangaH aBaxag TefiCeH 6mnaa.

3. Xaparnyyp Hb U3B3Ip Xapankyynantuir waapggar 6ytoy s3esLieepger. ©
Call” onumoHbl xu1wa3 Aaap “A” komnaHu xyBbLaar asanrymraap “ Call’
OMNUWOHOOC aLUrMhAr X3P3ANKYYSICAH. OHO L2B3P XIPIANKYYNANT Hb
AepaBaTuBTai Xonb00TON ryMnrasgHui 3apaneir oyypyynaar.

[apaax XyCHIrTaap ynamxknanTt OGO0fOoH YYCM3Sl CaHXYYrMiH X3parnyypumnH
anraar xapyyncaH 6anHa. YnamxnanT caHxyYruiH X3parnyypasp em4yeepx
XOpeHre opyynantbil, XapuH YYCM3Sl CaHXYYrMiH xaparnyypasp “ Call”
ONUUOHBII COHIOH Xapyynnaa:

z:a;nrﬁnanTechant);yevr:MH Yycman caHxyyruiH
OHunor p3rnyyp P X3parnyyp

XOpeHre opyynant (“Call” onumoH)

(xyaanpaaHbl)

o . XyBbLiaaHbl YHUNH
TenbepwuitH XyBbL@abl YHUWT YPXUX Hb SOPUMONTHIAN YPKUX Hb
HeeLl, XyBbLiaaHbl TOO

XyBbLlaaHbl TOO
AHXHbI XepeHre opyymard  Gyx AHXHbl XepeHre opyynant
X6peHre 33DANbIT TONHO Oyx 3apgrnaac xamaaryu
opyynant ' bara
XyBbUaaHbl YHUAH
©6pUNenTUr YPXUX Hb
X MeHrninr ~ xynasH aBd | XyBbLlaaHbl TOO 433p
3PINKYYNanNT -
XyBbLj@ar XypraHa. YHOSCMNAC3H MEHIreTaun
agunTrax 3ynnuiir XxynasH
aBHa

4. YYCM3J1 X3parnyyptT XamMraananTbInr X3P3ArnaX Hb.

Ynamxnant CcaHxyyruiH xaparnyypuir 6oaBon gepaBaTvMB Hb aluurnaxaj
xsanbap, 6ara sapgan waapgaar ydpaac TYYHUIR X3parnag NUX393XoH HOMIraax

OaviHa.

[epaBaTuUBUNH X3PIrnasHg apcanviH yaupgnara yyxan 6angar.
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Coca-Cola(AHY), BP (AHrnn), Siemens ([fepmaH) KOMNaHWy NX XOMXK33HUIN
MOHIMUIAI CaHXYYIMAH 3ax 333M133C 393M19X OOMNOH 393N4YYIAraaC MXI9X3H
XOMXX33HUA XYYFMAH TOBLUHUMA 3PCAN XY13343r. DHIXYY 3PCA3N Hb XYYTUIAH
TOBLUWH 6CceX, byypaxag YyHL M3APIMXKTIN XepeHre, ep TenbepuiiH 60auT yH3
LIOH3 BOMOH MBHIeH ypcrasn NX33XaH XaMXKI3raap eepuneraex nnapaar 6amnHa.
OH3 acyyfang Hb YHASCTOH AamMHacaH KOMMNaHWyAblH XyBbA wxun Ganaar.
MeH BanOTUAH XaHWHbI 3PCAN33C YYACOH rajaag BanMiOTUNH XaHLUHbI
©6pYUNenT Hb 3Ara3p OSI0H YricaH KOMNaHWYAbIH allnIT aXunnaraaHg cepereep
Heneenzer.
KomnaHuyn A29px ragaaj BanoTUAH XaHLWHbl eepuynent 60M0oH XyyruiH
TOBLUHWIA ©6pYNenTUiiH 3Cpar AepaBaTMBUNATN alumMrnagar.OHa gepaBaTvBUAH
X3pParnaar xaMmraanax rax Hopnaaar.
Hsartnan bopox bByptranuiid OnoH YnceiH CtangapTeir 3esneneec-HBB0YC3
XamraananTtblH YWN axunnaraaHg awwurnax ©Oyin gepasBaTuB CaHXYYruiH
XaparnyypuiH 6ypTran, TawWnarHanblH CcTaHgapTyyAablr rapracaH 6angar.
CanxyyruiH TarnarHanbsiH OnoH YncelH CtaHgapT-CTOYC Hb xaMmraananTblH
2 TepnuiiH BypTranuir 3eseepner’:

1. bogut yHS UBHMIH XxamraananT

2. MeHreH ypcranbiH xamraanant

BoAuT yH3 U3HMWH XaMraananT

BoouT yH3 USHMMWH XamraananTblH yed KOMMaHW AepaBaTUBUAT XYM33H
36BLUEOPCOH XOpPOeHre, ep Tenbep 3CBasl, XYN39H 3eBLUeepergeerym rapasH
O3X XepeHre, ep TenbepunH 60auT YH3 LUSHUWH eepynenTteec 6un 60mnox
HefleeHeec xaMraarnaxblH Tyn4 awuvrnagar. XaMmraanantbir CavH XUNHS ragar
Hb AepaBaTMBUNH 6OOUT YHI LIBHUIMH ON3, rap3 Hb XaMraanargcaH XepeHre,
ep TenbepuiiH ByypanTtTan TIHLYY OanXxbIr XasHa.

Komnannya 6040MT YHO U3HMKAH XamMraananTblH H3M334 OfIoH  Tepnunr
awwurnagar. Xuwea Hb  XyYyrMiH TEBLHUA  ©epuYnenTuiiH  9pcanasc
Xamraanaxgaa XyyruinH TeBwHUn conunuoor (interest rate swap) awurnax Hb
393MMIH 60OUT YHO LIHSA HeneesnHe. OCBAafl eMYeepPX XepeHre opyynanTbliH
apcanadac xamraanaxgaa “‘Put” onuToHbIr awurnax Hb TYYHUA YHO LISHWWT
OyypynHa.

Boant yH3 USBHWKH Xxamraanantunr xapyynaxelH Tyng 2011/04/01 ng “H”
koMnaHu “C” koMnaHuii XyBbL@aHbl 3aX 333nUiH HaNk yH3 $100 Ganxan 100
LU SHIMIH XyBbL@a XyAanaaH aBcaH rax y3be. XyynuiiH waapanaraac 6onoopn
‘H” komnaHm 9H3 XepeHre opyynanTbir WOSBXTIN Xydangaanaxaap
TeneBneeryn Gereen 3H3 XOPOHre OpyynanTbir XygangaaHbl 6yc emyeepx
XOPOeHre opyynanT rax aHrunacad. “H” komnaHmi xxypHanbiH OU4unnT:
2011/04/01

A1 ©Mmueepx xepeHre opyynant 10000

" HBBOYC3 MeH ragaa BaTIOTHIAH TOAOPXO0H XaMraadanTeiH TYHIrdHYYIUAH GYpTImin
acyyJUIbIT aBY Y3COH /Oaiiar.
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KT MeHre 10000

“H” komMnaHu caHxyyrMiiH GangnblH TarWnaHgaa 3H3 XepeHre opyynantbir
6oaMT YH3 LBH33p BYypTrax 6a. xopamkaarym ona, rap3bir 6ycag OonrapaHrym
OprorbiH BYpPanaxyyHaap TarMnarHaHa. “H” komnanug a3 gapy 2011 oHg “C”
KOMNaHWi XyBbLiaaHbl YH3 LdH3 $125 6ok ecceH BaiHa. “H” a3H3 xepeHre
opyynanTblH 0N300 Aapaax 6ananaap 6ypTraHa:

2011/12/31
A1 BoanTt yHS U3HUINH Toxuproo 2500
KT Xopamnkaaryn on3-Omy 2500

“H” komnaHu caHxyyrvinH 6aranbiH TannaHaaa gapaax bargnaap TonunyynHa:

“H” xoMnaHu

CaHxXyYTHifH OaliITBIH TalJIaH
2011/12/31
XoepoHre
OMUOOPX XOPOHTE OPYYJIAIT $12500
Omy
XypuMmTaarican Oycas A3Ir3PIHTYH OpJIoro
XoparKIaryii on3 $2500

Xaguirasp “H” komnaHnui “C” KOMNaHUM XyBbLl@aH YHWNH ecenteec
awmr xXyptcaH 4 “C” komnaHun XxyBbLaaHbl YH3 Oyypax apcgan ©6aricaap
Gariraa oM. OH3 3pcanaac xamraanaxbiH Tyng “H” komnanun “C” komnaHun gax
XOpeHre opyynanTtbiH 0n300 aBy ynaaxuiH Tyng “C” komnaHn 100w 3HrmimH
XyBblaaH gax “Put” onuuoHbIr XyganaaH aBHa.

“H” komnanu 2012/01/02 Ha “Put” onumoHbl rapaar xuiix, “C” komnaHum
XepeHre opyynantag 604uT YHO LQHUMH XamraananTtbir XMKUC3H. JH3 “Put”
OMUMOH(2 XunnNurH xyrauaatan) Hb “H” komnaHug “C” komnaHuh XxyBbuaar
HaPkMir Hb $125-oop Gopnyynax xyeunbapbir caHan Gonrox 6aiiraa towm.
HaraHT X3pankyynax YH3 Hb OAOOMMMH 3aX 333MUAH YHITIWI3S TIHLUYY Tyn
“‘Put” onuuoHa AMap H3raH XXypHarnblH OMYUNT XMKX Waapanararyin om’".

2012/01/02

XKypHanbiH 6numnT xuinxryin. XapuH “Put” onuuoHbl rapasHg rapbiH yCar
3ypcaH 6onoH “C” koMnaHu gax xepeHre opyynantaHg 604uT YH3 LSHUAH
XaMmraananT XMAC3H Tanaap ToMO3rnan XmmHa.

"1 )Kummaar HruiH 60IroXbIH Ty OHNIUOH TOJI6X XyPaaMyKHIAT TOOLOOTYil GOIHO.
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2012/12/31 Hp “C” komnaHu XyBbL@aH HaRKWUIAH YH $120 Gork ByypcaH. “H”
komnaHu “C” KoMnaHu XepeHre opyynantaHg gapaax XypHanbliH OuumnTuinr
XUMHO:

2012/12/31

A1 Xapankaaryu rap3-Opnoro 500
KT BoauT yH3 uaHunH Toxmproo 500

Xamraanant xuiracaH 4 CTOYC-bIH garyy “H” komnaHumn xygangaaHsl
Byc eMuyeepx XepeHre OopyynanTblH YH3 LU3HWAH OyypanTblH X3p3nKaarym
rap3bir emuma 6yc xapyH opnorbiH Tanang 6ypTraHa. Xapas “H” komnaHu aH3
OypTronuinr mepaeeryi 601 OpnorbIH TannaH gax on3, rap3 Hb yangaxryn oM.
XamraanargcaH 3ynnuiH (9H3 TOoXuMongong XygangaaHol 6yc emuyeepx
XOpeHre opyynanTt) aH3 Tycran 6ypTran Hb 604UT YH3 U3HWAH Xamraanant
XUNXag nx yyxan danaar.

Hapaax XypHanbliH 6uumnTt Hb “C” KOMnaHuh xyBbuaaH gax “Put’
OMUMOHbI YH3 LIOHUH 6CONTUINH BYPTranuinr xapyynHa:
2012/12/31

AT “Put” onuymoH 500
KT Xaopankaaryi ons-Opnoro 500

“C” koMnaHui xXyBbLaaHbl YHUIAH ByypanT Hb “Put” onunoHbl 604MT YHI
LUSHUNH ©CONTUIT aBYMpHa. IH3 Hb “H” komnaHm 3ax 393n133c 100w xyBbLaar
$120-00p xynanaaH aB4 “Put” onuMOHbLIM X3parkyynaH, HANKWMIAT Hb $125-00p
GopnyyncHaap “Put” onuuoHbl onsbir $500(100w*($125-$120))2 xynasH
36BLLOOPHS.

“H” komnaHn “C” koMmnaHn gax xepeHre opyynant 6onoH “Put” onuuoHbIr
Aapaax 6angnaap TonunyynHa.

“H” xommnanu
CaHxyyTruiiH 6aiiiybiH Talnan

2012/12/31
XopoHre
OMUeOpX XOPOHTO OPYYJIaT $12000
“Put” ommuon 500

2 TIpakTukT “H” KOMIAHH OJI3BIT X3P3rKYYISXUHH Ty 11 “C” KOMIIaHUi XyBblaar 601MTO0p
XyJIaliIaH aBu 0opiIyynaarryil. Xapu yyHuitH opons opostord tain $500 —uiir Terk, “H” koMmmanu
TPpI3T XaaHa. DHA Hb JCPaBaTUBUIH IPBIP XIPITKYYIIITHIH OHIUIOT IOM.
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OnumoHbl 6oaMT YH3 UdHMKH ecenTt Hb “H” KomnaHwin xypangaaHsl 6yc
XOpeHre opyynanTblH YH3 LU3HUAH ByypanTbir xaax Oywy xamraamk Ganraa
tom. CaHxyyruinH Ttavnanryyn He “H” komnanm “C” komnanug opyyncad
XOPOHre OopyyrnanTblH 3PCASI33 X3PX3H XamraariCHbIr XapyynHa. 3Aaraap
CaHXYYrMAH  X3parnyypyyaunH xyeba 60OUT YHO U3HWAH  BypTronuir
awuvrnacHaap “H” komnaHu  caHXyyruinH GananbliH TaWnaHgaa XepeHre
opyynant 6onoH “Put” onumoHbl rapasHuiA AyHr TavnarHax 6anraa om.

2012/12/31 Ha3px OpiorbIH Tarnan gax Heneer gapaax 6angnaap xapyynas:

“H” xomnaHu
OpJiorbIH Talinan

2012/12/31
Bycan opsioro 6a 3apaan
Xaparklaryit ons- “Put” ommmon $500
Xaparkaaryi rap3-Omueepx XO (500)

[93px opnorbiH TanaH He “Put” onumMoHbl 0113 Hb EMYNIH YH3 LlaacHbl rap3bIr
xaax 6anraar xapyysrx 6anHa™.

MeHreH ypcranblH xamraananT

KomMnaHn mMeHreH ypcranbiH eepunenteec ©60MCOH MOHreH ypcrasbiH
9pCanIaCc XxaMraanaxbiH TyJ4 MOHIeH ypcrasnblH XaMraananTtbIr alwvrnagar.
HEBOYC3-eeC MeHreH ypcranblH XamraananTbliH Tycram OypTranuinr
3eBlWeepaer. KomnaHnya wxaBYnoH gepaBaTtvBuiAr 60OMT YH3  LIQHI3P
XOMXWMXK, CaHXYYrMH GananblH Tannang TawnarHagar. Ons, rapsbir wyya
LOBIp alMIT TannarHaHa. Xagunraap KOMnaHu caHxyyrinH 6angnbiH TannaH
Aax MeHreH ypcranblH Xxamraanantag 604uT yYH3 UdHUNAM awmvrnagar 4, emud
09X 0N3, rap3bir Bycan A3NrapaHryn opnorbiH BypanaxyyHaap 6ypTragar.

2011 oHbl 9-p capg “A” komnann 1000 TOHH XeHreH LaraaH xygangaH
aBaxaap 2012 oHbl 1-p capg ypbauunaH TOOLOONCOH. Taa AapaarninH Xa49H
cap XeHreH uaraaHbl YH3 ecHe rax TaamarrnacaH 6a “A” komnaHn 2012 oHbl
1-p capd XeHreH UuaraaHbIr eHOep YHI3P XydangaH aBax 3pcasiaac
xamraanaxolr Tyng aHaxyy “Future” ropaar xuimx 6airaa rom.

“Future” rapaa Hb TOLOPXOWN Ye[n, TOrTOOCOH YHI3P XePeHrnnur xygangaH aBax
3pX, YYPrumr 33sMLIMIYA33 ONrofor™. JQH3 TOXMONOONA XeHreH uaraaHbl
“Future” ropas Hb “A” komnaHug 1000 TH XeHreH uaraaHbir TOHHbIr Hb $1550

73 ONIHOHBI TOP33H A3X OOAUT YHD IPHUIH eepwionT “H” KOMIIaHH XOPOHT® OPYYJIAITHIH YHD
L[PHUIH OCONTHUIT Xaaxryi raruiir anxaapax €croi. “C” komnaHu XyBbliaansl YH? $125 13311 ecBen
“H” xomnanu “Put” ONIIMOHBIT X3P3KYYICHUH 6T00XK XYPTIXTYH IOM.

T4“Future” rapas Hb XyJaiaaH aBard, 6opiIyylarduiiH XO0POH/I XUUTIRK Oyl XOPOHTUIMT TOZOPXOH
YeI TOTTOOCOH YH?3p XyJalJaH aBaX KOMITaHUH P33 I0M. DHA IIP33 Hb OPOJIIIOTY 2 Tajaac 1y
XyJajaaaigarax Oyur MoK Gax cTaHmapT mainryypyyna oaimar. “Forward” rap»s Hb 193pX
TAPIITIA TOCTIN U CTAHAAPT HOXIUTYY Oalarryi.
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XygangaH asax 9px 6oroH yypruir erd 6anHa. [9p33HUN YHO IP33HUNA
xyrayaa gyycax 2012 oHbl 1-p cap XypTan XYYMHTaW. OHO OepaBaTUMBUNH
CYYpb Hb XOHIeH LaraaHbl YH3 IOM. X3p3B XeHreH uaraaHbl yH3 $1550-00c
493w ecsen “A” komnaHuin XyBbA “Future” rapasHnii YH3 LI3HS 6CHO. YUup Hb
XOHIeH LaraaHbIr H3NK TOHHBIM Hb Gara yHaap Gytoy $1550-oop xyaanaaH aBax
oonomx “A” komnaHupg 6ariraa’.

“‘A” komnann 2011/09/01 HA “Future” rapaar xmncaH. 1-p capg aBax
GapaaHbl Tenee eHeepep Terk Galraa yH3 apumkaaHbl YH3 (spot price)
FOPISHUIA YHITIN TOHLYY IOM. JHI 2 YHO TIHLYY y4ypaac “Future” rapaa Hb yH3
LOHArym oM. TUAMI3C XXypHanblH BUYMAT XUATOIXTYNA.

2011/09/01

XKypHanbiH 6numnT xunxryn. “Future” ropas XmncaH Tanaap TaMA3IN3N XUAHA.
2011/12/31 1A 1-p capA XYPraraaxX XeHreH uaraaHbl YH3 HaRK Hb $1575 6ok
ecceH roan “Future” rapasHMin YHO U3HUWH ecenTuur OypTrax Aapaax
XypHanbiH GUYUNTUIAT XUAH3:

2011/12/31
Ot “Future” ropas 25000

KT Xapankaaryn ons3-Omy 25000
($1575-$1500)*1000

‘A komnanu “Future” rapaar caHxyyruiH OananbliH TannaHgaa
SPronTUNH XepeHreep TannarHaHa. Xaannraap “A” komnaxHu 6apaar xygangaH
aBy Gopniyynaaryri 4 MpasgyrH rynnradHaac On3 ofioX Hb xapargax banHa.
OH3 TOPNUIAH 'YWNrasHWi yen komnanu “Future” rapaaHuin ons, rap3sbir eMmuma
Oycan [anrapaHryr opnorblH OypanaxyyHasp 6apaa 3apargax XypTan
XypuMTayynaH 6ypTraHa.

2012/01 capg 1000 TOHH XeHreH LaraaHbir HanDkur HT $1575-oop xynanaaH
aBCaH roBan

2012/01
[T XeHreH uaraaH-bapaa matepmnan 1575000
KT MeHre ($1575*1000) 1575000

YyHTOM 33paryasg  “Future” rapasaHmii aucuinH Xyrauaa gyycax 6aviraa tyn
Aapaax XXypHarnblH OUYNNTUIAT XUNHI:

2012/01

Ot Menre 25000

> Omuox “Call” onuuoHTON a1uil XOHTeH [araanslr GOAUTOOp XYAAJIAH aBax Ilaaplararyii.
Y yHuit OpOHJ OPOIIIOTY TATYYT UPISAYHH YHI OOJIOH TIPIIHUN YHD 2-BIH 30pYYTI3p TOIOOPHIAT
XHHJIAT.
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KT “Future” rapaa 25000
“A” komnaHu 6apaa maTepuanbiH epTrmir $25000-o0p xyganaaH ascaH 6apaa
$1575000 6yypyymx, 3acBapnaHa. YyHWUA AyHO LUOB3P MEHIeH ypcran HanK
TOHH Hb $1550 600X oM.

OH3 yeq Aamap HAraH oprorbiH Henee Barxryi tom. XapuH “A” koMnaHui
XypumTnyynaH OypTtracaH‘Future” ropasHui onsbir emdy gax 6ycapg
O3NM9P3HryW  oprorbiH - BypanaxyyHa  Gapaar  6oprnorgox — xypran
XypumTnyynaH 6yptraHa. 2Knwaa Hb “A” KOMNaHW XeHreH uaraaHaap 63naH
ByToaraxyyH yrnnasapnagar. banaH 6ytaaraxyyHuin HUnT epter (2012/01 capg,
XyAanaaH aBcaH xeHreH uyaraaH opcoH)$1700000. “A” komnann 2012/07 cappg,
6anaH 6yTaaraxyyHuiir $2000000 6opnyyncaH ragan

2012/07
Ot MeHre 2000000
KT BopnyynantbeiH opnoro 2000000
A1 BopnyyncaH byTtaargxyyHuin ©pter 1700000
KT Bapaa-banaH 6yTaaraxyyH 1700000

MeH xamraananTttan xonbooTon gapaax rymnrasr XmnHa:
A1 Xaparnkaaryn on3-Omy 25000

KT BopnyyncaH bytaaraxyyHun ©pTter 25000
“Future” rapasHuin aHaxyy on3 Hb 0goo bopnyyncan ByTaaraxyyHuin ©pTrnir
Oyypyymk 6GariHa. YyHWUA yp OyHAO XeHreH uaraanbl epter $1550000 Gonx,
“Future” ropaa Tenesnex barncHaapaa xapankwx banraar xapyynHa.

5. bycap TavnarHanbIH acyyanyya

OMHOX >KULIA3HYYAI9p [nAepaBaTtMBUAH OypTrantanM xonbooTon YHAOC3H
TaunarHanblH acyyaneir TannbapnacaH 6on 0400 HAMAaNT  Aapaax
acyyanyyabir aBy y3be.

1. WwuHracaH (embedded) pepaBaTtnBninH 6ypTran

2. XamraananTblH Wwanryyp y3yynantyya

LuHracaH (embedded) aepaBaTtuBuiiH 6ypTran

CaHXyyrmiH XoparnyypumH Xerkun A3X LWWH3YNaN Hb  AepaBaTuBUAH
OypTranuinH cTaHaapThir camkpyynaxbilr LWaapAcaap MWPC3H M. OHI
LUMHIYNAMMIAH H3M X3C3r Hb XONIMMOr YHIT LaacCHbl Xerkumn oM. JAraap
XONMMMOT YH3T UaacHyyaan epunr 60510H eMYUiH LWIMHXKYYL, XamTgaa Gangar
Ga 94re3p Hb ypramk ynamxnant ©GonoH AepaBaTvB  CaHXYYIMUKWH
XOParnyypumH XONMMOr LUMHXTIN Gangar. Xuwas Hb: XepBex GoHg 6on
xonumor xaparnyyp 6ereef 2 xacraac dypaaar: (1) ©OpuitH yHaT waac 6ytoy ron
YHOT uaac (2) GoHO SHMMWH XyBbLaaH4 XepBeX OMNUMOH Oyly LUMHMAC3H
(embedded) pepaBatus oM.
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WwnHracaH (embedded) pepaBatuBuiiH 6ypTrong 6ycag OepaBaTUBUIAH
OypTranTan TOCTaN apryyabir Xaparnax 6a ron yH3T LaacHaac LUMHIACAH
AepaBaTtuBuiir canraH 6yptrax 6a yyHuir canaanax (bifurcation) ragar. NacaH
xaamn 4 Hartnad bogox ByptronuniniH OnoH YnceliH CTangapTblH  3eBnen
(HBBOYC3) canaanax aprbiH TeBerta Gananbir aB4 Y3334 LUMHIOC3H
AepaBaTtmB GONOH ron YHAT Laac raX Har HaNK 6ONroH GypTraxunr waapgax
6oncoH™. YyHUn BypTran Hb ron yH3T LaacHbl aHrnnanaac xamaapHa.

XaMraananTbiH Wanryyp y3yynantyya

HEBOYCS3-eeCc xamraananTblH TYANIrAar XUMAX33C ©MHe XaHracaH 6anx
TOOOPXOW Wanryypyyabir togopxonncoH 6awvpgar. HBBOYC3 eep eep
XamraananTblH ryYUAragHyyaunH 6ypTranuinH TorroBopTon 6ananbir XxaHraxbiH
Tyng 34ra3p wanryyp y3yynanyyaunr Torrooxas.

1. BapumTXyynant, apcanunH yavpanara, TOAOPXOUSIONT.
XamraananTtblH 3XHUWA Yyed XxamraananTtblH anbaH écHbl 6apumT
Oudryya, KOMMaHuh  3pconviiH - yaupgnarbiH - 30puUnro,  TYYHWIAT
X3pankKyynax ctpatern 6anx éctoin. ToQOPXONNONTOOP XamraananTbliH
X9parnyyp, xamraanax 3yun 3CB3N Fyunrad, xamraaricaH 3pCaniuiH
WuHX B6argan, 60anT YHS L3H3 BGONMOH MeHreH ypcranbiH apryya Hb
X3PX3H 3PCANIAC XamMraark, Xapankux Tanaap xapyynHa. HBbOYC3-
eec bapuMTXKyynant OONOH TOLOPXOMMONT Hb XaMraananTtbliH Tycram
HBB-bIH X3panKyynaxag yyxan rax ysaar. 34raap waapanaryyabiH
XaHraxrymrasp KoMnaHu xamraanantbiH 6ypTronuiH Heeuunr GyuaaH
OypTrax 6a 3eBxeH 3ax 333MIMNH Ceper eepynenTen Xapuy erex 3CBar
CaHXYYrMiH TannaHryyablH ceper Heneer apunrax OOMOMXKTON oM.
Wiimapxyy Garignaap Tycran xamraananTtbliH OypTronuMinr awurnax He
aHXHbI FYWAragHWI WNHX Gangneir angarayynax atoynrtan 6anaar.

2. XamraananTtblH XamaapnblH yp awwurram 6ampan. XamraananTbiH
9XHUIN BONOH YPrarnknax yea xamraananT Hb 60OUT YHO LSH3 3CBan
MOHIeH YypcranblH eepunenTeec Xxamraanax XamrminH yp awuurran
BGangneir xaHrax écton. KomnaHu caHxyyrmiH TamnaHr 6antrax 6yptas
Yp awurt 6angneir yHarmk 6anp €ctor. Yp awurt 6angnbiH epeHxuii
AypaM 6on xamraananTtblH X3aparcan (aepasaTtuB) 6onox 60anT yHI
LUOH3 BONOH MeHreH ypcrar, xamraannargcaH 3ynn 2-biH XxamaaprbiH
39pruiir xapyynax sisgan 6angar. MNpakTtukt yp awurt 6angan eHgep
Ganraar xamaapan 1-a (£0.1 goTop acBan xamraananTblH rYWAra9HUNI
ons, rap3biH xapbyaa 0.8 aac 1.25 xoopoHg 6ainx) oMpxoH 6anx rax
y30or. ©OMHe aB4 y3COH XamraananTtblH XuwasHyya (“Put” onuymoH
BGOMNoH xeHreH uaraadbl “Future” rapas)-unH xyBba 60AUT YHI L3HI,
MOHIeH ypcranyya Hb Maw calH xamaapantawn 6ancaH. Yp awurtan
GananbiH 34radp Wwanryypbir xapaB Xxadraaryn 6on HBBOYC-aap

6 Mo KOMIIaHH JIepaBaTUBUHAT XaMraaaalTHHH XIPArcidp OYPTIrK O0IIHO.

148



#ﬁ)ﬂ”ﬁ”%ﬁ%ﬂ

)

XamraananTtblH Tycran GypTronuir 3eBLUSEPOXTyin. JHS yead KOMNaHu
YyeneeT AepaBaTMBUIAT BYPTranTUiAr Xuiix écTtoi barpar’.

BoAuT YH3 L3H3 GONOH MOHreH ypcran Aaxb ©epuNeniTeec OfiCoH
TaunarHacaH awrvuH Henee. XamraanargcaH 3yunuiH 6oguT yH3
LSHNNH ©6pYnenT 9CBasl XxamraanargcaH ryinrodHum MeHreH ypcrarsbiH
Xon63an3sn Hb WX93X3H X3IMXKIIradp TaWnaHrMnMH YeurH awurT
Heneenger. XapaB KOMMNaHW XxaMmraanantblH xaparnyyp 60noH 6ogut
YH3 LI3H33p XaMraanargcaH 3ynnuur ogoo banraa CTOYC-aap 6ypTrax
Gavraa 6Gon Tycran xamraanantblH OypTranm Xaparryn M. OHI
TOXMONJONA XaMraanantaac OfICOH alur Hb ONn3, rap3ag HerneesHe.
Kuwas Hb YHAT LaacHbl 60ANT YHO LBHUWH XamraananTblH XyBb[
Tycram OypTron X3parryh yuuMp Hb KOMMAHW XepeHre opyynanT,
AepaBaMTUBUII CaHXYYrMinH GaranbiH TannaHgaa 60anT yH3 LI3HI3P
OypTrax, ona3 rap3bir awraap TaunarHagar. Tuinmasc CTOYC-aap
“Tycran” xamraanantblH OypTran 3eBXeH xamraananTtblH X3parnyyp
GonoH xamraanaracaH 3yunuiiH BypTranuinH Henee yanaaxryn yea n
XaparTan Ganaar.

[lepaBaTMBUNH BYPTraNnnH XypaaHrym

HepasatmBuiH | [lepaBatmBuiiH XamraanargcaH Tyraaman
X3parnag OypTran 3YWNUNH OYypTran | Toxuonanyyn
Hanmaa BoauT YH3 L3H33p “Call” onymoH
Byptrax 6a acBan
X3P3ANK33rym onas, OMYUIAH YHIT
rap3bir OpsiorbiH yaacHbl “Put”
Tannang GypTraHa. OMNUMOH
boauT yHa BoauT YyH3 L3H33p BoauT yH3 XygangaaHs!
LUSHUH Oyptrax 6a ons, L9H33p BYpTrax Oyc emueepx
XamraananTt rap3bir OpforbiH 6a ona, rap3bir XOpeHre
Tannang 6ypTraHa. OpJIOrbIH opyynanTbir
TannauHg Xxamraanax
OypTraHa. “Put” onumoH
MeHreH BoauT yH3 L3H33p XamrraanargcaH | UpasgyiiH
ypcrarnbiH Gyptrax 6a syvnuiH  6ycapn | 6apaa
xamraanant X3PaNKaarym ons, CTOYC-uwir MaTtepuarnblH
rap3bir 6ycag awurnasa. XypangaH
O9NrapaHryn aBanTbIr
opnorog 6yptrax 6a Xamraanax
XamraanargcaH “Future”
rYAAra3HNA MOHIeH rapaar
ypcran awurt awmrnax
Heneenex yeq
opnorbiH TarnaHg
AAXUH aHTmK
opyynHa.

" BoaUT YH3 LI3H? Hb YP AIMITYH, 0J13 rap3 Hb OPJIOTHIH Taian OYPTIarAsr AepaBaTHBHIiH

OYPTIIHIAH HAT X3CIT IOM.
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[1323p y3yyncH33C xapaxad AepaBaTUBUNH epeHXun BypTran Hb 60OUT YH3
LAH33C xamaapy 6anHa. MeH HBEBEOYC3-eec xapaB KOMMNaHW gepaBaTUBUIAT
XamraananTblH 30punroop awmrnax banraa yen xaparnax Tycrav 6ypTranumH
3aaBpaap xaHracaH 6anHa. XXuwas Hb KoMNaHu XygangaaHbl 6yc emyeepx
XOpeHre opyynanTblH YHUIH eepunenTteec xamraanaxbiH Tyng “Put” onymoHbIr
awmrnax 6ariraar eMHeX XULLAIHIIC XapXX 60MHO. OHA XepeHre opyynanTt Aax
X3PaNKaaryn onabir awmrt 6ypTraceH 6a aHd Hb CTOYC-aap xamraananTbiH
Byc 9H3 TepnuiH xepeHreHa 3eBweepergaerryn. CaHxyyrunH 6ananbiH
TannaH (xepeHre opyynant 60noH“Put” onuMoHbIr ofnb anuir Hb 6oAnT YH3
LOH33p BypTrax )6ONOH OpriorbiH TannaHa (HAar TawnaHT yen ons, rap3sbir
XapuruaH cyyTraH TavnarHax) xamraananTtblH xamaaprbliH 6ananbir YH3H 368
TannarHaxblH TyN4 9H3 Tycran 6ypTranuinr xaparnagar.

Tycrah 6ypTron Hb MOH MeHreH ypcranblH Xamraananrtaz aiwuuvrnajar.
KoMmnaHu caHxyyrunH 6angnblH TannaHg MeHreH ypcranbiH XamraananTbiH
AepasaTuUBUAr awmrnaxgaa 6oauT yH3 LaHI3p OypTrax 6a xapankaarym ons
rap3blr xamraanargcaH 3yun 6opnorgox 3cBan Xdpankux ye xyprtan bycag
A3Irap3Hryn opnorog 6ypTraHs. MeHreH ypcranbsiH xamraananTtaHg KoMrnaHu
XamraanargcaH 3ynnunr bypTraxass TYYXSH epTruur awmrnaHa.

[epaBaTuBunH TOAPYYNrblH Waapanaryya nxaaxaH Tesertan bavgar. bogut
YH3 U3HUMH ©OOMOH CaHXYYrMWUH X3p3rnyypumMH CYYNUMH yed rapcaH
TyHXarnanyya Hb CaHXYYrMWH X3P3rnyypunH TavnaranbiH ToAPYYNrbiH y39n
BGapumTnang nxaaxaH ady xonborgonton 6oncoH. EpeHxuingee nepasaTmuBuiar
awurnax Oyn KoMnaHwyg TYYHUAr 33aMwmx Oyl 30punro acBan raprax
GOnCoH WwanTtraaH, xamraananTblH aryynra, 3pCanvinH yampanarbiH 30punrog
XYPax cTpaTern 3aprunr Togpyynaxbir waapaaar 6annHa.
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