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       22   ∋∀()∗∋ 2545 
 

+,−#./       ∃),0∃123456∃+∃789∃),:−;.4<1(∗−(3./=,>?6!≅Α!Β+=∀Χ( (Treasury Stock) 

+,∀Χ( ∃,,∋∃),∆Ε1≅6Α∃), 
=,>?6!≅Α!Β+=∀Χ( =,>?6!Φ∋)Γ>∃ =,>?6!456∃!,6ΗΧ9!∀#∋>ΙΓϑΦ∋)Γ>∃ =,>?6!456∃!,6ΗΧ9≅6Α∃),∃./!<(,&∋  

ΦΚ)(6∃/)(Φ.==6ΛΓ∀05Β!∀#Μ,Ν∃?)!)/∃),+/>( !<∃=,>?6! 

Φ>#/!∀#Φϑ/∋)Α1&Χ    Ο.  Φ,<ΜΦ),ΒΦΚ)∗6Λ3./∃),:−;.4<1(∗−(3./=,>?6!≅Α!Β+=∀Χ( 

  2 .31.=6/∗6=%5)Α456∃!,6ΗΧ904ϑ/Μ,Β+!Π2!Χ  +,−#./ 456∃+∃789 +/−#.(23 05Β&>Θ∀∃),+∃∀#Χ&∃6=∃),        
+ΜΡΑ+∆ΧΦ),Φ(+!Π 05Β∃),ΜΣ>=6%>∃),ΙΑ Τ 3./=,>?6!≅Α!Β+=∀Χ( (Υ=6=!∀# 3) Η.Π. 2545  

 3.  Μ,Β∃)Π∗7Β∃,,∋∃),%5)Α456∃!,6ΗΧ904ϑ/Μ,Β+!Π2!Χ +,−#./ ∃),+ΜΡΑ+∆Χ31.∋Ε505Β∃),ΜΣ>=6%>∃), 
ΙΑ Τ 3./=,>?6!≅Α!Β+=∀Χ(+∋−#.=,>?6!≅Α!Β+=∀Χ(:−;.4<1(3./=,>?6!∗−( 05Β≅Κ)4(ϑ)Χ4<1(!∀#:−;.∗−(       

(Υ=6=!∀# 2) Η.Π. 2545 
 

  Α1&Χ∗7Β∃,,∋∃), ∃.5.%. +4ς(∗&,Ι41%5)Α456∃!,6ΗΧ90∃12331.=6/∗6=+Η>#∋+%>∋+∃∀#Χ&∃6=456∃+∃789
∃),:−;.4<1(∗−(+Η−#.Μ,6=Μ,</Ι4131.=6/∗6=+Α>∋,6Α∃<∋Χ>#/3Ν;(05ΒΦ)∋),Ω∗<1∋∗,./∆Ε1Ω−.4<1(   ,&∋!6;/ΜΞ./∃6(∋>Ι41+∃>Α∆5∃,Β!=
%ϑ.ΦΨ)Η%5)Α   ΖΑΧ∋∀456∃∃),+∃∀#Χ&∃6=∃),∃Κ)4(ΑΙ41∃),:−;.4<1(∗−(∗&,2Α1,6=∋%>!∀#Μ,ΒΓ<∋∆Ε1Ω−.4<1(Ι(∃,7∀!∀#∋∀∃),:−;.4<1(∗−(
+Μ[(≅Κ)(&(!∀#∋∀(6ΧΦΚ)∗6Λ 31.41)∋∃),:−;.4,−.3)Χ4<1(∗−(Ι(Γϑ&/!∀#∋∀∃),∗,.=/Κ)∃>≅∃), ∃),∃Κ)4(ΑΜ,>∋)74,−.,)∗)4<1(!∀#:−;.
4,−.3)Χ∗−( %5.Α≅(∃),+ΜΡΑ+∆Χ31.∋Ε5∃ϑ.(!∀#≅Β∋∀∃),3)Χ4<1(∗−( 

   ∗7Β∃,,∋∃),%5)Α456∃!,6ΗΧ92Α1Η>≅),7)051&≅Ν/+4ς(∗&,Ι410∃123456∃+∃789∃),:−;.4<1(∗−( +Η−#.∗<1∋∗,./
Φ>!Θ>Μ,ΒΖΧΓ(93./∆Ε1Ω−.4<1( 05ΒΜΞ./∃6(∆5∃,Β!=!∀#≅Β+∃>Α∃6=ΦΨ)Η3./%5)ΑΖΑΧ∗Κ)(Ν/Ι41456∃+∃789∋∀∗&)∋Χ−Α4Χ<ϑ(
+Η∀Χ/Η.Ι41=,>?6!≅Α!Β+=∀Χ(Φ)∋),ΩΙΓ1∃),:−;.4<1(∗−(+Μ[(+∗,−#./∋−.!)/∃),+/>(!∀#∋∀Μ,ΒΦ>!Θ>Ψ)Η05Β+Μ[(Μ,ΒΖΧΓ(90∃ϑ
=,>?6!05Β∆Ε1Ω−.4<1( ΖΑΧΦ),ΒΦΚ)∗6Λ3./∃),0∃123Μ,)∃ΣΑ6/(∀; 
 Ο) ∃,7∀:−;.4<1(∗−(2∋ϑ+∃>( Ο0%3./!<(ΓΚ),Β051& =,>?6!Φ)∋),Ω(Κ)+Φ(.!∀#Μ,ΒΓ<∋∆Ε1Ω−.4<1(+Η−#.3.0∃123
+Η>#∋+%>∋31.=6/∗6=3./=,>?6!+Η−#.∋.=.Κ)()≅Ι41∗7Β∃,,∋∃),=,>?6!∋∀.Κ)()≅%6ΑΦ>(Ι≅Ι(∃),:−;.4<1(∗−(!∀#2∋ϑ+∃>( Ο0%3./
!<(ΓΚ),Β051&2Α1 4)∃=,>?6!Μ,ΒΦ/∗9≅Β:−;.4<1(∗−(+∃>(∃&ϑ) Ο0%3./!<(ΓΚ),Β051& Ι413.∗&)∋+4ς(Γ.=≅)∃!∀#Μ,ΒΓ<∋∆Ε1Ω−.4<1(
∃ϑ.(ΑΚ)+(>(∃),  
 2) 31.41)∋∃),:−;.4,−.3)Χ4<1(∗−(Ι(Γϑ&/!∀#ΩΕ∃∗,.=/Κ)∃>≅∃),( takeover)   +&1(0%ϑ0ΦΑ/2Α1&ϑ)∃,Β!Κ)
ΖΑΧ2∋ϑ2Α1 ∋∀+≅%()≅ΒΜΞ./∃6(∃),∗,.=/Κ)∃>≅∃),(defend takeover) 4,−.2Α1,6=∗&)∋+4ς(Γ.=≅)∃∆Ε1Ω−.4<1(Ι41∃,Β!Κ)∃),:−;.
4,−.3)Χ4<1(∗−(Ι(Γϑ&/+&5)Α6/∃5ϑ)&2Α1  
 3) ∃Κ)4(ΑΙ41=,>?6!+ΜΡΑ+∆Χ∋%>∗7Β∃,,∋∃),!∀#.(<∋6%>Ι41=,>?6!3)Χ4<1(!∀#:−;.∗−(Ψ)ΧΙ(&6(!∀#∗7Β
∃,,∋∃),∋∀∋%> 4,−.Ψ)Χ+&5) 9.00 (. 3./&6(!Κ)∃),Ω6Α2Μ 05Β+ΜΡΑ+∆ΧΖΑΧ∋∀,ΒΧΒ+&5)5ϑ&/4(1)2∋ϑ(1.Χ∃&ϑ) Ο4 &6(∃ϑ.(+,>#∋
ΑΚ)+(>(∃),3)Χ4<1(!∀#:−;.∗−(  

 4) ∃Κ)4(Α,)∗)4<1(!∀#:−;.∗−(2∋ϑ+∃>( ΟΟ5% 3./,)∗)ΜΡΑ+Υ5∀#Χ 5 &6(!Κ)∃),:−;.3)Χ5ϑ)Φ<Α05Β,)∗)!∀# 
3)Χ4<1(∗−(2∋ϑ%#Κ)∃&ϑ) 85% 3./,)∗)ΜΡΑ+Υ5∀#Χ 5 &6(!Κ)∃),:−;.3)Χ5ϑ)Φ<Α  

 

 

 

 



 

Ι(∃),(∀; %5)Α456∃!,6ΗΧ9≅Ν/3.+,∀Χ(+Φ(.Ι41=,>?6!≅Α!Β+=∀Χ(Η>≅),7)(Κ)+Φ(.%ϑ.!∀#Μ,ΒΓ<∋∆Ε1Ω−.4<1(
Φ)∋6Λ∆Ε1Ω−.4<1(Μ,Β≅Κ)Μ∴ :Ν#/Φϑ&(Ι4Λϑ∋∀∃Κ)4(Α≅6ΑΜ,ΒΓ<∋Ψ)ΧΙ(+Α−.(+∋?)Χ((∀;  +Η−#.Ι41!∀#Μ,ΒΓ<∋.(<∋6%>∃),0∃123+Η>#∋+%>∋ 

31.=6/∗6=3./=,>?6!Ι41∗7Β∃,,∋∃),∋∀.Κ)()≅%6ΑΦ>(Ι≅Ι(∃),:−;.4<1(∗−(!∀#2∋ϑ+∃>( Ο0%3./!<(ΓΚ),Β051&2Α1 :Ν#/≅ΒΓϑ&ΧΙ41
∗7Β∃,,∋∃),Φ)∋),Ω%6ΑΦ>(Ι≅ΑΚ)+(>(∃),:−;.4<1(∗−(2Α1!6(!∀!∀#ΦΩ)(∃),79+4∋)ΒΦ∋ Φ)∋),ΩΜ,Β4Χ6Α+&5)05Β∗ϑ)ΙΓ1≅ϑ)Χ 
ΖΑΧ2∋ϑ%1./≅6ΑΜ,ΒΓ<∋∆Ε1Ω−.4<1(.∀∃∗,6;/Ι4∋ϑ Η,1.∋(∀;%5)Α456∃!,6ΗΧ93.(Κ)Φϑ/Φ,<ΜΦ),ΒΦΚ)∗6Λ3./456∃+∃789∃),:−;.4<1(∗−(
05ΒΦΚ)+()31.=6/∗6=05ΒΜ,Β∃)Π∗7Β∃,,∋∃),%5)Α456∃!,6ΗΧ904ϑ/Μ,Β+!Π2!Χ!∀#0(=∋)Η,1.∋(∀;  ΖΑΧ456∃+∃789Α6/∃5ϑ)& 
∋∀∆5=6/∗6=ΙΓ1%6;/0%ϑ&6(!∀# 5  +∋?)Χ( 2545 +Μ[(%1(2Μ 
 

≅Ν/+,∀Χ(∋)+Η−#.ΖΜ,Α!,)= 
 

        3.0ΦΑ/∗&)∋(6=Ω−.  
 
 
 
 

       (()Χ∃>%%>,6%(9 7 ,Β(./) 
                        ∃,,∋∃),05Β∆Ε1≅6Α∃), 

]⊥)Χ∃Κ)∃6==,>?6!≅Α!Β+=∀Χ( 
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!∀#∃!%∀&!∋%()∗+,−.%∀/01,2#34(04+,−5∀67)89:8&;5<=4 
 

!∀#∃%%&∃∋%()∋∗+),∃−%,./01+23!4%∃5∋+3∗+),∃1∃∀607)#489:∃∋%;5∋+%,<<%8=,−>∗−#1<:/3−:?>#≅ΑΒΧ+∆Ε3
!Α3Φ∗/Γ+ΕΓΗΕ734−∋Ι(∋&∃ϑ∃%#−%4Ι7)#()∋∗+),∃−%,./0∃5∋+3∗1∃∀601.8?&1(8& ∗,Ι3:Β 
 

Ο. ∃),3.∗&)∋+4ς(Γ.=≅)∃∆Ε1Ω−.4<1( 

         ∃,7∀:−;.4<1(∗−(2∋ϑ+∃>( Ο0%3./!<(ΓΚ),Β051& =,>?6!Φ)∋),Ω(Κ)+Φ(.!∀#Μ,ΒΓ<∋∆Ε1Ω−.4<1(+Η−#.3.0∃123+Η>#∋+%>∋31.
=6/∗6=3./=,>?6!+Η−#.∋.=.Κ)()≅Ι41∗7Β∃,,∋∃),=,>?6!∋∀.Κ)()≅%6ΑΦ>(Ι≅Ι(∃),:−;.4<1(∗−(!∀#2∋ϑ+∃>( Ο0%3./!<(
ΓΚ),Β051&2Α1     
          4)∃=,>?6!Μ,ΒΦ/∗9≅Β:−;.4<1(∗−(+∃>(∃&ϑ) Ο0%3./!<(ΓΚ),Β051& Ι413.∗&)∋+4ς(Γ.=≅)∃!∀#Μ,ΒΓ<∋∆Ε1Ω−.4<1(
∃ϑ.(ΑΚ)+(>(∃), 05ΒΙ41:−;.4<1(∗−(Ψ)ΧΙ( Ο Μ∴ (6=0%ϑ&6(!∀#2Α1,6=∗&)∋+4ς(Γ.=≅)∃∆Ε1Ω−.4<1(  

 

2. >5∋343+∆Ε3≅ΑΒΧ!Α3:  

<%8=,−>#≅ΑΒΧ+∆Ε3!Α3Κ∗ΕΚ&Λ1∃83∃4Λ∋Χ,(%∋ free float ΜΧΙ<%8=,−+,∃∗Ε4/Χ,(%∋ free float  Μ,Β3(?5∋−:?()∋∗+),∃−%,./0
∃5∋+3∗ −,ΒΙ3:Β1.Α?ΧΝΟΧΙ∃,3ΝΠΘ+∋∃∋%Μ∋∗!∆∀;&<,(8∃∋%∃%#>∋/+∆Ε3ΜΧΙ<%8=,−>∗−#1<:/3  

 

3. %∋!∋+∆Ε3−:?≅ΑΒΧ+%ΑΧΜ∋/!Α3 :   

∃Κ)4(Α,)∗)4<1(!∀#:−;.∗−(2∋ϑ+∃>( ΟΟ5% 3./,)∗)ΜΡΑ+Υ5∀#Χ 5 &6(!Κ)∃),:−;.3)Χ5ϑ)Φ<Α05Β,)∗)!∀#3)Χ4<1(∗−(2∋ϑ%#Κ)
∃&ϑ) 85% 3./,)∗)ΜΡΑ+Υ5∀#Χ 5 &6(!Κ)∃),:−;.3)Χ5ϑ)Φ<Α 

 

4. ∃%∀:−:?+Ε∋&∃∋%≅ΑΒΧ+%ΑΧΜ∋/+∆Ε3 :  

� +Ε∋&<%8=,−≅ΑΒΧ+%ΑΧΜ∋/+∆Ε3!Α3Γ3ΗΛ4Ι−:?&:∃∋%Ν%#∃∋ΡΜΕΧ&Σ)−:?&:Τ)∃%#−<(ΛΧ%∋!∋7)#;8−98Ν%#Φ/Η30
ΜΧΙΤΣΕΥΑΧ+∆Ε3 (price sensitive) 1ΗΛ3 ΗΛ4Ι∃ΛΧ3∃∋%;ΛΙΙ<∃∋%1Ι83  1Νς3(Ε3 Φ∗/Γ+Ε1Νς3ΚΝ(∋&734−∋ΙΝΩ8<,(8
1∃:?/4∃,<∃∋%1ΝΞ∗1Τ/;∋%;31−ΡΜΧΙ<%8=,−>∗−#1<:/3 

� +Ε∋&<%8=,−−5∋%∋/∃∋%≅ΑΒΧ+%ΑΧΜ∋/+∆Ε3∃,<<∆!!)−:?(3%ΣΕ4Λ∋1Νς3<∆!!)−:?1∃:?/4Φ/Ι∃,3 (connected person) 

� 41)∋=,>?6!:−;.4,−.3)Χ4<1(∗−(Ι(Γϑ&/!∀#ΩΕ∃∗,.=/Κ)∃>≅∃),( takeover )  +&1(0%ϑ0ΦΑ/2Α1&ϑ)∃,Β!Κ)ΖΑΧ     
2∋ϑ2Α1∋∀+≅%()≅Β ΜΞ./∃6(∃),∗,.=/Κ)∃>≅∃),(defend takeover) 4,−.2Α1,6=∗&)∋+4ς(Γ.=≅)∃∆Ε1Ω−.4<1(Ι41
∃,Β!Κ)∃),:−;.4<1(∗−(Ι(Γϑ&/+&5)Α6/∃5ϑ)&2Α1  

 

5. ∃∋%1ΝΞ∗1Τ/ΜΕΧ&Σ) : ∃∋%≅ΑΒΧ7)#Μ∋/+∆Ε3!Α3ΜΧΙ<%8=,−>∗−#1<:/31Νς3ΜΕΧ&Σ)−:?&:Τ)∃%#−<(ΛΧ∃∋%(,∗;83Γ>)Ι−∆3
7)#∃∋%1Ν):?/37Ν)Ι%∋!∋+),∃−%,./0 ∗,Ι3,Β31.Α?ΧΓ+ΕΤΣΕΥΑΧ+∆Ε3&:ΜΕΧ&Σ)−:?!%<ΥΕ43 1.:/Ι.Χ7)#−,314)∋ >ΨΙ1+23!4%
∃5∋+3∗+),∃1∃∀60∃∋%1ΝΞ∗1Τ/ΜΕΧ&Σ)∃∋%≅ΑΒΧ+%ΑΧΜ∋/+∆Ε3!Α3 ∗,Ι3:Β 
� &(8!∀#∃%%&∃∋%−:?Χ3∆&,(8Φ!%Ι∃∋%≅ΑΒΧ+∆Ε3!Α3 Γ+Ε<%8=,−>∗−#1<:/31ΝΞ∗1Τ/−,3−:Γ34,3−:?−:?Ν%#Η∆&!∀#
∃%%&∃∋%+%ΑΧ−:?Ν%#Η∆&ΤΣΕΥΑΧ+∆Ε3&:&(8 +%ΑΧΧ/Λ∋ΙΗΕ∋Κ&Λ1∃83∃4Λ∋4,3−5∋∃∋%Υ,∗ΚΝ∃ΛΧ314)∋1ΝΞ∗≅ΑΒΧΜ∋/+),∃
−%,./0Κ&Λ3ΕΧ/∃4Λ∋ Ζ Η,?4Φ&Ι 7)#1ΝΞ∗1Τ/)Λ4Ι+3Ε∋1Νς3%#/#14)∋+3Ε∋ Ζ4 4,3∃ΛΧ31%8?&≅ΑΒΧ+∆Ε3!Α3 Φ∗/&:ΜΕΧ
&Σ)−:?(ΕΧΙ1ΝΞ∗1Τ/(∋&734−∋Ι−:?∃5∋+3∗Γ3∃ϑ∃%#−%4Ι ∗,Ι3:Β 
- ΜΕΧ&Σ)7;∗Ι∃5∋Κ%;#;&ΜΧΙ<%8=,−7)#!4∋&;∋&∋%ΥΓ3∃∋%Η5∋%#+3:Β−:?>#ΥΨΙ∃5∋+3∗[∋/Γ3 6 1∗ΑΧ3
ΜΕ∋Ι+3Ε∋ 3,<7(Λ4,3−:?;ΛΙ!5∋1;3Χ≅ΑΒΧ+∆Ε3!Α3 

- 1+(∆Τ)Γ3∃∋%≅ΑΒΧ+∆Ε3!Α3 

- 4Ι1Ι83−:?∃,3Κ4Ε1.Α?Χ∃∋%≅ΑΒΧ+∆Ε3!Α3 

* 

*

*



- >5∋343+∆Ε3−:?>#≅ΑΒΧ!Α3 +),∃1∃∀60Γ3∃∋%∃5∋+3∗%∋!∋+∆Ε3 489:∃∋%≅ΑΒΧ+∆Ε37)#∃5∋+3∗14)∋−:?>#≅ΑΒΧ+∆Ε3
!Α3 Φ∗/Γ+Ε35∋%∋!∋()∋∗1∴):?//ΕΧ3+),Ι 30 4,3 1Ν%:/<1−:/<∗Ε4/ 

- Τ)∃%#−<(ΛΧΤΣΕΥΑΧ+∆Ε37)#<%8=,−[∋/+),Ι1&Α?Χ≅ΑΒΧ+∆Ε3!Α3 

- ∃5∋+3∗14)∋Γ3∃∋%>5∋+3Λ∋/7)#∃∋%(,∗+∆Ε3−:?≅ΑΒΧ!Α3 Φ∗/%#<∆>5∋343 489:∃∋% %#/#14)∋1%8?&>5∋+3Λ∋/ 
7)#489:∃∋%!5∋34∀%∋!∋+∆Ε3−:?>#>5∋+3Λ∋/!Α3 %4&ΥΨΙ3Φ/<∋/Γ3∃∋%(,∗+∆Ε3−:?≅ΑΒΧ!Α37)#∃∋%)∗−∆3 

 

� &(8!∀#∃%%&∃∋%−:?Χ3∆&,(8∃∋%Μ∋/+∆Ε3−:?≅ΑΒΧ!Α3 Γ+Ε<%8=,−1ΝΞ∗1Τ/Ψ)ΧΙ(&6(!∀#∗7Β∃,,∋∃),∋∀∋%> 4,−.
.Χϑ)/Γ1)Ψ)Χ+&5) 9.00 (3./&6(!Κ)∃),Ω6Α2Μ 05Β+ΜΡΑ+∆Χ5ϑ&/4(1)1Νς3%#/#14)∋Κ&Λ3ΕΧ/∃4Λ∋ Ζ4 4,3∃ΛΧ3
4,31%8?&∗5∋1383∃∋% Φ∗/&:ΜΕΧ&Σ)−:?(ΕΧΙ1ΝΞ∗1Τ/ ∗,Ι3:Β 
- >5∋343+∆Ε3−:?>5∋+3Λ∋/!Α3 

- 489:∃∋%7)#∃5∋+3∗%#/#14)∋∃∋%>5∋+3Λ∋/+∆Ε3−:?≅ΑΒΧ!Α3 

- +),∃1∃∀60Γ3∃∋%∃5∋+3∗%∋!∋+∆Ε3−:?>#>5∋+3Λ∋/!Α3  

 

� ∃∋%%∋/Ι∋3Τ)∃∋%≅ΑΒΧ7)#Μ∋/+∆Ε3!Α3 :  

- ∃%∀:≅ΑΒΧ+%ΑΧΜ∋/ΤΛ∋3()∋∗+),∃−%,./0 : Γ+Ε<%8=,−%∋/Ι∋3Τ)∃∋%≅ΑΒΧ+%ΑΧΜ∋/+∆Ε3!Α3[∋/Γ34,3−:?
−5∋%∋/∃∋%+%ΑΧΧ/Λ∋ΙΗΕ∋[∋/Γ34,3−5∋∃∋%Υ,∗ΚΝ∃ΛΧ314)∋1ΝΞ∗≅ΑΒΧΜ∋/+),∃−%,./0Κ&Λ3ΕΧ/∃4Λ∋ Ζ Η,?4
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