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ßOã0ÕµÖ!×�TcR�Ý�Ø,f5×�ÕµÖ6Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�ÝGR[a�Õ�õN×nR�å�×lØ!Ú�Û£Ü�{�Ú,R
Z�Ý~Û£ÕµÝ
a=RµÚ¨Ø,f5×cT~ÛäæSÛ T5×�ÝAT	Ù~Ú,RSÜH×�Ö6Ölß5×�áJâ~ÕrØ6ÛSR�Ý _ ö / `-Û£å�Ù0à£Ûä×�Ö�Õ'àSRµÞrç�ÝURµÚ�å'Õµà
Ö!Ø6ÕrØ!×yÙ~Ú�Û£ÜH×GT5×�Ý~Ö6ÛäØ^Nµé

zdf5×¨Ü1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=Ø¥Û£Ý=Ø!×lÚ6×�Ö!Ø:Ú�ÕrØ!×�ÕµÝAT�å'ÕrÚ6èµ×lØ¥Ù~Ú�Û£ÜH×�R[a�Ú�Û£Ö!èDÕrÚ�Û£Ö!×dT~â5×-Ø"R@Ø,f5×¨ÕµÖ6Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý�Ø,f~ÕrØ:ã2RµØ,f�ÞµÚ,R�â5Ù0Ö
R[a�ÕrÞµ×�Ý=Ø6ÖDÖ,f~ÕrÚ6×'ÕµÝXÛ T5×�Ý=Ø6Û£ÜlÕµà�Ù2R
Z�×lÚyâ5Ø6Û£à£ÛäØ^N+aRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý%Rzæµ×lÚ�Û£Ý=Ø!×lÚ6Ø!×�å�Ù2RµÚ�Õµà�Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý
é i àäØ,fUR�â5ÞXf
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Ø,f~Û£Ö-×�Ü1R�ÝUR�å'Û£Ü@Ö!×lØ6â5Ù¢àä×�Õ[T~Ö-Ø"R�Ö"R�å�×yÛ£Ý G0×1l5Ûäã0Û£à£ÛäØ^NµßSÕ'å'Õ
�"RµÚNÕ[T5ærÕµÝ=Ø6ÕrÞµ×�Û£Ö-Ø,f~ÕrØdZ�×DÜlÕµÝ3T5×lÚ�Ûäæµ×@ÜlàSR�Ö!×�TSç
a=RµÚ�å Ö"R�à£â5Ø6ÛSR�Ý~Ö�a=RµÚ�Ø,f5×�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö¥ÕµÝAT$f5×�Ý~ÜH×�aRâ~à£àSNDÕµÝ~ÕµàSNSÖ!×�Ø,f5×N×�Ü1R�ÝUR�å'Û£Ü¨Ù~Ú,Rµã0àä×�å ÕrØ�f~ÕµÝAT
é
{�ÕµÖ6Õrè _ ö�
 
 ' `'ÕµÝAT�{�ÕµÖ6Õrè ÕµÝAT p(f~ÕrÙ0ÛäÚ,R _ ÷�~[~5ö
`'Õµà£Ö"RXÛ£å�Ù2R�Ö!×�×�áJâ~ÛäærÕµàä×�Ý=Ø'ÕµÖ6Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý~Ö�Û£Ý�RµÚ/T5×lÚ'Ø"R
Ö!Ø6âATUN�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Z�ÛäØ,f'Ù2RµÚ6Ø"a=R�à£ÛSRyÛ£Ý~Ö6â5Ú6×lÚ�Ö�ÕµÝATs\:Õµà£â5×Hç�ÕrØ­ç^]�Û£Ö!è�Ú6×lÞ�â~à£ÕrØ6ÛSR�Ý'Ú6×�Ö!ÙZ×�ÜHØ6Ûäæµ×�àSNµé�� ÛäØ,fUR�â5Ø�ÕµÝ
Û T5×�Ý=Ø6Û£ÜlÕµà�â5Ø6Û£à£ÛäØ^NraRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý3Rzæµ×lÚyÜ1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý;a=RµÚYã2RµØ,f¢ÞµÚ,R�â5Ù0Ö�R[a�ÕrÞµ×�Ý=Ø6Ölß|Z�×JZ�R�â~à T%f~Õ�æµ×�Ø"RdÚ6×�Ö"RµÚ6Ø
Ø"R	ÝJâ~å�×lÚ�Û£ÜlÕµàZØ!×�Ü/f~Ý~Û£áJâ5×�Ö¨ÕµÖ�Û£ÝpõNÚ,R�Ö6Ö6å'ÕµÝ�ÕµÝAT��2fUR�â _ ö�
 
 / `�é �
õYÛäæµ×�ÝÀØ,f5×�Ö!Ø6ÕrØ!×'Ù~Ú�Û£ÜH×JT5×�Ý~Ö6ÛäØ^N+R[a 
:Ú,RµÙ2R�Ö6ÛäØ6ÛSR�Ý �JßEZ�×'ÜlÕµÝ T5×lÚ�Ûäæµ×�Ø,f5×�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Ö!Ø"RSÜ6è¢Ù~Ú�Û£ÜH×waWÚ,R�å
Ø,f5×�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å,Ü1R�ÝAT~ÛäØ6ÛSR�Ý~Ö _ ön~O`�é �YÝ~ÜH×NÕyÜlàSR�Ö!×�TSç7a=RµÚ�å ×1lSÙ~Ú6×�Ö6Ö6ÛSR�Ý<f~ÕµÖ¥ãZ×l×�Ý<Rµã~Ø6ÕµÛ£Ý5×�T
ß=Ø,f5×�T5Ú�ÛSaWØ�Ú�ÕrØ!×5 ÕµÝAT¢æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N < R[a¥Ø,f5×�Ö!Ø"RSÜ6è¢Ù~Ú�Û£ÜH×yÙ~Ú,RSÜH×�Ö6ÖYa=R�à£àSR
Z�Ö!Ø!Ú�ÕµÛäÞXf=Ø"a=RµÚ,Z�ÕrÚ/T~àSN+aWÚ,R�å b;Ø"RUg Ö�àä×�å'å'ÕSéG{�×�àSR
Z
Z�×kP0Ú�Ö!Ø�Ù~Ú6×�Ö!×�Ý=Ø-Ø,f5×@×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å2Ù~Ú�Û£ÜH×�Û£Ý³Õ�ãZ×�Ý~Ü/f~å'ÕrÚ6è	×�Ü1R�ÝUR�åcN�Z�ÛäØ,f³â~Ý5Ú6×�Ö!Ø!Ú�Û£ÜHØ!×�T³Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ö�R�Ý~àSN
_ �A3�ö
`�ß~ãZ×na=RµÚ6×kZ�×yÜ1R�Ý~Ö6Û T5×lÚ�R�â5Ú¨Þµ×�Ý5×lÚ�Õµà
Ú6×�Ö6â~àäØ6Ö-Û£Ý³Ø,f5×�Ù~Ú6×�Ö!×�Ý~ÜH×kR[a�Ú�Û£Ö!è�å'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�ÖlÔ
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b­Ý�Ø,f5×DÜlÕµÖ!×cR[a:â~Ý5Ú6×lÞ�â~à£ÕrØ!×�TpÕrÞµ×�Ý=Ø6Ö�Z�ÛäØ,f³Ù2R
Z�×lÚYâ5Ø6Û£à£ÛäØ^N�Ø,f5×DÛ£Ý=Ø!×lÚ6×�Ö!Ø�Ú�ÕrØ!×DÛ£Ö�Ü1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=ØYÕµÝAT�Ø,f5×yÖ!Ø"RSÜ6è
Ù~Ú�Û£ÜH×Ya=R�à£àSR
Z�Ö¨Õ�õN×nR�å�×lØ!Ú�Û£ÜG{�Ú,R
Z�Ý~Û£ÕµÝ³åhRµØ6ÛSR�Ý
ß~Ú6×�Ö!×�åyã0à£Û£Ý5ÞDØ,f5×GaRÕµå'Û£à£Û£ÕrÚ�{�à£ÕµÜ6è=ç pSÜ/fUR�àä×�Ö�ÕµÖ6Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý~Ö
a=RµÚcRµÙ~Ø6ÛSR�Ý�Ù~Ú�Û£ÜlÛ£Ý5Þ5é i ÖyÕ³Ú6×�Ö6â~àäØlß�ÛäØGf~ÕµÖyÕpàSRµÞpÝURµÚ�å'Õµà _ õYÕµâ~Ö6Ö6Û£ÕµÝXÜlà£ÕµÖ6Ö�`YT~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý
éJbxa�Z�×�Õ[TAT~Ûfç
Ø6ÛSR�Ý~Õµà£àSNpÛ£Ý=Ø!Ú,R(T~â~ÜH×J\:Õ[] ã0ÕµÖ!×�T�Ú�Û£Ö!è¢å'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�Ö _ � V�ö
`�ß\Ø,f5×�Ý�Ø,f5×�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Ö!Ø"RSÜ6èÀÙ~Ú�Û£ÜH×�Ù~Ú,RSÜH×�Ö6Ö
Ü/f~ÕµÝ5Þµ×�Ö�áJâ~ÛäØ!×GT5Ú�ÕµÖ!Ø6Û£ÜlÕµà£àSN�Ô
�@ÑOÐ��:Ð0ÓzðuóOðWÐ�ô�� $ 2%� ���)@A�+* ��L�
��+@A= ��
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b­Ý³ÕµÝ³×�Ü1R�ÝUR�åcNrZ�ÛäØ,f�\:Õ[] Ú6×lÞ�â~à£ÕrØ!×�T�Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ölß5Ø,f5×cT5Ú�ÛSaWØ�Ú�ÕrØ!×T5 V ÕµÝATdØ,f5×@æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N < V R[a�Ø,f5×@Ö!Ø"RSÜ6è
Ù~Ú�Û£ÜH×¨Ù~Ú,RSÜH×�Ö6Ö¥ÕrÚ6×YÝURyàSR�Ý5Þµ×lÚ�Ü1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=Ølß(Z�f~Û£Ü/f	ÜlÕµÝ	ãZ×¨×�ÕµÖ6Û£àSN�æµ×lÚ�Û9P0×�T'ãWN'ÕrÙ~Ù0àSNSÛ£Ý5Þkb;Ø"RUg Ö�àä×�å'å'Õ@Ø"RyØ,f5×
Ö!Ø"RSÜ6è�Ù~Ú�Û£ÜH×�a=RµÚ�åDâ~à£Õ _ ÷µ÷X`�éjt�ÛäÞ�â5Ú6× �yÕµÝAT ' Ö,fUR
Z7Ø,f~ÕrØ¥ÕrØ�Õ�Ù2R�Û£Ý=Ø�Û£Ý�Ø6Û£å�×-Ø,f5×¨×1lSÙZ×�ÜHØ!×�TsT5Ú�ÛSaWØ�Ú�ÕrØ!×�ÕµÝAT
Ø,f5×yæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N³ÜlÕµÝ¢ãZ×@×�ÛäØ,f5×lÚ�f~ÛäÞXf+RµÚYàSR
Z Ú6×�à£ÕrØ6Ûäæµ×yØ"R�Ø,f5×yãZ×�Ý~Ü/f~å'ÕrÚ6è³ÜlÕµÖ!×µßET5×lÙZ×�ÝAT~Û£Ý5ÞJR�ÝpØ,f5×DÖ!Ø6ÕrØ!×
R[a�Ø,f5×<Z�RµÚ�à T
é<b­Ý�Ø,f5×	Ý5×1lSØyÖ!×�ÜHØ6ÛSR�Ý}Z�×sZ�Û£à£à�ÕµÝ~ÕµàSNSÖ!×'Ø,f5×�Ö!×sT5Ú�ÛSaWØYÚ�ÕrØ!×�ÕµÝAT�Ø,f5×'æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N¢Ù~Ú,RSÜH×�Ö6Ö!×�Ölé
M3RµÚ6×nRzæµ×lÚ�ß�Ø,f5×'Û£å�Ù0ÕµÜHØkR[a�\:Õ[] ã0ÕµÖ!×�TÀÚ�Û£Ö!è¢å'ÕµÝ~ÕrÞµ×�å�×�Ý=ØGR�Ý�Ø,f5×�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Ö!Ø"RSÜ6èÀÙ~Ú�Û£ÜH×µß\ÛäØ6Ö�Ø"RµØ6Õµà
Ú6×lØ6â5Ú�ÝrT~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý�ÕµÝAT³Ø,f5×�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å RµÙ~Ø6ÛSR�Ý³Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö�Z�Û£à£à�ãZ×�×1l5Õµå'Û£Ý5×�TdÚ6×�Ö!ÙZ×�ÜHØ6Ûäæµ×�àSNµé

���.
 � � � � �3��� � � 
�� � �*� � �����(� �6���
� ��� ��� �	� ���L�����4������� � ���4�
tURµÚyØ,f5×	ÝJâ~å�×lÚ�Û£ÜlÕµà�×1l5Õµå�Ù0àä×�ÖkZ�×	Ö!×lØyØ,f5×�Ù0ÕrÚ�Õµå�×lØ!×lÚ�ÖGR[a�Ø,f5×sT~ÛäæSÛ T5×�ÝATpÙ~Ú,RSÜH×�Ö6Ö@ÕµÖT587	3�~ O ~ ' / ÕµÝAT< 7 3q~ O£öµö ' ß~ã0ÕµÖ!×�T�R�Ý³åhR�Ý=Ø,f~àSN�p���
 ' ~[~�Û£ÝAT5×1lsT~ÕrØ6ÕJaWÚ,R�å ö�
 #�~�â5ÙdØ"R�ö�
 
 
Jé i à£à�ÕrÞµ×�Ý=Ø6Ödf~Õ�æµ×@Û£Ý~ÛäØ6Û£Õµà
Z�×�ÕµàäØ,f � _ ~O` 3 ö'ÕµÝATXå'Õ�l5Û£å'Û£Ö!×�Õ³Ù2R
Z�×lÚyâ5Ø6Û£à£ÛäØ^N3Rzæµ×lÚ�Û£Ý=Ø!×lÚ6Ø!×�å�Ù2RµÚ�Õµà�Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý�ÕµÝAT�Ø!×lÚ�å'Û£Ý~Õµà
Z�×�ÕµàäØ,fQZ�ÛäØ,f Ú�Û£Ö!è Õ�æµ×lÚ�Ö6ÛSR�Ý � 3 öré ��×4Ö!×lØ�Ø,f5×�Ø!Ú�Õ[T5×Hç7R�v2ãZ×lØ^Z�×l×�Ý Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý�ÕµÝAT Ø!×lÚ�å'Û£Ý~Õµà
Z�×�ÕµàäØ,f�ÕrØ 5 m 3�5

�
3 ön~Séczdf5×�å'Õ�l5Û£åDâ~å àSR�Ö6ÖNÙ~Ú,Rµã0Õrã0Û£à£ÛäØ^Nr��Û£ÖDön~[~O� &:ö
� &
ÕµÝAT ~�Ú6×�Ö!ÙZ×�ÜHØ6Ûäæµ×�àSN+a=RµÚ

Ø,f5×³â~Ý5Ú6×lÞ�â~à£ÕrØ!×�TLÕrÞµ×�Ý=Ø6Ölß¥Ø,f5×dÚ�Û£Ö!èXå'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�Ö�ÕµÝATLØ,f5×dÙ2RµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR¢Û£Ý~Ö6â5Ú6×lÚ�Ölé;zdf5×dÜHÚ�ÛäØ6Û£ÜlÕµà�Z�×�ÕµàäØ,f �
Ø,f5Ú6×�Ö,fUR�à TdÕrØ-Ø,f5×�Ù0à£ÕµÝ~Ý~Û£Ý5ÞwfURµÚ�ÛS�nR�Ý$� 3�ö�Û£Ö�~ O 
 ' ß�Z�f~Û£àä×NØ,f5×�Ülâ5Ú6Ú6×�Ý=Ø-Ø6Û£å�×�Û£Ö - 3q~ O � ' é�zdf5×�Û£Ý~Ö6â5Ú6×lÚ
×�Ü1R�ÝUR�åcNdÕµÝAT	Ø,f5×YÚ�Û£Ö!è�å'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ-×�Ü1R�ÝUR�åcN�ã2RµØ,f�Ü1R�Ý=Ø6ÕµÛ£Ý ' ~O� R[a+Ø,f5×NãZ×�Ý~Ü/f~å'ÕrÚ6è'ÕrÞµ×�Ý=Ø6Ö¨ÕµÝAT ' ~O� R[a
Ø,f5×�ÛäÚ�R
Z�Ý�Ù2RµÙ0â~à£ÕrØ6ÛSR�Ý _ ÛFé ×µé � 3�ö Qr÷X`�é

b­Ý�RµÚ/T5×lÚ'Ø"R4Ø6Õrèµ×¢ÕXÜlàSR�Ö!×lÚ�àSRWRµè ÕrØ	Ø,f5×�Ö!Ø"RSÜ6è Ù~Ú�Û£ÜH×³Ù~Ú,RSÜH×�Ö6ÖlßjP0Ú�Ö!ØhZ�×�Ù~Ú6×�Ö!×�Ý=Ø'Ø,f5×�×1lSÙZ×�ÜHØ!×�ToT5Ú�ÛSaWØ
Ú�ÕrØ!×'ÕµÝATÀØ,f5×�æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N3R[a¥Ø,f5×�Ö!Ø"RSÜ6èÀÚ6×lØ6â5Ú�Ý~ÖYÕµÖYaRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý~Ö�R[a¥Ø,f5×�Ù~Ú�Û£ÜlÛ£Ý5Þ�èµ×lÚ�Ý5×�àFéGb­Ý t�ÛäÞ�â5Ú6× ��ÕµÝAT
t�ÛäÞ�â5Ú6× ' ß�R�Ý5×dÜlÕµÝ Ö!×l×	Ø,f~ÕrØ�Û£Ý4Õµà£à:Ø,f5Ú6×l×�Ø^NJÙZ×�ÖcR[a¨×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�ÖyØ,f5×då'ÕrÚ6èµ×lØDæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^NXÕµÝAT4Ø,f5×$T5Ú�ÛSaWØ
Ú�ÕrØ!×DåhRzæµ×�Û£Ý�àSRSÜ6èSÖ!Ø!×lÙÀÕµÖNÕ	Ü1R�Ý~Ö!×�áJâ5×�Ý~ÜH×cR[a�Ø,f5×yÜ1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=ØYå'ÕrÚ6èµ×lØNÙ~Ú�Û£ÜH×kR[a�Ú�Û£Ö!è�é�b­Ý�Ø,f5×@ãZ×�Ý~Ü/f~å'ÕrÚ6è
×�Ü1R�ÝUR�åcNµß0Ø,f5×@å�×�ÕµÝ�ÕµÝATdØ,f5×�æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N$R[a�Ø,f5×@Ö!Ø"RSÜ6èdÙ~Ú�Û£ÜH×YÕrÚ6×yÜ1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=Ø�Û£Ý�×læµ×lÚ,N³Ö!Ø6ÕrØ!×yÕrØ�Õµà£àZØ6Û£å�×�Ölß
Ü1RµÚ6Ú6×�Ö!Ù2R�ÝAT~Û£Ý5ÞdØ"R�Ø,f5×s{�à£ÕµÜ6è=ç pSÜ/fUR�àä×�ÖDÕµÖ6Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý~ÖYa=RµÚGRµÙ~Ø6ÛSR�Ý�Ù~Ú�Û£ÜlÛ£Ý5Þ5éhb­Ý�Ø,f5×'Ù2RµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR³Û£Ý~Ö6â5Ú�ÕµÝ~ÜH×
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� ÕµÝAT' ��é b­ÝLÕµÝ ×�Ü1R�ÝUR�åcNeZ�ÛäØ,f \:Õ[] Ú�Û£Ö!èXå'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�ÖJRµÚ�Ù2RµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR¢Û£Ý~Ö6â5Ú6×lÚ�Ölß�Ø,f5×dæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N R[a�Ø,f5×dÖ!Ø"RSÜ6è
Ú6×lØ6â5Ú�Ý;T~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý�Û£ÖYÜlàä×�ÕrÚ�àSNpàSR
Z�×lÚ�éGM3RµÚ6×nRzæµ×lÚ�ß+Ø,f5×�Ù~Ú,Rµã0Õrã0Û£à£ÛäØ^N�R[a¥Ý5×lÞ�ÕrØ6Ûäæµ×�Ú6×lØ6â5Ú�Ý~ÖNâ5ÙÀØ"R�KN÷ ' �
f~ÕµÖ�Õµà£Ö"R}T5×�ÜHÚ6×�ÕµÖ!×�T Ö6â5ã0Ö!Ø6ÕµÝ=Ø6Û£Õµà£àSNµé ��×�Ý~ÜH×µß�Ø,f5×�\:Õ[] Ú6×�Ö!Ø!Ú�Û£ÜHØ6ÛSR�Ý Ö!×l×�å'Ö�Ø"RXÖ!Ø6Õrã0Û£à£ÛS�l×�Ø,f5×d×�Ü1R�ÝUR�åcNµé
��RµØ!×µßEfUR
Z�×læµ×lÚ�ßZØ,f~ÕrØNØ,f5×DÙ~Ú,Rµã0Õrã0Û£à£ÛäØ^NsR[a¥Ý5×lÞ�ÕrØ6Ûäæµ×DÚ6×lØ6â5Ú�Ý~Ö�Û£Ý�×1l5ÜH×�Ö6Ö�R[a KN÷ ' ��f~ÕµÖNÛ£Ý~ÜHÚ6×�ÕµÖ!×�TpÛ£Ý�Ø,f5×
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������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ö��
ÜlÕµÖ!×+R[aYÕXàSRWR�Ö!×r\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=ØhZ�ÛäØ,f�� 3 ' ��ß�T~â5×dØ"R4Û£Ý~ÜHÚ6×�ÕµÖ!×�T Ú�Û£Ö!èXØ6ÕrèSÛ£Ý5ÞXÕrØ	àSR
Z�×lÚ�àä×læµ×�à£ÖJR[a
Z�×�ÕµàäØ,f
é

t�ÛäÞ�â5Ú6×A#¢Ö,fUR
Z�ÖyØ,f5×�Ú6×lØ6â5Ú�Ý T~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý�Û£Ý4×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�ÖwZ�ÛäØ,f4Õ;\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=ØwZ�ÛäØ,f �L3 ö
��ß:ÕrØ
T~Û9vZ×lÚ6×�Ý=Ø	ÜHÚ�ÛäØ6Û£ÜlÕµà�Z�×�ÕµàäØ,f àä×læµ×�à£Ö � 3 ~ O 
�~Sß�~ O 
 ' ÕµÝATo~ O 
 
Jé zdf5×�æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N R[a�Ø,f5×pÖ!Ø"RSÜ6è7Ú6×lØ6â5Ú�Ý~Ö
Ø!×�ÝAT~Ö	Ø"R�T5×�ÜHÚ6×�ÕµÖ!×�ÕµÖ�Ø,f5×ÀÜHÚ�ÛäØ6Û£ÜlÕµàdZ�×�ÕµàäØ,f àä×læµ×�à�ãZ×�Ü1R�å�×�Ö�f~ÛäÞXf5×lÚ�ÕµÝAT f5×�Ý~ÜH×¢Ø,f5×;\:Õ[]AÜ1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø
ãZ×�Ü1R�å�×�ÖDØ6ÛäÞXf=Ø!×lÚ�é ��RµØ!×dØ,f~ÕrØ�Û£ÝLÜlÕµÖ!×�R[a�Õpæµ×lÚ,NXØ6ÛäÞXf=Ø�Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ølß�Z�ÛäØ,f � 3�~ O 
 
Jß¥Ø,f5×dàä×naWØyØ6ÕµÛ£àjR[a
Ø,f5×JT~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý³ãZ×�Ü1R�å�×�ÖNØ,f~Û£Ü6èµ×lÚ@ÕµÝATp×1lSØ!Ú6×�å�×�Ú6×lØ6â5Ú�Ý~Ö�ãZ×�àSR
Z K���~O� ÕrÚ6×�åhRµÚ6×�à£Ûäèµ×�àSN³Ø,f~ÕµÝ¢Û£ÝpØ,f5×
â~Ý5Ú6×lÞ�â~à£ÕrØ!×�T³×�Ü1R�ÝUR�åcNµé�b­Ý�Þµ×�Ý5×lÚ�Õµà\Ø,fUR�â5ÞXf
ß~Ø,f5×@×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�Ö�Z�ÛäØ,f³Õ<\:Õ[]�Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø�ÕrÚ6×yàä×�Ö6Ö¨æ[R�à£ÕrØ6Û£àä×
ÕµÝAT³Ø,f5×�Ú6×lÞ�â~à£ÕrØ6ÛSR�Ý+f~ÕµÖ-Ø,f5×yÛ£Ý=Ø!×�ÝAT5×�Td×1vZ×�ÜHØlé

i ÝURµØ,f5×lÚDÛ£å�Ù2RµÚ6Ø6ÕµÝ=Ø@Ù0ÕrÚ�Õµå�×lØ!×lÚ�Õ�vZ×�ÜHØ6Û£Ý5ÞpØ,f5×'×�Ü1R�ÝUR�åcN4Û£ÖM5 �;ß�Z�f~Û£Ü/f}T5×lØ!×lÚ�å'Û£Ý5×�Ö�Ø,f5×'Ø!Ú�Õ[T5×Hç7R�v ãZ×Hç
Ø^Z�×l×�ÝdØ,f5×Nâ5Ø6Û£à£ÛäØ^NJR[a+Û£Ý=Ø!×lÚ6Ø!×�å�Ù2RµÚ�Õµà0Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý	ÕµÝAT	Ø,f5×Yâ5Ø6Û£à£ÛäØ^NJR[a
Ø!×lÚ�å'Û£Ý~ÕµàAZ�×�ÕµàäØ,f
é�zdf5×�Ù~Ú6×læSÛSR�â~Ö
Ü1R�å�Ù0â5Ø6ÕrØ6ÛSR�Ý~ÖcZ�×lÚ6×�å'Õ[T5×sZ�ÛäØ,f 5 m 3 5

�
3Aön~Sß�Ù0â5Ø!Ø6Û£Ý5Þ³×�å�Ù�f~ÕµÖ6Û£ÖGR�Ý4Ø!×lÚ�å'Û£Ý~Õµà�Z�×�ÕµàäØ,f
é3t�ÛäÞ�â5Ú6× 


Ö,fUR
Z�Ö�Ø,f5×�Ú6×lØ6â5Ú�Ý~Ö�T~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý	Û£ÝdÕµÝ³×�Ü1R�ÝUR�åcN�Z�f5×lÚ6×�Û£Ý=Ø!×lÚ6Ø!×�å�Ù2RµÚ�ÕµàZÜ1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý³Û£Ö�åhRµÚ6×@Û£å�Ù2RµÚ!ç
Ø6ÕµÝ=ØlßWZ�ÛäØ,f"5 m 3 5

�
3�öré�b­Ý�Ø,f~Û£Ö:ÜlÕµÖ!×NØ,f5×�àä×naWØ:Ø6ÕµÛ£àAR[aZØ,f5×�T~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý�Û£Ý�Ø,f5×d\:Õ[] ×�Ü1R�ÝUR�åcN�ãZ×�Ü1R�å�×�Ö

áJâ~ÛäØ!×�Ø,f~Û£Ü6è�é�zdf5×-Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ö�Ü1R�Ý~Ö6â~å�×-Õ�à£ÕrÚ6Þµ×-Ö,f~ÕrÚ6×�R[a�Ø,f5×�ÛäÚ�Z�×�ÕµàäØ,f�ÕµÝAT�Ø,f5×lÚ6×na=RµÚ6×df~Õ�æµ×¨åhRµÚ6×dT~Û9u�Ülâ~àfç
Ø6Ûä×�Ö�å�×l×lØ6Û£Ý5Þ�Ø,f5×Y\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø-Û£Ý�ÜlÕµÖ!×YR[a�àSR�Ö6Ö!×�ÖlÔ�Ø,f~Û£Ö�àä×�Õ[T~Ö�Ø"R�Õ�åhRµÚ6×YÚ�Û£Ö!èWN'Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=Ø-Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[N
ÕµÝAT+f5×�Ý~ÜH×@Õ<f5×�Õ�æWN³àä×naWØ-Ø6ÕµÛ£àFé

pWRraRÕrÚ�ß|Z�×<f~Õ�æµ×sa=R�â~ÝATÀØ,f~ÕrØ@Ø,f5×�Ù~Ú6×�Ö!×�Ý~ÜH×hR[a�Ú�Û£Ö!è¢å'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�ÖGf~ÕµÖ@Õ³Ù~Ú,R[a=R�â~ÝAT�Û£å�Ù0ÕµÜHØYR�ÝXØ,f5×�×�áJâ~Ûfç
à£Ûäã~Ú�Û£â~å Ö!Ø"RSÜ6è¢Ù~Ú�Û£ÜH×DÕµÝATÀÛäØ6Ö�Ú6×lØ6â5Ú�Ý;T~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý
é ��R
Z Z�×JZ�Û£à£à+Ü1R�Ý~ÜH×�Ý=Ø!Ú�ÕrØ!×hR�Ý¢Ø,f5×JRµÙ~Ø6ÛSR�Ý¢å'ÕrÚ6èµ×lØ
a=RµÚ �¥â5Ú,RµÙZ×�ÕµÝLÜlÕµà£à�ÕµÝATLÙ0â5Ø�Ü1R�Ý=Ø!Ú�ÕµÜHØ6Öléezdf5×	Ù~Ú�Û£ÜH×�ÖwR[a¨Ø,f5×�Ö!×�RµÙ~Ø6ÛSR�Ý~ÖDÜlÕµÝ ãZ×�Ü1R�å�Ù0â5Ø!×�TL×�ÕµÖ6Û£àSNXãWN
T~Û£Ö6Ü1R�â~Ý=Ø6Û£Ý5Þ�Ø,f5×¨Ù0Õ�N[R�v
Ö�ÕrØ�å'ÕrØ6â5Ú�ÛäØ^NJZ�ÛäØ,f�Ø,f5×�Ù~Ú�Û£ÜlÛ£Ý5ÞYèµ×lÚ�Ý5×�àFß=ÕµÖ�Û£Ý�ÝURrç�ÕrÚ6ã0ÛäØ!Ú�ÕrÞµ×�×�áJâ~ÕrØ6ÛSR�Ý _ �W`�é�zdf5×
RµÙ~Ø6ÛSR�ÝXÙ0Õ�N[R�v
ÖDÕrÚ6×	Õ+aRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý R[a�Ø,f5×'×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Ö!Ø"RSÜ6è�Ù~Ú�Û£ÜH×µß|Z�f~Û£Ü/f%Z�×$f~Õ�æµ×$T5×lÚ�Ûäæµ×�T4Û£Ý�ÜlàSR�Ö!×�TSç
a=RµÚ�å³é%��×rR�Ý~àSN}f~Õ�æµ×³Ø"R�Ü1R�å�Ù0â5Ø!×dØ,f5×�×1lSÙZ×�ÜHØ6ÕrØ6ÛSR�Ý Û£Ý4×�áJâ~ÕrØ6ÛSR�Ý _ �W`�ß�Z�f~Û£Ü/f ÜlÕµÝLãZ×dÛ£å�Ù0àä×�å�×�Ý=Ø!×�T
Ö!Ø!Ú�ÕµÛäÞXf=Ø"a=RµÚ,Z�ÕrÚ/T~àSNXÕµÖ�Ø,f5×dÙ~Ú�Û£ÜlÛ£Ý5Þ�èµ×lÚ�Ý5×�à�a=R�à£àSR
Z�Ö�Õ�õN×nR�å�×lØ!Ú�Û£Ür{�Ú,R
Z�Ý~Û£ÕµÝLåhRµØ6ÛSR�Ý
é �YÝ~ÜH×$Z�×rf~Õ�æµ×
ÜlÕµà£Ülâ~à£ÕrØ!×�TXØ,f5×<RµÙ~Ø6ÛSR�Ý�Ù~Ú�Û£ÜH×�ÖYa=RµÚDÕrZ�Û T5×�Ú�ÕµÝ5Þµ×<R[a-Ö!Ø!Ú�Ûäèµ×'Ù~Ú�Û£ÜH×�Ölß	Z�×'Ø!Ú�ÕµÝ~Ö"a=RµÚ�åAØ,f5×�å Û£Ý=Ø"RpÛ£å�Ù0à£Ûä×�T
æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ6Ûä×�Ö�Z�ÛäØ,f�Ø,f5×�{�à£ÕµÜ6è=ç pSÜ/fUR�àä×�Öja=RµÚ�åDâ~à£ÕSß=Û£ÝhRµÚ/T5×lÚ:Ø"RcaRÕµÜlÛ£à£ÛäØ6ÕrØ!×�Û£Ý=Ø!×lÚ6Ù~Ú6×lØ6ÕrØ6ÛSR�Ý'ÕµÝAT'Ü1R�å�Ù0ÕrÚ�Û£Ö"R�Ý~Ölé

t�ÛäÞ�â5Ú6×�ön~@Ö,fUR
Z�Ö�Ø,f5×¨Û£å�Ù0à£Ûä×�Tyæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N�Û£ÝD×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�Ö�Z�ÛäØ,f�Õk\:Õ[]�Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø _ ��3q~O��ß0ö
�2ÕµÝAT ' �<`
ÕµÝAT	Û£Ý�Ø,f5×¨ãZ×�Ý~Ü/f~å'ÕrÚ6è�×�Ü1R�ÝUR�åcNµé�b­Ý'Ø,f5×¨ãZ×�Ý~Ü/f~å'ÕrÚ6è�ÜlÕµÖ!×�Z�×�Rµã0Ö!×lÚ6æµ×NÕ@Ü1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=Ø�Û£å�Ù0à£Ûä×�TDæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^Nµß
a=R�à£àSR
Z�Û£Ý5ÞYaWÚ,R�å Ø,f5×YõN×nR�å�×lØ!Ú�Û£Ü�{�Ú,R
Z�Ý~Û£ÕµÝ'åhRµØ6ÛSR�Ý<R[aZØ,f5×�Ö!Ø"RSÜ6è�Ù~Ú�Û£ÜH×¨ÕµÝAT'Ø,f5×�Ü1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=Ø�Û£Ý=Ø!×lÚ6×�Ö!Ø:Ú�ÕrØ!×µé
b­ÝpØ,f5×D×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�Ö�Z�ÛäØ,fpÕs\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=ØYÕ	Ú6×�å'ÕrÚ6èrÕrã0àä×cRµÙ~Ø6ÛSR�Ý¢Ö6å'Û£àä×yÜlÕµÝ¢ãZ×yÚ6×�Ü1RµÞ�Ý~ÛS�l×�T
ß
ÕµÖ�R[aWØ!×�Ý
Rµã0Ö!×lÚ6æµ×�T Û£Ý4Ù~Ú�ÕµÜHØ6Û£Ö!×µé ��RµØ!×³Ø,f~ÕrØ�Ø,f5×³Û£å�Ù0à£Ûä×�TXæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N4Û£Ý4×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�ÖJZ�ÛäØ,f Õ;\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø�Û£Ö
àSR
Z�×lÚNØ,f~ÕµÝ¢Û£Ý�Ø,f5×yãZ×�Ý~Ü/f~å'ÕrÚ6è³ÜlÕµÖ!×�åhR�Ö!Ø�R[a�Ø,f5×yØ6Û£å�×µédM3RµÚ6×nRzæµ×lÚ�ß\ÕµÖ�Ø,f5×c\:Õ[]2Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø�ãZ×�Ü1R�å�×�Ö
åhRµÚ6×'Ö!Ø!Ú�Û£ÜHØ _ ÛFé ×µé<aWÚ,R�å ��3 ' � Ø"R3��3�~O�<`�ß+Ø,f5×	Û£å�Ù0à£Ûä×�Tpæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N%T5×�ÜHÚ6×�ÕµÖ!×�Ölé�pSÛ£å'Û£à£ÕrÚNæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N
Ö6å'Û£àä×�ÖNÜlÕµÝ¢ãZ×wRµã0Ö!×lÚ6æµ×�TÀÛSa�Z�×�Ü/f~ÕµÝ5Þµ×JRµØ,f5×lÚ�Ù0ÕrÚ�Õµå�×lØ!×lÚ�Ö�R[a¥Ø,f5×w\:Õ[]2×�Ü1R�ÝUR�åcNÀÖ6â~Ü/fÀÕµÖ � ÕµÝAT�5

�
é

�NÙ~Ø6ÛSR�Ý³Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö�ÕrÚ6×yÞµ×�Ý5×lÚ�Õµà£àSN³àSR
Z�×lÚNÛ£Ý+\:Õ[],×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�ÖlßZÕµÖNÕ'Ú6×�Ö6â~àäØ�R[a�Ø,f5×yÚ6×�T~â~ÜH×�T³æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^NrR[a�Ø,f5×
Ö!Ø"RSÜ6èdÚ6×lØ6â5Ú�Ý+T~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý
é
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'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ö �� ������� L���� ���d@�� �C�4� �j@�B �d@JF��+D ����������C��2L,D�@

zdf5×d×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å*ÕµÝ~ÕµàSNSÖ6Û£Ö�Û£ÝLØ,f5×³Ù~Ú6×læSÛSR�â~Ö�Ö!×�ÜHØ6ÛSR�Ý7Ö,fUR
Z�Ö�Ø,f~ÕrØ	Û£ÝLÞµ×�Ý5×lÚ�Õµà�\:Õ[] ã0ÕµÖ!×�T Ú�Û£Ö!èLå'ÕµÝSç
ÕrÞµ×�å�×�Ý=Ø	Ú6×�T~â~ÜH×�Ö�Ø,f5×�æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N R[a�Ö!Ø"RSÜ6è Ú6×lØ6â5Ú�Ý~Ölé ��R
Z�×læµ×lÚ�ß�Û£Ý Ö"R�å�×pÜlÕµÖ!×�Ö'Ø,f5×+\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø
Õ[T5æµ×lÚ�Ö!×�àSN�Û£Ý~ÜHÚ6×�ÕµÖ!×�Ö�Ø,f5×yÙ~Ú,Rµã0Õrã0Û£à£ÛäØ^NsR[a�×1lSØ!Ú6×�å�×�àSR�Ö6Ö!×�Ölédzdf5×DÝ5×lÞ�ÕrØ6Ûäæµ×�Ü1R�Ý~Ö!×�áJâ5×�Ý~ÜH×�Ö�R[a�\:Õ[]�ã0ÕµÖ!×�T
Ú�Û£Ö!èyå'ÕµÝ~ÕrÞµ×�å�×�Ý=Ø¥ÕrÚ6×¨å'ÕµÛ£Ý~àSNcT~â5×�Ø"R�Ø,f5×��!Õµà£àfç7RµÚ!ç�ÝURµØ,f~Û£Ý5Þ	�NÞ�Õµåyã0à£Û£Ý5ÞYÕrØ!Ø6ÛäØ6âAT5×�R[a�Ø,f5×�RµÙ~Ø6Û£å'Õµà5Û£Ý=æµ×�Ö!Ø­ç
å�×�Ý=Ø�Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[NÀÛ£Ý¢ÜlÕµÖ!×JR[a�àSR�Ö6Ö!×�Ölß2Z�f~Û£Ü/f¢å'ÛäÞXf=Ø�Ö!×l×�å Ú�ÕrØ,f5×lÚ@â~Ý~Ý~ÕrØ6â5Ú�ÕµàFé�b­Ý¢Ø,f~Û£ÖNÖ!×�ÜHØ6ÛSR�Ý%R�â5Ú�ÕµÛ£å Û£Ö
Ø"RsT5×�åhR�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×�Ø,f~ÕrØ¨Ø,f5×�Þ�Õµåyã0à£Û£Ý5Þ�Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[N�R[a�ÕJ\:Õ[] Ú�Û£Ö!è	å'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚNå'ÛäÞXf=Ø¨ÝURµØ-ãZ×YØ,f~ÕrØ¨â~Ý~Ý~ÕrØ6â5Ú�Õµà
a=RµÚyå'ÕµÝONÀÛ£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ölß�ÕµÖyÛäØ@ÜlàSR�Ö!×�àSNpÚ6×�à£ÕrØ!×�T�Ø"R�Ø,f5×<RµÙ~Ø6Û£å'Õµà�Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[N R[a�àSR�Ö6Ö@Õ�æµ×lÚ�Ö!×�ÕrÞµ×�Ý=Ø6ÖGZ�ÛäØ,fÀØ,f5×
â5Ø6Û£à£ÛäØ^NsaRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý�R[a�Ù~Ú,R�Ö!ÙZ×�ÜHØ-Ø,f5×nRµÚ,Nµé


:Ú,R�Ö!ÙZ×�ÜHØ'Ø,f5×nRµÚ,N�Z�ÕµÖ'Ù~Ú,RµÙ2R�Ö!×�T ãWN��@Õ[f~Ý5×�å'ÕµÝ7ÕµÝAT�z-æµ×lÚ�Ö!èWN _ ö�
	��
X`	ÕµÖ	Õ}T5×�Ö6ÜHÚ�ÛäÙ~Ø6Ûäæµ×�åhR(T5×�à�a=RµÚ
T5×�ÜlÛ£Ö6ÛSR�ÝDå'ÕrèSÛ£Ý5ÞNâ~ÝAT5×lÚ�â~Ý~ÜH×lÚ6Ø6ÕµÛ£Ý=Ø^Nµß�Þ�Ûäæµ×�ÝDØ,f5×�Ö!Ø!Ú,R�Ý5ÞYæSÛSR�à£ÕrØ6ÛSR�Ý~Ö|R[a~Ø,f5×�Ø!Ú�Õ[T~ÛäØ6ÛSR�Ý~ÕµàJâ5Ø6Û£à£ÛäØ^N�Ù0ÕrÚ�Õ[T~ÛäÞ�å
Rµã0Ö!×lÚ6æµ×�T Û£Ý7Ù~Ú�ÕµÜHØ6Û£ÜH×µé�b­Ý7×1lSÙZ×lÚ�Û£å�×�Ý=Ø6Ö �@Õ[f~Ý5×�å'ÕµÝ�ÕµÝAT z-æµ×lÚ�Ö!èWN _ ö�
	��
X`sa=R�â~ÝAT7Ø,f~ÕrØdÙZ×nRµÙ0àä×pÕrÚ6×
Ü1R�Ý~ÜH×lÚ�Ý5×�T³Õrã2R�â5Ø�Ü/f~ÕµÝ5Þµ×�Ö¨Û£Ý$Z�×�ÕµàäØ,f
ßSÚ�ÕrØ,f5×lÚ-Ø,f~ÕµÝ�Ø,f5×�àä×læµ×�à2R[a|Z�×�ÕµàäØ,f³ÛäØ6Ö!×�àSa;é�M3RµÚ6×nRzæµ×lÚ�ß0Û£ÝAT~ÛäæSÛ T~â~Õµà£Ö
Ø!Ú6×�ÕrØ¨Þ�ÕµÛ£Ý~Ö¨ÕµÝAT³àSR�Ö6Ö!×�Ö-Ú6×�à£ÕrØ6Ûäæµ×@Ø"R�Ø,f5×�ÛäÚ¨Ú6×naW×lÚ6×�Ý~ÜH×�Ù2R�Û£Ý=ØdT~Û9vZ×lÚ6×�Ý=Ø6àSN�ÔSØ,f5×�Ù0ÕµÛ£Ý�R[a�Õ'àSR�Ö6Ö-Û£Ö�aW×�àäØ-åDâ~Ü/f
åhRµÚ6×�Ö!Ø!Ú,R�Ý5Þ�àSN�Ø,f~ÕµÝ'Ø,f5×¨Ù0Õ�N[R�v+R[a\ÕµÝ'×�áJâ~ÛäærÕµàä×�Ý=Ø�Þ�ÕµÛ£Ý
é�t~â5Ú6Ø,f5×lÚ�åhRµÚ6×µßJÛ£Ý�Ø,f5×�TUR�å'ÕµÛ£ÝhR[aZÞ�ÕµÛ£Ý~Ö�ÙZ×nRµÙ0àä×
ÕrÚ6×@Ú�Û£Ö!è�Õ�æµ×lÚ�Ö!×µß�Z�f~Û£àä×NØ,f5×nNdãZ×�Ü1R�å�×>
�� ��%C�5�6� % �+�0/³Û£ÝdØ,f5×GTUR�å'ÕµÛ£Ý�R[a�àSR�Ö6Ö!×�Ölé

�@Õ[f~Ý5×�å'ÕµÝ'ÕµÝAThz-æµ×lÚ�Ö!èWN�áJâ~ÕµÝ=Ø6Û9P0×�T�Ø,f5×�Ö!×¨×�å�Ù0ÛäÚ�Û£ÜlÕµàOP�ÝAT~Û£Ý5Þ�Ö�Û£Ý�Ù~Ú,R�Ö!ÙZ×�ÜHØ�Ø,f5×nRµÚ,N�Ô�Û£ÝAT~ÛäæSÛ T~â~Õµà£Ö+å'Õ�lJç
Û£å'ÛS�l×@ÕµÝ;p=ç�Ö,f~ÕrÙZ×�T³ærÕµà£â5×kaRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý _ ÷ / `�ß�Z�f~Û£Ü/f³Û£Ö¨Ü1R�Ý=æµ×1l+a=RµÚNàSR�Ö6Ö!×�Ö¨ÕµÝAT�Ü1R�Ý~ÜlÕ�æµ×Ja=RµÚ¨Þ�ÕµÛ£Ý~Ö-Ú6×�à£ÕrØ6Ûäæµ×
Ø"R'Ø,f5×@Ú6×naW×lÚ6×�Ý~ÜH×�Ù2R�Û£Ý=Ø��5Ô

0
	 � _
	 `�3�� K�
 _ � K 	 `����G& a=RµÚ 	 ���: > _
	 K��W`�����& a=RµÚ 	 B�� _ ÷ / `
Z�f5×lÚ6×�
 B ~4ÕµÝAT > B ~XØ"R4×�Ý~Ö6â5Ú6×�Ø,f~ÕrØ�0
	 � _�� `'Û£Ö'ÕµÝ Û£Ý~ÜHÚ6×�ÕµÖ6Û£Ý5Þ aRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý7ÕµÝAT�~ V ��	 � örß
~ V ��� � örésM3RµÚ6×nRzæµ×lÚ�ß�
 B > fUR�à T~Ö�Û£ÝÀØ,f5×'ÜlÕµÖ!×<R[a-àSR�Ö6Ö@Õ�æµ×lÚ�Ö6ÛSR�Ý
észdf5×�Ù0ÕrÚ�Õµå�×lØ!×lÚ�ÖGR[a�Ø,f5×'àSR�Ö6Ö
Õ�æµ×lÚ�Ö!×�â5Ø6Û£à£ÛäØ^NwaRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý<Z�×lÚ6×N×�Ö!Ø6Û£å'ÕrØ!×�T�ãWN<z-æµ×lÚ�Ö!èWN'ÕµÝAT �@Õ[f~Ý5×�å'ÕµÝ _ ö�
 
µ÷X`�ÕµÖ ��	 3 ��� 3q~ O # #DÕµÝAT
 Q > 3�÷ O ÷ ' ß5ã0ÕµÖ!×�TsR�Ý	×1lSÙZ×lÚ�Û£å�×�Ý=Ø6Ölé i Ý�Û£à£à£â~Ö!Ø!Ú�ÕrØ6ÛSR�ÝJR[a\Ø,f5×�ærÕµà£â5×�aRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý'ÜlÕµÝ�ãZ×da=R�â~ÝAT	Û£Ýst�ÛäÞ�â5Ú6×
öµöréj��×cT5×�ÝURµØ!×yÕrÞµ×�Ý=Ø6Ö�Z�fUR'å'Õ�l5Û£å'ÛS�l×YØ,f~Û£Ö-ærÕµà£â5×YaRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�ÝrZ�ÛäØ,f�
 B > ÕµÖ�� àSR�Ö6Ö¨Õ�æµ×lÚ�Ö!×[gäé

{�×lÚ6èµ×�à£ÕµÕrÚDÕµÝAT �kR�âOZ�×�Ý=ãZ×lÚ6Þ _ ÷�~[~5ölÕO`GT5×lÚ�Ûäæµ×�Ø,f5×hRµÙ~Ø6Û£å'Õµà�Z�×�ÕµàäØ,f�Ù~Ú,R�P�àä×JR[a�Õ³àSR�Ö6Ö�Õ�æµ×lÚ�Ö!×�Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�ß
Û£Ý³Õ'Ö6Û£å'Û£à£ÕrÚ�TUNSÝ~Õµå'Û£ÜN×�Ü1R�ÝUR�åcN³ÕµÖ�Û£Ý3pJ×�ÜHØ6ÛSR�Ýp÷JR[a�Ø,f~Û£Ö�Ù0ÕrÙZ×lÚ�Ô
�@ÑOÐ��:Ð0ÓzðuóOðWÐ�ô�� 	���
�������������������
��! ��#"$���%���&�&�(')��*+*,��-.�+�0/1�+2%�3��
4�5 ����6�17�8�9�:;�+2%�#�6�<�&�+=>��*��+������
�����=?�%��
4��* 6���%��@A=?�<�&�!���M�%��* �! )� # g	 � _.- `�����"M����
�=C�+����*�-E�F��*G�+2���
4�IHJ*K���M� g	 � _ �k`��I'#� *,� �6�C� ����
6�5�C�5/0�����3��
F�

# g	 � _.- ` 3 N _+O 	 �8J _.- `"`�3 _+O 	 �8J _.- `"` mQP�� 
Em & _ ÷	�[`

� g	 � _ �k` 3 � � :��! �#"�$ 	 Y 
% �#"'&����)( mQP 	 ����
Em 
 ')��
�J _ �k`;V J?Q O 	 �
~ ')��
�J _ �k`
? J?Q O 	 ��& _ ÷ #X`

- 2%��
F� N _ � `�"$�����������#�+2%���+������
6�5�#�I'��+2%��=>��
!/��+����*D@%�&�+* �&�&�?'�@A�� 5�&�!��� � ����
# 6���%��@A=?�<�&�!��� � 3�0�� _
	 `F:����" JB�)��* ����� ) _ JO`a3q~ -.�&�+2
) _
	 `a3 ö K����

��� # ö	 $ ����P 	 m�
���� 
 _ 5*	 � > ����` mQP 	 m�
���� 
 K�� 		: 5*	 �+
,� ��� _ ÷ 
X`



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ö '
����" O 	 � ?o~ � �Yì��5/�
4���0/0�#=C@A*G�&� ��* ����
6:;�)���&� �+'����+�0/

U W*XZY
V J _SR ` # g	 � _SR ` 2 R : J _ �k`%� g	 � _ �k` \ 3CJ _ ~O`%� 	 � _ ~O` _ ��~O`

t�ÛäÞ�â5Ú6×�ö�÷�Ö,fUR
Z�Ö�Ø,f5×³Ù2RµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR;Z�×�ÛäÞXf=Ø6Ö'Ü1RµÚ6Ú6×�Ö!Ù2R�ÝAT~Û£Ý5ÞpØ"RXØ,f~Û£ÖwRµÙ~Ø6Û£å'Õµà�Z�×�ÕµàäØ,f Ù~Ú,R�P�àä×�a=RµÚ'Õ�àSR�Ö6Ö
Õ�æµ×lÚ�Ö!×yÛ£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ¨Ø,f~ÕrØ-Ù0â5Ø6Ö-åhRµÚ6×Y×�å�Ù�f~ÕµÖ6Û£Ö�R�Ý³Ø!×lÚ�å'Û£Ý~Õµà�Z�×�ÕµàäØ,fdØ,f~ÕµÝrR�Ý³Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý _ 5*	 � 3�ön~[~O`�ß
ÕµÖ6Ö6â~å'Û£Ý5Þ�ÕdÜ1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=Ø@Û£Ý=Ø!×lÚ6×�Ö!ØYÚ�ÕrØ!×	H 3 ' � ÕµÝATÀÕdÜ1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=Øcp(f~ÕrÚ6ÙZ×yÚ�ÕrØ6ÛSR M�3 ~ O �5é ��RµØ!×�Ø,f~ÕrØYØ,f5×
Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=ØDÖ!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[N R[a-Ø,f5×	àSR�Ö6Ö@Õ�æµ×lÚ�Ö!×dÕrÞµ×�Ý=Ø�Û£Ö@áJâ~Õµà£ÛäØ6ÕrØ6Ûäæµ×�àSNÀÖ6Û£å'Û£à£ÕrÚYØ"RpØ,f5×<RµÙ~Ø6Û£å'Õµà�Ù2R�à£Û£Ü1N;R[a-Õ
\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý5×�T�ÕrÞµ×�Ý=Ølé$zdf5×�Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[NXÛ£Ö�ÜlÕµâ5Ø6ÛSR�â~Ö@Û£Ý¢Þ[RWR(TXÖ!Ø6ÕrØ!×�ÖcR[a�Ø,f5×hZ�RµÚ�à T%Z�ÛäØ,f�àSR
Z Ù~Ú�Û£ÜlÛ£Ý5Þ
èµ×lÚ�Ý5×�àFß\ÕµÝATÀåhRµÚ6×�Ú�Û£Ö!èWNpÛ£Ýpã0Õ[T�Ö!Ø6ÕrØ!×�ÖkR[a¥Ø,f5×JZ�RµÚ�à T;Z�ÛäØ,f%f~ÛäÞXf¢Ù~Ú�Û£ÜlÛ£Ý5Þ'èµ×lÚ�Ý5×�àFéw�	R�Ö6ÖYÕ�æµ×lÚ�Ö!×	ÕrÞµ×�Ý=Ø6Ö
T~Û£Ö6à£Ûäèµ×@àSR�Ö6Ö!×�Ölß0×læµ×�ÝÀÛSa�Ø,f5×nN�ÕrÚ6×yæµ×lÚ,NpÖ6å'Õµà£àFß0ÕµÝAT�Ø,f5×lÚ6×na=RµÚ6×DØ,f5×�ÛäÚ�RµÙ~Ø6Û£å'Õµà+Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=ØYÖ!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[N�Ø!Ú�Ûä×�Ö
Ø"Rdèµ×l×lÙ Z�×�ÕµàäØ,fÀÕrã2Rzæµ×�Ø,f5×�Ú6×naW×lÚ6×�Ý~ÜH×DÙ2R�Û£Ý=ØNÛ£ÝpÞ[RWR(TÀÖ!Ø6ÕrØ!×�ÖkR[a:Ø,f5×wZ�RµÚ�à TpãWNpÛ£Ý=æµ×�Ö!Ø6Û£Ý5ÞdåhRµÚ6×wZ�×�ÕµàäØ,f
Û£ÝdØ,f5×@Ú�Û£Ö!èSàä×�Ö6Ö�ÕµÖ6Ö!×lØ1m F é
�YÝ~ÜH×�Õ¢àSR�Ö6ÖDÕ�æµ×lÚ�Ö!×dÛ£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�g ÖwZ�×�ÕµàäØ,f T5Ú,RµÙ0ÖyãZ×�àSR
Z Ø,f5×�Ú6×naW×lÚ6×�Ý~ÜH×	Ù2R�Û£Ý=Ølß�f5×	Ø!Ú�Ûä×�Ö@Ø"RÀå'Õrèµ×³â5Ù f~Û£Ö
àSR�Ö6Ö!×�Ö�ãWNsa=R�à£àSR
Z�Û£Ý5Þ�ÕDÚ�Û£Ö!èWN	Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=Ø¨Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[Nµé�zdf5×NÚ�Û£Ö!è	Ö!×l×lèSÛ£Ý5Þ�ãZ×�f~Õ�æSÛSRµÚ¨Û£Ö�Ö!Ø!×�å'å'Û£Ý5ÞwaWÚ,R�å�Ø,f5×
Ü1R�Ý=æµ×1l�Ö,f~ÕrÙZ×dR[aZØ,f5×Nâ5Ø6Û£à£ÛäØ^NwaRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�ÝhR[aZÙ~Ú,R�Ö!ÙZ×�ÜHØ:Ø,f5×nRµÚ,N�ãZ×�àSR
Z Ø,f5×¨Ú6×naW×lÚ6×�Ý~ÜH×�Ù2R�Û£Ý=Ølé ��×�Ý~ÜH×µßSÖ6Û£å'Û£à£ÕrÚ
Ø"R�Õw\:Õ[] ÕrÞµ×�Ý=Ølß~Õ�àSR�Ö6Ö�Õ�æµ×lÚ�Ö!×@ÕrÞµ×�Ý=Ø¨Ø!Ú�Ûä×�Ö�Ø"R�à£Û£å'ÛäØ¥àSR�Ö6Ö!×�Ö�åhR�Ö!Ø�R[a+Ø,f5×YØ6Û£å�×µßSã0â5Ø�Ö!Ø6ÕrÚ6Ø6Ö�Ø6ÕrèSÛ£Ý5Þ�Ú�Û£Ö!èWN
ãZ×lØ6Ö�R�Ý~ÜH×cf~Û£Ö�Z�×�ÕµàäØ,f+T5Ú,RµÙ0Ö�ãZ×�àSR
Z�Ø,f5×�Ú6×naW×lÚ6×�Ý~ÜH×�Ù2R�Û£Ý=Ølé�zdf5×YRµÙ~Ø6Û£å'Õµà
Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=Ø�Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[N³â~ÝAT5×lÚ-Õ
\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø¥å'ÛäÞXf=Ø�Ø,f5×lÚ6×na=RµÚ6×NÖ!×l×�å Ú�ÕrØ,f5×lÚ¥Ý~ÕrØ6â5Ú�ÕµàUa=RµÚ�àSR�Ö6Ö:Õ�æµ×lÚ�Ö!×NÛ£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ölé��NÚ�ß=Ü1R�Ý=æµ×lÚ�Ö!×�àSNµßWR�Ý5×
Ü1R�â~à T¢ÕrÚ6Þ�â5×DØ,f~ÕrØYÕs\:Õ[] Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=ØYÛ£å�Ù2R�Ö!×�Ö�Õ�å'Û£Ý~Û£åDâ~å àä×læµ×�àKR[a �!àSR�Ö6ÖNÕ�æµ×lÚ�Ö6ÛSR�Ý��$R�ÝÀÕµà£à+Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ö
Õ�vZ×�ÜHØ!×�TpãWN�Ø,f5×@Ú6×lÞ�â~à£ÕrØ6ÛSR�Ý
é

��RµØ�Ö6â5Ú6Ù~Ú�Û£Ö6Û£Ý5Þ�àSNµß=àSR�Ö6Ö¨Õ�æµ×lÚ�Ö!×DÕrÞµ×�Ý=Ø6Ö�f~Õ�æµ×yÕ'Ö6Û£å'Û£à£ÕrÚ�Û£å�Ù0ÕµÜHØ�R�Ý�ÕµÖ6Ö!×lØ¨Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö-Û£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å ÕµÖd\:Õ[]
Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý5×�TÀÕrÞµ×�Ý=Ø6Öléw��×�Ú6×naW×lÚ�Ø"Rr{�×lÚ6èµ×�à£ÕµÕrÚyÕµÝAT �kR�âOZ�×�Ý=ãZ×lÚ6Þ _ ÷�~[~5öHã2`�a=RµÚ@ÕdÜlàSR�Ö!×�TSç7a=RµÚ�åAÖ"R�à£â5Ø6ÛSR�Ý
R[a�Ø,f5×DÕµÖ6Ö!×lØ�Ù~Ú�Û£ÜH×@Û£Ý�ÕsTUNSÝ~Õµå'Û£ÜY×�Ü1R�ÝUR�åcNrZ�ÛäØ,f�àSR�Ö6Ö�Õ�æµ×lÚ�Ö!×�ÕrÞµ×�Ý=Ø6Ölédt�ÛäÞ�â5Ú6×'ö��'Ü1R�å�Ù0ÕrÚ6×�Ö�Ø,f5×yÖ!Ø"RSÜ6è
Ú6×lØ6â5Ú�Ý}T~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý¢Û£ÝXÕµÝ�×�Ü1R�ÝUR�åcN}Z�ÛäØ,f ' ~O�*àSR�Ö6Ö@Õ�æµ×lÚ�Ö!×�ÕrÞµ×�Ý=Ø6ÖDØ"RpÕµÝX×�Ü1R�ÝUR�åcN Z�ÛäØ,f ' ~O� \:Õ[]
Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý5×�T4ÕrÞµ×�Ý=Ø6Ölß�Z�f~Û£àä×ht�ÛäÞ�â5Ú6×¢ö �¢Ö,fUR
Z�ÖyØ,f5×'æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^NXÖ6å'Û£àä×'Û£Ý�Ø,f5×	×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�Ölé+{�RµØ,f}P0Þ�â5Ú6×�Ö
T5×�åhR�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×�Ö�ÕyÜlàä×�ÕrÚ�Ú6×�Ö!×�åyã0à£ÕµÝ~ÜH×YÛ£Ý�Ù~Ú�Û£ÜH×�Ölé���×YÜ1R�Ý~Ülà£âAT5×�Ø,f~ÕrØ�ÕµÖ6Ö!×lØ�Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö¥Û£Ý	ÕµÝ	×�Ü1R�ÝUR�åcN<Z�ÛäØ,f	Õ
\:Õ[],Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø¨Ü1RµÚ6Ú6×�Ö!Ù2R�ÝAT³áJâ~Õµà£ÛäØ6ÕrØ6Ûäæµ×�àSN	Ø"R�Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö-Û£Ý³ÕµÝ³×�Ü1R�ÝUR�åcN�Z�ÛäØ,f³àSR�Ö6Ö-Õ�æµ×lÚ�Ö!×DÛ£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ö�Z�fUR
Ù0â5Ø-×�å�Ù�f~ÕµÖ6Û£Ö�R�Ý³Ø!×lÚ�å'Û£Ý~Õµà2Z�×�ÕµàäØ,f
é

� �qD�@JI �/H��2L,D�@��

b­ÝrRµÚ/T5×lÚ�Ø"R	Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6ÛäÞ�ÕrØ!×DØ,f5×@×1vZ×�ÜHØ�R[a�\:Õ[],ã0ÕµÖ!×�T�Ú�Û£Ö!è�å'ÕµÝ~ÕrÞµ×�å�×�Ý=Ø�R�ÝpÕµÖ6Ö!×lØ¨Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö¨Û£Ý³×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å³ß
Z�×pÕ[TURµÙ~Ø!×�T7Ø,f5×pÜ1R�Ý=Ø6Û£ÝJâUR�â~Ö­ç¬Ø6Û£å�×³×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å åhR(T5×�à�R[ak{�ÕµÖ6Õrè ÕµÝAT p(f~ÕrÙ0ÛäÚ,R _ ÷�~[~5ö
`�éQzdf5×pÕµÖ6Ö!×lØ
Ù~Ú�Û£ÜlÛ£Ý5Þ�åhR(T5×�à:Û£ÖyåhR(T~Û9P0×�TXÖ6â~Ü/fXØ,f~ÕrØ�ÕrÞµ×�Ý=Ø6Ö�å'Õ�l5Û£å'Û£Ö!×�Ø,f5×�ÛäÚy×1lSÙZ×�ÜHØ!×�TLâ5Ø6Û£à£ÛäØ^N;aWÚ,R�å Û£Ý=Ø!×lÚ�å�×�T~Û£ÕrØ!×
Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý³ÕµÝAT³Ø!×lÚ�å'Û£Ý~ÕµàEZ�×�ÕµàäØ,f�ÕrØ�Ø,f5×@Ù0à£ÕµÝ~Ý~Û£Ý5ÞJfURµÚ�ÛS�nR�Ý
é��qf~Û£àä×GTUNSÝ~Õµå'Û£ÜlÕµà£àSN<RµÙ~Ø6Û£å'Û£Ö6Û£Ý5ÞDØ,f5×�ÛäÚ
Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�ÝSç�Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=Ø�Ù0à£ÕµÝ
ß
Ø,f5×h\:Õ[] Ú6×�Ö!Ø!Ú�Û£ÜHØ6ÛSR�Ý�Û£Ö�Û£å�Ù2R�Ö!×�T¢Ø"R�Ø,f5×'Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ö@ÕrØ@Ø,f5×�Ù0à£ÕµÝ~Ý~Û£Ý5Þ
fURµÚ�ÛS�nR�Ý
é�zdf5×G\:Õ[] fURµÚ�ÛS�nR�Ý
ß~Ø,fJâ~Ölß�Ü1R�Û£Ý~ÜlÛ T5×�ÖdZ�ÛäØ,f³Ø,f5×DÛ£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=Ø�fURµÚ�ÛS�nR�ÝpÕµÝATpÜlÕµÝpãZ×yÛ£Ý=Ø!×lÚ6Ù~Ú6×lØ!×�T
ÕµÖNÕ�Ö6â5ã~ÙZ×lÚ�ÛSR(T$R[a�Ø,f5×DÛ£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�g ÖYà£ÛSaW×lØ6Û£å�× _ ×µé Þ5éNÕµÝ3R�u�ÜlÛ£Õµà\Ú6×lÙ2RµÚ6Ø6Û£Ý5Þ'ÙZ×lÚ�ÛSR(TrR[a¨ön~$T~Õ�NSÖ�RµÚ�öGNµ×�ÕrÚ1`�é

��� C���� ý�Tµü"������� ú�ûA� ý�� ÿ�����Y­ü��]T�^I
��OüG��� ÿ��!� ÿ]
��OüG��
�� � � 
,^![`�Oÿ�Y7
�� ú9ÿ@�@�DW ü.W��Oû¬ý�
$*uú�û1�zü;û�û�� ý$�]���Hü;û¬ý$� ú9ÿ@�=ýFü­üH��ü;û��Hü"� �.�6ûG��ÿ��
� ú.��VZü­ÿ�Tµü;û��!%'<	-.-�2��0/1W



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ö /
� ÛäØ,f~Û£Ý4Ø,f~Û£ÖDÖ!×lØ6â5Ù�Z�×³ÜlÕµÝ ÛäÞ�ÝURµÚ6×�Ø^Z�RXâ~Ý5Ú6×�Õµà£Û£Ö!Ø6Û£Ü�Ù~Ú�Û£ÜH×dåhRzæµ×�å�×�Ý=Ø6Ö�Ø,f~ÕrØhRSÜlÜlâ5Ú�Û£Ý4Ø,f5×³åhR(T5×�àjR[a
{�ÕµÖ6Õrè'ÕµÝAT�p(f~ÕrÙ0ÛäÚ,R _ ÷�~[~5ö
` ,\ö
`�Õ��6â~å�Ù	Û£Ý�Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö��6â~Ö!Ø¥Õ�aWØ!×lÚ¥Ø,f5×�\:Õ[] fURµÚ�ÛS�nR�Ý	ÕµÝAT	÷X`�Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö�T5Ú,RµÙ~Ù0Û£Ý5Þ
Ø"R<�l×lÚ,R	ÕrØ¨Ø,f5×@Ù0à£ÕµÝ~Ý~Û£Ý5ÞJfURµÚ�ÛS�nR�Ý
é

��×rT5×lÚ�Ûäæµ×�Ø,f5×dÜlàSR�Ö!×�TSç7a=RµÚ�å ×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Ö"R�à£â5Ø6ÛSR�Ý~Öca=RµÚ�Ø,f5×dÕµÖ6Ö!×lØ�Ù~Ú�Û£ÜH×�ÖDÛ£Ý4Ø,f5×dåhR(T5×�àFé��Yâ5Ú�å'ÕµÛ£Ý
P�ÝAT~Û£Ý5Þ�Ö�ÕrÚ6×	ÕµÖca=R�à£àSR
Z@Ô@Ø,f5×	Ù~Ú6×�Ö!×�Ý~ÜH×<R[a�\:Õ[] Ú�Û£Ö!èÀå'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�ÖyÞµ×�Ý5×lÚ�Õµà£àSN¢Ú6×�T~â~ÜH×�Öyå'ÕrÚ6èµ×lØyæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^Nµé
��R
Z�×læµ×lÚ�ß
Û£Ý³æµ×lÚ,Ndã0Õ[TpÖ!Ø6ÕrØ!×�Ö�Ø,f5×cRµÙ~Ø6Û£å'Õµà\Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=ØNÖ!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[NrR[a�\:Õ[],Ú�Û£Ö!è�å'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�ÖNÛ£Ö-Ø"R	Ø6Õrèµ×�Õ
à£ÕrÚ6Þµ×y×1lSÙ2R�Ö6â5Ú6×@Ø"RdÖ!Ø"RSÜ6èSÖlß�Ù0â~Ö,f~Û£Ý5Þ�â5Ù¢å'ÕrÚ6èµ×lØNÚ�Û£Ö!èdÕµÝAT¢ÜHÚ6×�ÕrØ6Û£Ý5Þ�ÕsfJâ~å�Ù¢Û£Ý³Ø,f5×y×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Ù~Ú�Û£ÜH×
aRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý
é�b­ÝÀÖ"R�å�×�Ö!ÙZ×�ÜlÛ£Õµà�ÜlÕµÖ!×�ÖYØ,f~Û£ÖNÖ!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[NÀÜlÕµÝÀÕ[T5æµ×lÚ�Ö!×�àSN¢Û£Ý~ÜHÚ6×�ÕµÖ!×DØ,f5×DÙ~Ú,Rµã0Õrã0Û£à£ÛäØ^N�R[a¥×1lSØ!Ú6×�å�×
Ý5×lÞ�ÕrØ6Ûäæµ×	Ú6×lØ6â5Ú�Ý~Ölé$zdf~Û£Ö�×1vZ×�ÜHØDÛ£ÖyÕµå�Ù0à£Û9P0×�TÀÛ£Ý�×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�ÖcZ�f5×lÚ6×	Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�ÖyÜ1R�Ý~Ö6â~å�×	Õ�à£ÕrÚ6Þµ×�Ö,f~ÕrÚ6×
R[a�Ø,f5×�ÛäÚ�Z�×�ÕµàäØ,f
ß0Û£Ýd×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�Ö�Z�f5×lÚ6×�Ø,f5×k\:Õ[],Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ø�f~ÕµÖ¨Õhf~ÛäÞXf³å'Õ�l5Û£åDâ~å àSR�Ö6Ö�Ù~Ú,Rµã0Õrã0Û£à£ÛäØ^Ns�
ÕµÝAT�Û£Ýd×�Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�ÖdZ�ÛäØ,f³Õhf~ÛäÞXf�\:Õ[],Ø,f5Ú6×�Ö,fUR�à T�� é
��×NÕµà£Ö"RGT5×lÚ�Ûäæµ×�T�Ø,f5×¨Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö�R[a �¥â5Ú,RµÙZ×�ÕµÝJRµÙ~Ø6ÛSR�Ý~Ö�Û£ÝJR�â5Ú:×�Ü1R�ÝUR�åcN'ÕµÝATha=R�â~ÝAT�Ø,f~ÕrØ¥Û£å�Ù0à£Ûä×�Tyæ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N
Û£Ö�Ø^NJÙ0Û£ÜlÕµà£àSNDàSR
Z�×lÚ:Û£ÝDØ,f5×-Ù~Ú6×�Ö!×�Ý~ÜH×�R[a�\:Õ[]7Ú�Û£Ö!èyå'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�Ölé�M3RµÚ6×nRzæµ×lÚ�ßW\:Õ[]7Ú�Û£Ö!èyå'ÕµÝ~ÕrÞµ×�å�×�Ý=Ø¥ÜHÚ6×�ÕrØ!×�Ö
ÕµÝpÛ£å�Ù0à£Ûä×�T	æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^NdÖ6å'Û£àä×@Û£Ý�R�â5Ú¨×�Ü1R�ÝUR�åcNµßZÕµÖdR[aWØ!×�Ý+Rµã0Ö!×lÚ6æµ×�TpÛ£ÝdÙ~Ú�ÕµÜHØ6Û£ÜH×µé i Ö¨ÕJP�Ý~Õµà\Ü1R�Ý~Ülà£â~Ö6ÛSR�Ý
ß
Z�×�Z�R�â~à T	à£Ûäèµ×�Ø"R�Ö!Ø!Ú6×�Ö6Ö¥Ø,f~ÕrØ�\:Õ[] ã0ÕµÖ!×�T	Ú�Û£Ö!è�å'ÕµÝ~ÕrÞµ×�å�×�Ý=Ø�f~ÕµÖ�ÕDÖ!Ø6Õrã0Û£à£ÛS��Û£Ý5Þ�×1vZ×�ÜHØ�R�Ý	Ø,f5×N×�Ü1R�ÝUR�åcN
ÕµÖ¨ÕJZ�fUR�àä×Ya=RµÚ�åhR�Ö!Ø-Ù0ÕrÚ�Õµå�×lØ!×lÚ�Ö!×lØ!Ø6Û£Ý5Þ�Ö¨Û£Ý$R�â5Ú¨åhR(T5×�àFé ��R
Z�×læµ×lÚ�ß�ÛäØ-Û£Ö-Û£å�Ù2RµÚ6Ø6ÕµÝ=Ø�Ø"R'ÝURµØ!×@Ø,f~ÕrØ-Ø,f5×
\:Õ[] Ú6×�Ö!Ø!Ú�Û£ÜHØ6ÛSR�ÝLÛ£ÝLÖ"R�å�×³ÜlÕµÖ!×�Ö�å'ÛäÞXf=ØwZ�RµÚ�Ö!×�Ý ÜlÕrØ6ÕµÖ!Ø!Ú,RµÙ�f~Û£ÜdÖ!Ø6ÕrØ!×�Ö�Ø,f~ÕrØJRSÜlÜlâ5ÚJZ�ÛäØ,fLÕpæµ×lÚ,NLÖ6å'Õµà£à
Ü/f~ÕµÝ~ÜH×µß�T~â5×YØ"R	Ø,f5×�Þ�Õµåyã0à£Û£Ý5Þ'Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[N�R[a�Ø,f5×k\:Õ[],Ú�Û£Ö!è�å'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�Ö¨Û£Ý³ã0Õ[T³Ö!Ø6ÕrØ!×�Ö�R[a�Ø,f5×GZ�RµÚ�à T
é

zdf5×YÞ�Õµåyã0à£Û£Ý5Þ�Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[N$R[aK\:Õ[] ã0ÕµÖ!×�TdÚ�Û£Ö!è'å'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�Ö¨Û£Ý�ã0Õ[T³Ö!Ø6ÕrØ!×�Ö�R[a+Ø,f5×kZ�RµÚ�à TdÛ£Ö�RµÙ~Ø6Û£å'Õµà�Z�ÛäØ,f~Û£Ý
ÕÀÖ!Ø6ÕµÝAT~ÕrÚ/T�TUNSÝ~Õµå'Û£Ü�Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=Ø�åhR(T5×�àFß�ã0â5Ø�å'ÛäÞXf=Ø�Ö!×l×�å Ú�ÕrØ,f5×lÚ�â~Ý~Ý~ÕrØ6â5Ú�Õµàja=RµÚ'Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ö�Û£Ý4Ø,f5×
Ú6×�Õµà|Z�RµÚ�à T
é�b­ÝpØ,f5×Dà£ÕµÖ!ØNÖ!×�ÜHØ6ÛSR�Ý3R[a:Ø,f5×yÙ0ÕrÙZ×lÚ�Z�×wT5×�åhR�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×DØ,f~ÕrØNØ,f~Û£Ö¨Þ�Õµåyã0à£Û£Ý5Þ	Ö!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ[NpÛ£Ý�ã0Õ[T
Ö!Ø6ÕrØ!×�ÖyÛ£ÖYÖ,f~ÕrÚ6×�TÀãWN¢àSR�Ö6Ö�Õ�æµ×lÚ�Ö!×	Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ölß	Z�fUR³å'Õ�l5Û£å'ÛS�l×�Ø,f5×'â5Ø6Û£à£ÛäØ^NraRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý%R[a¥Ù~Ú,R�Ö!ÙZ×�ÜHØYØ,f5×nRµÚ,N
_ �@Õ[f~Ý5×�å'ÕµÝpÕµÝAT+z-æµ×lÚ�Ö!èWN�ö�
	��
X`�é i Ö�Ø,f5×GRµÙ~Ø6Û£å'Õµà\Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=ØNÖ!Ø!Ú�ÕrØ!×lÞ�Ûä×�Ö�R[a�àSR�Ö6Ö�Õ�æµ×lÚ�Ö!×DÕrÞµ×�Ý=Ø6ÖYÕµÝAT
\:Õ[] Ú�Û£Ö!èLå'ÕµÝ~ÕrÞµ×lÚ�Ö'ÕrÚ6×�áJâ~ÛäØ!×dÖ6Û£å'Û£à£ÕrÚ�ß:ÛäØ�å'ÛäÞXf=Ø�ãZ×dÚ6×�à£ÕrØ6Ûäæµ×�àSN4×�ÕµÖ"N a=RµÚ'Ø,f5×dÞµÚ,R�â5Ù�R[aYàSR�Ö6Ö�Õ�æµ×lÚ�Ö!×
Û£Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚ�Ö¨Ø"R	Õ[TURµÙ~Ø�\:Õ[] ã0ÕµÖ!×�T�Ú�Û£Ö!è�å'ÕµÝ~ÕrÞµ×�å�×�Ý=Ølé



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ö �� � ��� �j@JF<L��

�@ÑOÐ
Ð���Ð�� �@ÑOÐ��:Ð0ÓzðuóOðWÐ�ô ����×�Ú6×naW×lÚNØ"R ) R�l¢ÕµÝAT �Nâ~ÕµÝ5Þ _ ö�
 # 
X`�ß �@ÕrÚ�ÕrØ"��ÕµÖlß	�\×�fURSÜ1�lèWNpÕµÝAT p(f5Ú6×læµ×
_ ö�
 #	�[`�ÕµÝAT 
¥à£Û£Ö!èrÕ _ ö�
 # / `Ya=RµÚ�Ø,f5×JRµÙ~Ø6Û£å'Õµà�Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý¢ÕµÝAT�Û£Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=Ø�Ù2R�à£Û£ÜlÛä×�Ö�a=RµÚ@ÕrÞµ×�Ý=Ø6ÖGZ�ÛäØ,f
Ù2R
Z�×lÚdâ5Ø6Û£à£ÛäØ^Nµéq{�ÕµÖ6Õrè7ÕµÝATqp(f~ÕrÙ0ÛäÚ,R _ ÷�~[~5ö
`sT5×lÚ�Ûäæµ×�Ø,f5×3RµÙ~Ø6Û£å'Õµà-Ù2R�à£Û£ÜlÛä×�Öha=RµÚ	Ø,f5×pÙ2RµÚ6Ø"a=R�à£ÛSRXÜ/fUR�Û£ÜH×
Ù~Ú,Rµã0àä×�åyZ�ÛäØ,f³ÕµÝ�Õ[TAT~ÛäØ6ÛSR�Ý~Õµà�\:Õ[]�Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý=Ølé �

�@ÑOÐ
Ð���Ð��C�@ÑOÐ��:Ð0ÓzðuóOðWÐ�ô �}zdf~Û£Ö�Ù~Ú,RWR[a-ÜlÕµÝ4ãZ×<a=R�â~ÝATXÛ£Ý �@ÕrÚ�ÕrØ"��ÕµÖlß��\×�fURSÜ1�lèWN4ÕµÝAT�p(f5Ú6×læµ× _ ö�
 
�~O`
ÕµÝAT+{�ÕµÖ6Õrè _ ö�
 
 ' `�é �

�@ÑOÐ
Ð��+Ð����@ÑOÐ��:Ð0ÓzðuóOðWÐ�ô  Qbxa(Z�×¥Ö6â5ã0Ö!Ø6ÛäØ6â5Ø!×�Ø,f5×�RµÙ~Ø6Û£å'Õµà�Ü1R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý�Ù2R�à£Û£ÜlÛä×�Ö _ ö��X`
Û£Ý=Ø"R¨×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å
Ú6×�à£ÕrØ6ÛSR�Ý~Ö,f~ÛäÙ _ ö ' `�ß0Ø,f5×�ÝrZ�×kP�ÝAT
Ô

, _.- `43 � _+O m J _.- `"` 
EmQP�� :Q_ ö K ��` _+O
�
J _.- `"` 
EmQP�� 3 _ � O 
EmQP��

m :Q_ ö K ��` O 
EmQP��
�

`�J _.- ` 
EmQP�� & _ �Sö
`

ÕµÝAT+f5×�Ý~ÜH×�Ø,f5×yÖ!Ø6ÕrØ!×yÙ~Ú�Û£ÜH×kT5×�Ý~Ö6ÛäØ^NdÛ£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å Û£Ö

J _.- `�3 _ � O 
EmQP��
m :Q_ ö K ��` O 
EmQP��

�
` � , _.- ` 
�� 3 _#"2_+O m & O � `[, _.- `"` 
�� O _ �µ÷X`

{�N³ÕrÙ~Ù0àSNSÛ£Ý5Þwb;Ø"RUg Ö�àä×�å'å'ÕSßUZ�×yÜlÕµÝ3T5×lÚ�Ûäæµ×�Ø,f~ÕrØ(J _.- `ja=R�à£àSR
Z�Ö-Ø,f5×@Ö!Ø"RSÜ/f~ÕµÖ!Ø6Û£Ü@Ù~Ú,RSÜH×�Ö6Ö�ãZ×�àSR
Z@Ô
2 J _.- ` 3 K _ � 5874K ö Qr÷ � _ � : ö
` < �7 ` _#"2_+O m & O � `[, _.- `"` 
�� 2 - K�� < 7 _#"2_+O m & O � `[, _.- `"` 
�� 2?> _.- ` _ � �X`3 K _ � 5874K ö Qr÷ � _ � : ö
` < �7 `�J _.- ` 2 - K�� < 7@J _.- ` 2?> _.- `@O

�¥áJâ~ÕrØ6Û£Ý5Þ�Ø,f5×�Ù~Ú,RSÜH×�Ö6Ö!×�Ö _ �X`�ÕµÝAT _ � �X`�ßdZ�×pÜlÕµÝoT5×lØ!×lÚ�å'Û£Ý5×³Ø,f5×pÜ1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=Ø�Û£Ý=Ø!×lÚ6×�Ö!Ø�Ú�ÕrØ!× H�ÕµÝAT Ø,f5×
Ü1R�Ý~Ö!Ø6ÕµÝ=ØNå'ÕrÚ6èµ×lØ¨Ù~Ú�Û£ÜH×YR[a�Ú�Û£Ö!èAM
é �

�@ÑOÐ
Ð��@Ð�� �@ÑOÐ��:Ð0ÓzðuóOðWÐ�ô � zdf5×D×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å�Ö!Ø"RSÜ6èpÙ~Ú�Û£ÜH×yÛ£Ý¢ÕµÝ¢×�Ü1R�ÝUR�åcN3Z�ÛäØ,fpâ~Ý5Ú6×lÞ�â~à£ÕrØ!×�T¢ÕrÞµ×�Ý=Ø6Ö
Û£Ö¥ÕDÖ!ÙZ×�ÜlÛ£Õµà0ÜlÕµÖ!×�R[a 
:Ú,RµÙ2R�Ö6ÛäØ6ÛSR�Ý ' Z�ÛäØ,f � 3�ö _ Ö!×l×NÙ~Ú,RWR[aZãZ×�àSR
ZY`�é�zdf5×�T5Ú�ÛSaWØ:Ú�ÕrØ!×�5 _.- `�ÕµÝAT	æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N<�_.- `�R[a�Ø,f5×�Ù~Ú,RSÜH×�Ö6Ö¨ÜlÕµÝ�ãZ×kT5×lÚ�Ûäæµ×�T³ãWNdÕrÙ~Ù0àSNSÛ£Ý5Þwb;Ø"RUg Ö�àä×�å'å'Õ�Ø"R'Ø,f5×yÖ!Ø"RSÜ6èdÙ~Ú�Û£ÜH×µé �

�@ÑOÐ
Ð���Ð��3�@ÑOÐ��:Ð0ÓzðuóOðWÐ�ô �$zdf5×¨Ù~Ú�Û£ÜH×�R[a
Ø,f5×�Ú�Û£Ö!èWN�ÕµÖ6Ö!×lØ�ÜlÕµÝ�ãZ×�T5×lÚ�Ûäæµ×�TsaWÚ,R�å Ø,f5×NØ,f~ÛäÚ/T�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å
Ü1R�ÝAT~ÛäØ6ÛSR�Ý³Û£Ý _ ön~O`�Ô D m _.- `a3 � � gm _.- ` :Q_ ö K ��`%� g

�
_.- `@O _ � �W`



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ö #
õYÛäæµ×�Ý³Ø,f5×GRµÙ~Ø6Û£å'ÕµàZÙ2R�à£Û£ÜlÛä×�Ö�R[a�Õ'ÝURµÚ�å'Õµà
ÕrÞµ×�Ý=ØNÕµÝAT³Ø,f5×�Ù~Ú,RSÜH×�Ö6Ö�a=RµÚ�, _.- `�ß�Z�×yÜlÕµÝ3T5×lÚ�Ûäæµ×µÔ

� gm _.- ` 3 öJ _.- ` U(V W*XZY
V J _SR ` # g m _SR ` 2 R : J _ �k`%� gm _ �k` \ _ � ' `

3 öJ _.- ` # U(V W XZY
V J _SR ` _+O m J _SR `"` 
EmQP�� 2 R \ : U(V : J _ �k` _+O m J _ �k`IQ 5 m ` 
EmQP�� = $

3 öJ _.- ` O 
EmQP��
m "2_+O m & O � ` m�
�� # U(V W X Y

V , _.- ` m�
�� 2 R \ : 5 mQP��
m U(V � , _ �k` m�
���� $

3 O 
EmQP��
m "2_+O m & O � `[, _.- ` � � C _.- `[, _.- ` m�
�� : 5 mQP��

m�� � 	 Y 
 V�
 , _.- ` m�
�� (3 O 
EmQP��
m "2_+O m & O � ` � C _.- ` : 5 mQP��

m�� � 	 Y 
 V�
 ( , _.- `@O
pSÛ£å'Û£à£ÕrÚ�àSNµßOZ�×kP�ÝAT�a=RµÚ¨Ø,f5×G\:Õ[],Ü1R�Ý~Ö!Ø!Ú�ÕµÛ£Ý5×�T�ÕrÞµ×�Ý=Ø6ÖlÔ

� g
�

_.- ` 3 öJ _.- ` U(V W XZY
V J _SR ` # g� _SR ` 2 R : J _ �k`%� g

�
_ �k` \ _ � / `

3 O 
EmQP��
�

"2_+O m & O � `&C _.- `[, _.- ` : öJ _.- ` U(V % J _ �k`%� g
�

_ �k`*'
3 O 
EmQP��

�
"2_+O m & O � `&C _.- `[, _.- `

: öJ _.- ` U(V : J _ �k` _&O
�
J _ �k`IQ 5

�
` 
EmQP�� ��� $ 	 Y 
�� $ � $ 	 Y 
��
	$�� : J _ �k`%� ��� $ 
'$ 	 Y 
��
	$�� = _ �	�[`

3 O 
EmQP��
�

"2_+O m & O � `&C _.- `[, _.- `:h_+O
�
Q 5
�
` 
EmQP�� "2_+O m & O � ` ��� 	 V�
 , _.- `��9ö K�� _ K 2 _ , _.- `@& - &IJ `"` : � _ K 2 _ , _.- `@& - & J(`"`�� _ � #X`: � � 
�� 	 Y 
 V�
 � � _ K ) _ , _.- `@& - &IJ `"`;K�� _ K ) _ , _.- `@& - & JW`"` �

Z�f5×lÚ6×>��� $ 	 Y 
��
	$�� T5×�ÝURµØ!×�Ö¨Ø,f5×yÛ£ÝAT~Û£ÜlÕrØ"RµÚ!ç7aRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý
é�t�Û£Ý~Õµà£àSNµß5ãWNdÖ6â5ã0Ö!Ø6ÛäØ6â5Ø6Û£Ý5Þ _ � ' `-ÕµÝAT _ � / `-Û£Ý=Ø"R _ � �W`
Z�×@Þµ×lØ¨Ø,f5×@×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å2Ù~Ú�Û£ÜH×µé �

�@ÑOÐ
Ð��NÐ��?�@ÑOÐ��:Ð0ÓzðuóOðWÐ�ô��3zdf~Û£Ö�Ù~Ú,RWR[a�ÜlÕµÝ³ãZ×ka=R�â~ÝAT³Û£Ýr{�×lÚ6èµ×�à£ÕµÕrÚYÕµÝAT��kR�âOZ�×�Ý=ãZ×lÚ6Þ _ ÷�~[~5öHã2`�é �



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ö�

� � � ��C��j@JIa� �
%fö9' i Ú6Ø"��Ý5×lÚ�ß 
�éäßG^N×�àäã0Õr×�Ý
ß�t�éäß �:ãZ×lÚ�ß��5é ç^M4éäß ��×�ÕrØ,f
ß�^Déäß�ö�
 
 
Jé ) RXf5×lÚ6×�Ý=Ø�Mp×�ÕµÖ6â5Ú6×�Ö�R[a�]�Û£Ö!è�é�� ���+2

���=>���&�! 6��* 	J�+������ �� 
Jß�÷�~	��VS÷µ÷ #Jé% ÷ 'J{�ÕµÖ6Õrè�ßEp�éäß+ö�
 
 ' é i õN×�Ý5×lÚ�Õµà �¥áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å�M3R(T5×�àER[a 
KRµÚ6Ø"a=R�à£ÛSRhb­Ý~Ö6â5Ú�ÕµÝ~ÜH×µé �(� ������-
�I' 	J�+������ )�!��*
� �&@�"������ #Jß+ön~ ' 
�V�ön~	
�~Sé% � 'J{�ÕµÖ6Õrè�ß�p�éäßAp(f~ÕrÙ0ÛäÚ,R5ß i éäß~÷�~[~5öré(\:Õµà£â5×Hç�ÕrØ­ç^]�Û£Ö!ès{�ÕµÖ!×�T�]�Û£Ö!èhM¢ÕµÝ~ÕrÞµ×�å�×�Ý=ØlÔ �NÙ~Ø6Û£å'Õµà 
KR�à£Û£ÜlÛä×�Ö¥ÕµÝAT
i Ö6Ö!×lØ 
:Ú�Û£ÜH×�Ölé �(� ������-
�I' 	J�+������ )�!��* � �&@�"�������ö �5ß �	�Jö/V �X~ ' é% �$'J{�×lÚ6èµ×�à£ÕµÕrÚ�ß i éäß �kR�âOZ�×�Ý=ãZ×lÚ6Þ5ßk]@éäßy÷�~[~5ölÕSé �NÙ~Ø6Û£å'Õµà�
KRµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR ) fUR�Û£ÜH×Xâ~ÝAT5×lÚ+�	R�Ö6Ö i æµ×lÚ�Ö6ÛSR�Ý
é
� RµÚ6èSÛ£Ý5Þ�Ù0ÕrÙZ×lÚ�é% ' 'J{�×lÚ6èµ×�à£ÕµÕrÚ�ß i éäß �kR�âOZ�×�Ý=ãZ×lÚ6Þ5ß�]@éäß:÷�~[~5öHã\é�t5Ú,R�å {�RWR�å Ø6Û£àj{�â~Ö!ØlÔ ��R
Z �	R�Ö6Ö i æµ×lÚ�Ö6ÛSR�Ý i vZ×�ÜHØ6Ö
i Ö6Ö!×lØ 
:Ú�Û£ÜH×�ÖléU� RµÚ6èSÛ£Ý5Þ�Ù0ÕrÙZ×lÚ�é% / 'J{�à£ÕµÜ6è�ß2t�éäß	pSÜ/fUR�àä×�Ölß�M4éäß�ö�
	���JéEzdf5× 
:Ú�Û£ÜlÛ£Ý5ÞhR[a��NÙ~Ø6ÛSR�Ý~Ö�ÕµÝAT ) RµÚ6Ù2RµÚ�ÕrØ!×w�+Û£Õrã0Û£à£ÛäØ6Ûä×�Ölé�ê%��@A
�����*.�I'
�(��* �&�&�! 6��*
ë( 6������=C���Jß / �	�nV / ' �5é% � ' ) R�lZß��5éäß �Nâ~ÕµÝ5Þ5ß ) éäßZö�
 # 
Jé �NÙ~Ø6Û£åDâ~å ) R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý	ÕµÝAT�
KRµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR 
KR�à£Û£ÜlÛä×�Ö�Z�f5×�Ý i Ö6Ö!×lØ 
:Ú�Û£ÜH×�Ö
a=R�à£àSR
Z Õ ^YÛ9v
â~Ö6ÛSR�Ý�
:Ú,RSÜH×�Ö6Ölé
ê%��@A
�����* �I'Yë( 6������=C�! $ 2%�F��
���� 
Jß � ��V # �Jé% # '	^N×�M¢ÕrÚ,�nR5ß 
�é M4éäßXö�
 # #Jé i Ý ��lSØ!×�Ý~Ö6ÛSR�Ý R[a�Ø,f5×QM3R(T~ÛäÞ�à£Û£ÕµÝ~Ûfç^M¢Û£à£àä×lÚ}zdf5×nRµÚ6×�å Ø"R�pJØ"RSÜ/f~ÕµÖ!Ø6Û£Ü
�¥Ü1R�ÝUR�å'Ûä×�ÖkZ�ÛäØ,f%b­Ý~Ü1R�å�Ù0àä×lØ!×<M¢ÕrÚ6èµ×lØ6ÖDÕµÝAT b­Ý=Ø!×lÚ/T5×lÙZ×�ÝAT5×�Ý=ØcpJ×�Ülâ5Ú�ÛäØ6Ûä×�Ölé�ê%��@A
�����*E�I'�ë( 6������=C�! 
$ 2%�F��
���� ' ß � ' ��V � / 
Jé% 
 ''õNÚ,R�Ö6Ö6å'ÕµÝ
ßWp�é �5éäß[\YÛ£à£ÕSß��rç^�:éäß~ö�
 # 
Jé 
KRµÚ6Ø"a=R�à£ÛSRYb­Ý~Ö6â5Ú�ÕµÝ~ÜH×�Û£Ý ) R�å�Ù0àä×lØ!×�M¢ÕrÚ6èµ×lØ6ÖlÔ i ��RµØ!×µé5ê%��@A
�����*�I' �(@0���+�<���6� / ÷Jß�� ����V � � / é%fön~ ''õNÚ,R�Ö6Ö6å'ÕµÝ
ß�p�é �5éäß �2fUR�â
ß ��éäßNö�
 
 / é��¥áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å i Ý~ÕµàSNSÖ6Û£ÖwR[a 
KRµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR b­Ý~Ö6â5Ú�ÕµÝ~ÜH×µé�ê%��@A
�����*?�I'	J�+������ �� ' örß+ö��	��
�V�ö �X~	�Jé%föµö9' �@Õ[f~Ý5×�å'ÕµÝ
ß ^Dé �yéäß(z-æµ×lÚ�Ö!èWNµß i éäß�ö�
	��
Jé 
:Ú,R�Ö!ÙZ×�ÜHØ�zdf5×nRµÚ,N�Ô i Ý i Ý~ÕµàSNSÖ6Û£ÖKR[aG^N×�ÜlÛ£Ö6ÛSR�Ý'â~ÝAT5×lÚ�]�Û£Ö!è�é
ë( 6������= �)�&
��! 6� � �=ßZ÷ / ��VS÷ 
�~Sé%fö�÷ ' �@ÕrÚ�ÕrØ"��ÕµÖlßAb9éäßA�\×�fURSÜ1�lèWNµß��5éäß�p(f5Ú6×læµ×µß�p�éäß\ö�
 #	�=é �NÙ~Ø6Û£å'Õµà 
KRµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR�ÕµÝAT ) R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý ^N×�ÜlÛ£Ö6ÛSR�Ý~Ö
a=RµÚ�ÕrpSå'Õµà£à	b­Ý=æµ×�Ö!Ø"RµÚkR�Ý¢Õ�t�Û£Ý~ÛäØ!× ��RµÚ�ÛS�nR�Ý
é � �
	���ê%��@A
�����*.���
�.�����&
4��*;����"�� �<�&�+=C���5���&�!��� ÷ ' ß
öµö ' �nV�öµö # / é%fö�� ' �@ÕrÚ�ÕrØ"��ÕµÖlß(b9éäß(�\×�fURSÜ1�lèWNµß��5éäßAp(f5Ú6×læµ×µßAp�ß0ö�
 
�~Sé ��l5Û£Ö!Ø!×�Ý~ÜH×NÕµÝAT �NÝ~Û£áJâ5×�Ý5×�Ö6Ö�R[a	M¢â~àäØ6Ûfç i Þµ×�Ý=Ø �¥áJâ~Ûfç
à£Ûäã~Ú�Û£â~å Û£ÝdÕspJØ"RSÜ/f~ÕµÖ!Ø6Û£Ürß ^�NSÝ~Õµå'Û£Ü ) R�Ý~Ö6â~å�Ù~Ø6ÛSR�Ý��
b­Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=Ø�M3R(T5×�àFé�� ���+2%��=>���&�! ��#�I'�� ����
4�

��&�!���%� �(���5�F��
4 �2Lö ' ß #�~
V�ö�÷ #Jé%fö �$' �@ÕrÚ�ÕrØ"��ÕµÖlßdb9éäß�p(f5Ú6×læµ×µß�p�éäß�ö�
 
 #Jé�� �)�+2A�5" � �I'�� ���+2%��=>���&�! 6��*(	J�+������ ��Hé�pJÙ~Ú�Û£Ý5Þµ×lÚ<\�×lÚ�à£ÕrÞ5ß ��×nZ
��RµÚ6è�é%fö ' 'J�\×�à£ÕµÝAT
ß �yéäß�ö�
 
 #Jé i Þµ×�Ý~Ü1N ) R�Ö!Ø6Ölßk]�Û£Ö!è M¢ÕµÝ~ÕrÞµ×�å�×�Ý=Ølß@ÕµÝAT ) ÕrÙ0ÛäØ6ÕµàcpJØ!Ú�â~ÜHØ6â5Ú6×µéYê%��@A
�����*��I'	J�+������ �� ' �Jß+ö�÷Sö���V�ö�÷ � �5é%fö / 'J�+â~ÜlÕµÖlßX]@é �¨é��µÚ�éäß~ö�
	�$#Jé i Ö6Ö!×lØ 
:Ú�Û£ÜlÛ£Ý5ÞNÛ£Ý�ÕµÝ ��l5Ü/f~ÕµÝ5Þµ× �¥Ü1R�ÝUR�åcNµéJë( 6������= �)�&
��! 6� � / ß0ö �=÷ 
�V�ö � � ' é%fö � 'JMp×lÚ6Ø"R�Ý
ß�]@éäßYö�
 / 
Jé��+ÛSaW×lØ6Û£å�× 
KRµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR pJ×�àä×�ÜHØ6ÛSR�Ý7â~ÝAT5×lÚ �NÝ~ÜH×lÚ6Ø6ÕµÛ£Ý=Ø^N�Ô;zdf5× ) R�Ý=Ø6Û£ÝJâUR�â~Ö­ç¬Ø6Û£å�×) ÕµÖ!×µé �(� ������-
�I'Yë( 6������=C�! ��#����" � �����&� ���&�! �� ' örß�÷ � �nVS÷ ' �=é%fö # 'JM3R(T~ÛäÞ�à£Û£ÕµÝ~ÛFß�t�éäßdM¢Û£à£àä×lÚ�ß�M4é �yéäß@ö�
 ' #Jé�zdf5× ) R�Ö!ØsR[a ) ÕrÙ0ÛäØ6ÕµàFß ) RµÚ6Ù2RµÚ�ÕrØ6ÛSR�Ýot�Û£Ý~ÕµÝ~ÜH×µß-ÕµÝAT7Ø,f5×
zdf5×nRµÚ,N$R[aKb­Ý=æµ×�Ö!Ø6å�×�Ý=ØlÔ�]¨×lÙ0àSNµé�	 = ��
��! 6���pë( 6������=C�! �(� ������- � 
Jß / ' ' V / / 
Jé%fö�
 ' 
¥à£Û£Ö!èrÕSßOp�é ]@éäß~ö�
 # / é i pJØ"RSÜ/f~ÕµÖ!Ø6Û£Ü ) Õµà£Ülâ~à£â~ÖKM3R(T5×�àWR[a ) R�Ý=Ø6Û£ÝJâUR�â~Ö�z+Ú�Õ[T~Û£Ý5Þ5Ô �NÙ~Ø6Û£å'Õµà 
KRµÚ6Ø"a=R�à£ÛSR�Ölé
� ���+2%��=>���&�! ��C�I'�� ����
4���&�!���%� �(���5�F��
4 �2Löµörß �	�Jö/V � #µ÷Jé



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ÷�~

% ÷�~ '<pJØ6ÛäÞ�à£ÛäØ"�µß �5é �¨éäßYö�
 / 
rÕSé�zdf5×nRµÚ,N R[a�b­Ý~ÝURzærÕrØ6ÛSR�Ý
Ô ^YÛ£Ö6Ülâ~Ö6Ö6ÛSR�Ý
é 	 = ��
��! 6���7ë( 6������=C�! �(� ������- ' 
Jß
� / V � 
Jé% ÷Sö9'<pJØ6ÛäÞ�à£ÛäØ"�µß��5é �¨éäß\ö�
 / 
Oã\é i ]¨×Hç ��l5Õµå'Û£Ý~ÕrØ6ÛSR�Ý�R[a�Ø,f5×GM3R(T~ÛäÞ�à£Û£ÕµÝ~Ûfç^M¢Û£à£àä×lÚ�zdf5×nRµÚ6×�å³é�	 = ��
��! 6���pë( 6�

�����=C�! �(� ������- ' 
Jß �$# ��V ��
 �Jé% ÷µ÷ '<pJØ6ÛäÞ�à£ÛäØ"�µß��5é �¨éäß+ö�
	� �5é �YÝ�Ø,f5×Gb;Ú6Ú6×�àä×lærÕµÝ~ÜH×kR[a ) RµÚ6Ù2RµÚ�ÕrØ!×ct�Û£Ý~ÕµÝ~ÜlÛ£Õµà 
KR�à£Û£Ü1Nµé�	 = ��
��! 6���¢ë( 6������=C�! �(� ������- / �5ßG# ' ö/V # / / é% ÷ � 'Jz-æµ×lÚ�Ö!èWNµß i éäß��@Õ[f~Ý5×�å'ÕµÝ
ß ^Dé �yéäß+ö�
 
µ÷Jé i T5ærÕµÝ~ÜH×�Ö¨Û£Ý�
:Ú,R�Ö!ÙZ×�ÜHØ�zdf5×nRµÚ,N�Ô ) â~åDâ~à£ÕrØ6Ûäæµ×k]¨×lÙ~Ú6×�Ö!×�ÝSç
Ø6ÕrØ6ÛSR�Ý+R[a �NÝ~ÜH×lÚ6Ø6ÕµÛ£Ý=Ø^Nµé+ê%��@A
�����* �I' �(� ��% ����"��D�� ���
������+���&� ' ß�÷ 
	�nV �µ÷ �Jé



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ÷Sö

t�ÛäÞ�â5Ú6×'örÔ���×�ÕµàäØ,fpÕrØ¨Ø6Û£å�×cz�3�ö

0 0.5 1 1.5 2 2.5 3
0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

pricing kernel

w
ea

lth

C���� ý(���.�zû¬ü�ý$�Oú�V\ýZ
��Oü0ú9þ�
�� �O�	�0VZü��	� 
��H�M
Z
�� �-ü C
�

2.�	[fú�ûR
��Oü �Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü��G�	�9ü­ÿ�
)%äýFú.� � �G� � ÿOüM/1�	
��Oü�� �/��û�� ý$�A�O��ÿ��	�9ü;û
% ����ý$�Oü��I� � ÿOüM/)��ÿ��O
��Oü�þµú�û$
$[fú.� � úO� ÿOý$�zû¬ü;ûG% �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W

t�ÛäÞ�â5Ú6×y÷JÔ���×�ÕµàäØ,fpÕrØ�Ø6Û£å�×�Ø93Y~Sé � '

0 0.5 1 1.5 2 2.5 3
0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

pricing kernel

w
ea

lth

C���� ý����.�zû¬ü¨ý$�Oú�V\ý_
��Oü¨ú9þ�
�� �O�	� VZü��	� 
�� �M
G
�� �-ü&

�

-�W (.P�� [fú�û_
��Oü �Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü��;�	�9ü­ÿ�
!%äýFú.� � � � � ÿOüM/1�R
��Oü�� �/�4û�� ý$�
�O��ÿ��	�9ü;ûG% ����ý$�Oü�� � � ÿOüM/)��ÿ�� 
��Oü�þµú�û$
$[fú.� � ú&� ÿOý$�zû¬ü;ûG% �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ÷µ÷

t�ÛäÞ�â5Ú6× �JÔj]¨×�à£ÕrØ6Ûäæµ×@Ù2RµÚ6Ø"a=R�à£ÛSRwZ�×�ÛäÞXf=ØdR[a�Ö!Ø"RSÜ6èSÖ

0 1 2 3 4 5
0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

pricing kernel

re
la

tiv
e 

po
rt

fo
lio

 w
ei

gh
t

C���� ý����.�zû¬ü�ý$�Oú�V\ý_
��Oü�þµú�û$
$[fú.� � ú VZü"� �.��
-ú	[�ý�
¬ú�Y1��ý�û¬ü"� �M
�� �Hü 
¬ú�
��Oü �Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü�� �	�9ü­ÿ�
O�M
H
�� �-üO

�

-�W (.P�� [fú�ûH
��Oü
�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü��!�	�9ü­ÿ�
G%äýFú.� � �I� � ÿOüM/1��
��Oü�� �/��û�� ý$�O�O��ÿ��	�9ü;ûG% ����ý$�Oü�� � � ÿOüM/)��ÿ�� 
��Oü�þµú�û$
$[fú.� � úO� ÿOý$�zû¬ü;û % �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W

t�ÛäÞ�â5Ú6×��5Ô�\�R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^NdÛ£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å

0.5 1 1.5
0

0.05

0.1

0.15

0.2

0.25

pricing kernel

vo
la

ti
li

ty

C���� ý����.�zû¬ü+ý$�Oú�V\ý 
��Oü9�Hú.� �M
�� � � 
,^-ú	[@
��Oü\ý�
¬ú�Y1��þzû�� Y­ü+þzû¬ú�Y­ü­ýFý�� ÿ¨ü%I���� � � Tzû�� ��� �M
 
�� �-üS

�

-�W (.P���[fú�û�
��Oü\ü"Y­ú9ÿOú.�G^_VS� 
��
�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü��;�	�9ü­ÿ�
¬ýI%äýFú.� � ��� � ÿOüM/1�R
��Oü¨ü"Y­ú9ÿOú.�G^�VS� 
�� P	- � � �/�4û�� ý$� �O��ÿ��	�9ü;û¬ý % ����ý$�Oü�� � � ÿOüM/ ��ÿ�� 
��Oü-ü"Y­ú9ÿOú.�G^
VS� 
���P	- � þµú�û$
$[fú.� � ú&� ÿOý$�zû¬ü;û¬ý % �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ÷ �

t�ÛäÞ�â5Ú6× ' Ô4^NÚ�ÛSaWØ-Ú�ÕrØ!×yÛ£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å

0.5 1 1.5

0.045

0.05

0.055

0.06

0.065

0.07

pricing kernel

dr
if

t r
at

e

C���� ý����.�zû¬ü\ý$�Oú�V\ý 
��Oü9��û�� [ 
�û1�M
¬ü+ú	[N
��Oü\ý�
¬ú�Y1��þzû�� Y­ü+þzû¬ú�Y­ü­ýFý�� ÿ-ü%I���� � � Tzû�� ��� �M
 
�� �-ü)

�

-�W (.P���[fú�û 
��Oü+ü"Y­ú9ÿOú.�G^GVS� 
��
�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü��;�	�9ü­ÿ�
¬ýI%äýFú.� � ��� � ÿOüM/1�R
��Oü¨ü"Y­ú9ÿOú.�G^�VS� 
�� P	- � � �/�4û�� ý$� �O��ÿ��	�9ü;û¬ý % ����ý$�Oü�� � � ÿOüM/ ��ÿ�� 
��Oü-ü"Y­ú9ÿOú.�G^
VS� 
���P	- � þµú�û$
$[fú.� � ú&� ÿOý$�zû¬ü;û¬ý % �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W

t�ÛäÞ�â5Ú6× / Ô�pJØ"RSÜ6èdÙ~Ú�Û£ÜH×@Û£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å

0.5 1 1.5
0.5

1

1.5

2

pricing kernel

st
oc

k 
pr

ic
e

C���� ýj���.�zû¬ü¨ý$�Oú�V\ý 
��Oü¨ý�
¬ú�Y1�Dþzû�� Y­üO� ÿ�ü%I���� � � Tzû�� ��� �M
G
�� �-üH

�

-�W (.P��\[fú�ûG
��Oü¨ü"Y­ú9ÿOú.�G^ VS� 
��;�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü��;�	�9ü­ÿ�
¬ý
%äýFú.� � �;� � ÿOüM/1�R
��Oü¨ü"Y­ú9ÿOú.�G^�VS� 
�� P	- � � �/�4û�� ý$� �O��ÿ��	�9ü;û¬ý % ����ý$�Oü���� � ÿOüM/ ��ÿ�� 
��Oü¨ü"Y­ú9ÿOú.�G^ VS� 
�� P	- � þµú�û$
$[fú.� � ú
� ÿOý$�zû¬ü;û¬ý % �zú	
$
¬ü��I� � ÿOüM/1W



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ÷ �

t�ÛäÞ�â5Ú6× �=Ô�pJØ"RSÜ6èdÚ6×lØ6â5Ú�ÝrT~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý�Û£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å

−0.5 0 0.5

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18
x 10

−3

stock return

de
ns

ity

C���� ý����.�zû¬ü�ý$�Oú�V\ý 
��OüYû¬ü7
��zû¬ÿ ��� ý�
Fû�� T���
�� ú9ÿdú	[¥ý�
¬ú�Y1��ý � ÿdü%I���� � � Tzû�� ��� �M
O
�� �-ü!

�

-�W (.P��9[fú�û 
��Oü@ü"Y­ú9ÿOú.�G^ VS� 
��
�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü�� �	�9ü­ÿ�
¬ýO%äýFú.� � � � � ÿOüM/1��
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^�VS� 
��;P	- � � �/��û�� ý$���O��ÿ��	�9ü;û¬ý�VS� 
�� � �

P � % ����ý$�Oü�� � � ÿOüM/1��
��Oü
ü"Y­ú9ÿOú.�G^ VS� 
��&P	- � � �/��û�� ý$�G�O��ÿ��	�9ü;û¬ýZVS� 
�� � �

2 � % ����ý$�Oü���*,�zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1����ÿ�� 
��OüZü"Y­ú9ÿOú.�G^AVS� 
��OP	- � þµú�û$
$[fú.� � ú
� ÿOý$�zû¬ü;û¬ý % �zú	
$
¬ü��I� � ÿOüM/1W

t�ÛäÞ�â5Ú6×T#JÔ�pJØ"RSÜ6èdÚ6×lØ6â5Ú�ÝrT~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý�Û£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å

−0.5 0 0.5

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18
x 10

−3

stock return

de
ns

ity

C���� ý����.�zû¬ü�ý$�Oú�V\ý 
��OüYû¬ü7
��zû¬ÿ ��� ý�
Fû�� T���
�� ú9ÿdú	[¥ý�
¬ú�Y1��ý � ÿdü%I���� � � Tzû�� ��� �M
O
�� �-ü!

�

-�W (.P��9[fú�û 
��Oü@ü"Y­ú9ÿOú.�G^ VS� 
��
�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü����	�9ü­ÿ�
¬ýO%äýFú.� � � � � ÿOüM/1��
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^�VS� 
��;P	- � � �/�Xû�� ý$���O��ÿ��	�9ü;û¬ýAVS� 
����

�

-�� J.- � % ����ý$�Oü�� � � ÿOüM/1�

��Oü+ü"Y­ú9ÿOú.�G^HVS� 
��!P	- � � �/��û�� ý$�&�O��ÿ��	�9ü;û¬ý VS� 
����

�

-�� J0P � % ����ý$�Oü���*,�zú	
$
¬ü��H� � ÿOüM/1����ÿ��H
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^_VS� 
��!P	- �

� �/��û�� ý$� �O��ÿ��	�9ü;û¬ý)VS� 
����
�

-�� J.J � % �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ÷ '
t�ÛäÞ�â5Ú6× 
JÔ�pJØ"RSÜ6èdÚ6×lØ6â5Ú�ÝrT~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý�Û£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å

−0.5 0 0.5

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18
x 10

−3

stock return

de
ns

ity

C���� ý����.�zû¬ü�ý$�Oú�V\ý 
��OüYû¬ü7
��zû¬ÿ ��� ý�
Fû�� T���
�� ú9ÿdú	[¥ý�
¬ú�Y1��ý � ÿdü%I���� � � Tzû�� ��� �M
O
�� �-ü!

�

-�W (.P��9[fú�û 
��Oü@ü"Y­ú9ÿOú.�G^ VS� 
��
�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü����	�9ü­ÿ�
¬ý_%äýFú.� � �]� � ÿOüM/1��
��Oü:ü"Y­ú9ÿOú.�G^IVS� 
�� P	- � � �/�pû�� ý$�!�O��ÿ��	�9ü;û¬ý9VS� 
�� � � � � � �

<	-�% ����ý$�Oü��!� � ÿOüM/1�

��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^]VS� 
��;P	- � � �/��û�� ý$���O��ÿ��	�9ü;û¬ý�VS� 
�� � � � � � �

2�- % ����ý$�Oü���*,�zú	
$
¬ü��]� � ÿOüM/1�R��ÿ���
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^]VS� 
��
P	- � � �/�³û�� ý$� �O��ÿ��	�9ü;û¬ý)VS� 
�� � � � � � �

2&% �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W

t�ÛäÞ�â5Ú6×'ön~SÔjb­å�Ù0à£Ûä×�T	æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N$R[a�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å RµÙ~Ø6ÛSR�Ý³Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö

0.8 0.9 1 1.1 1.2
0

0.02

0.04

0.06

0.08

0.1

0.12

0.14

ratio of strike price and stock price (K/S)

im
pl

ie
d 

vo
la

til
ity

C���� ýj���.�zû¬ü-ý$�Oú�V\ýG
��Oü&� �-þ�� � ü�� �Hú.� �M
�� � � 
,^�ú	[\ú9þ�
�� ú9ÿ�þzû�� Y­ü­ý_�M
G
�� �-üH

�

-�W�C��OüOY��	� �)��ÿ��Dþ���
¥ú9þ�
�� ú9ÿOý_�6û¬ü¨ú	[S
��Oü
Q\�zû¬ú9þµü���ÿG
,^zþµü.�	VS� 
��_�O�M
��zû�� 
,^ �M
R
�� �-ü�-�W (.P�W C��Oü����.�zû¬ü���� ýFþ�� �"^zý5ü%I���� � � Tzû�� ���:� �-þ�� � ü�� �Hú.� �M
�� � � 
�� ü­ý � ÿG
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^
VS� 
����Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü����	�9ü­ÿ�
¬ýH%äýFú.� � �]� � ÿOüM/1��
��Oü¥ü"Y­ú9ÿOú.�G^IVS� 
�� P	- � � �/�¢û�� ý$�!�O��ÿ��	�9ü;û¬ý9VS� 
�� � �

P � % ����ý$�Oü��]� � ÿOüM/1�

��Oü-ü"Y­ú9ÿOú.�G^�VS� 
�� P	- � � �/�Xû�� ý$� �O��ÿ��	�9ü;û¬ýAVS� 
�� � �

2 � % ����ý$�Oü���*,�zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1�\��ÿ�� 
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^�VS� 
�� P	- �

þµú�û$
$[fú.� � úO� ÿOý$�zû¬ü;û¬ý % �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ÷ /

t�ÛäÞ�â5Ú6×'öµörÔ ��Ø6Û£à£ÛäØ^N$aRâ~Ý~ÜHØ6ÛSR�Ý�R[a�Ù~Ú,R�Ö!ÙZ×�ÜHØ-Ø,f5×nRµÚ,N

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1 1.2 1.4 1.6 1.8 2
−2.5

−2

−1.5

−1

−0.5

0

0.5

1

1.5

Wealth

U
til

ity

θ

Losses

Gains

C���� ý����.�zû¬ü�ý$�Oú�V\ý�
��OüH��
�� � � 
,^][`�Oÿ�Y7
�� ú9ÿDú	[Zþzû¬ú9ýFþµü"Y7
A
��Oü­ú�û$^��NVS� 
��Dþ��6û1�	�-ü7
¬ü;ûA�.�	� �Oü­ý � � � � � �

-�� 3.3����
�

< � <.P��
�

�

2 � -�����ÿ����
�

2 � -�W

t�ÛäÞ�â5Ú6×'ö�÷JÔj]¨×�à£ÕrØ6Ûäæµ×@Ù2RµÚ6Ø"a=R�à£ÛSRJZ�×�ÛäÞXf=ØdR[a�Ö!Ø"RSÜ6èSÖ

0 1 2 3 4 5
0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1.4

1.6

1.8

pricing kernel

re
la

tiv
e 

po
rt

fo
lio

 w
ei

gh
t

C���� ý����.�zû¬ü\ý$�Oú�V\ý 
��Oü\þµú�û$
$[fú.� � úGVZü"� �.��
Zú	[=ý�
¬ú�Y1��ý0û¬ü"� �M
�� �HüS
¬úG��ÿO�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü��&�	�9ü­ÿ�
 VS� 
�� � �

-�� 3.3G�M
 
�� �-ü)

�

-�W (.P
%äýFú.� � � � � ÿOüM/1��[fú�ûG� � ú9ýFý_���Hü;û¬ýFü&�	�9ü­ÿ�
AVS� 
�� � �#" �

2�-.- % ����ý$�Oü�� � � ÿOüM/���ÿ��][fú�û_��ÿ �Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü�� �	�9ü­ÿ�
AVS� 
�� � �

-
% �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W



���������	��

������������������������� �"!$#%��&��
'(��)$��&�����&+*��,������-�./�0
1������&2�3�4���$����56�(�4� 5 �7�98;:()<� 5=� ÷	�

t�ÛäÞ�â5Ú6×'ö��JÔ�pJØ"RSÜ6èdÚ6×lØ6â5Ú�Ý+T~Û£Ö!Ø!Ú�Ûäã0â5Ø6ÛSR�Ý	Û£Ýd×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å

−0.5 0 0.5

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18
x 10

−3

stock return

de
ns

ity

C���� ý����.�zû¬ü�ý$�Oú�V\ý 
��OüYû¬ü7
��zû¬ÿ ��� ý�
Fû�� T���
�� ú9ÿdú	[¥ý�
¬ú�Y1��ý � ÿdü%I���� � � Tzû�� ��� �M
O
�� �-ü!

�

-�W (.P��9[fú�û 
��Oü@ü"Y­ú9ÿOú.�G^ VS� 
��
�Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü�� �	�9ü­ÿ�
¬ý&%äýFú.� � � � � ÿOüM/1�@
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^!VS� 
���P	- � � �/�Àû�� ý$���O��ÿ��	�9ü;û¬ýFVS� 
�� � �

2 � % ����ý$�Oü���� � ÿOüM/1�Z��ÿ��

��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^&VS� 
���P	- � � ú9ýFýF���Hü;û¬ýFü �	�9ü­ÿ�
¬ý)VS� 
�� � �#" �

2�-.-!% �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W

t�ÛäÞ�â5Ú6×'ö �5Ôjb­å�Ù0à£Ûä×�T	æ[R�à£ÕrØ6Û£à£ÛäØ^N$R[a�×�áJâ~Û£à£Ûäã~Ú�Û£â~å RµÙ~Ø6ÛSR�Ý³Ù~Ú�Û£ÜH×�Ö

0.8 0.9 1 1.1 1.2
0

0.02

0.04

0.06

0.08

0.1

0.12

0.14

ratio of strike price and stock price (K/S)

im
pl

ie
d 

vo
la

til
ity

C���� ýj���.�zû¬ü-ý$�Oú�V\ýG
��Oü&� �-þ�� � ü�� �Hú.� �M
�� � � 
,^�ú	[\ú9þ�
�� ú9ÿ�þzû�� Y­ü­ý_�M
G
�� �-üH

�

-�W�C��OüOY��	� �)��ÿ��Dþ���
¥ú9þ�
�� ú9ÿOý_�6û¬ü¨ú	[S
��Oü
Q\�zû¬ú9þµü���ÿG
,^zþµü.�	VS� 
��_�O�M
��zû�� 
,^ �M
R
�� �-ü�-�W (.P�W C��Oü����.�zû¬ü���� ýFþ�� �"^zý5ü%I���� � � Tzû�� ���:� �-þ�� � ü�� �Hú.� �M
�� � � 
�� ü­ý � ÿG
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^
VS� 
����Oÿzû¬ü"�.��� �M
¬ü����	�9ü­ÿ�
¬ýH%äýFú.� � �]� � ÿOüM/1��
��Oü¥ü"Y­ú9ÿOú.�G^IVS� 
�� P	- � � �/�¢û�� ý$�!�O��ÿ��	�9ü;û¬ý9VS� 
�� � �

2 � % ����ý$�Oü��]� � ÿOüM/1�
��ÿ�� 
��Oü�ü"Y­ú9ÿOú.�G^OVS� 
���P	- � � ú9ýFýF���Hü;û¬ýFü �	�9ü­ÿ�
¬ý)VS� 
�� � �#" �

2�-.-!% �zú	
$
¬ü�� � � ÿOüM/1W


