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预期“5·1”节前不会出
利空政策，这将有助于 A

股连续创新高。但是，调控
预期依然是导致市场波动
的重要因素，“5·1” 长假

后，市场的波动性将会再次
加大。因此，在节前将仓位
从满仓调低到 8成左右，是
牛市冲浪中所采取的稳妥
方式，既可以分享市场上涨
的成果，又可以规避节后的
不确定性，把握逢低买入的

机会。
在法规、中金所已经准

备好的情况下，不能单单根
据机构投资者准备不足的传
闻，就推断股指期货上半年
无法推出。股指期货于 5月
份先在小范围推行的可能性
较大，因为管理层对于创新，
一贯有“试点”的偏好，“试

点”成功后再扩容。因此，估
值合理的大市值蓝筹股值得
持股过节。

继续持有估值合理的具
有核心竞争力的权重型龙头

股，充分享受股指期货推出
的预期力量。特别关注金融、
钢铁、有色、电力、汽车等大
市值行业个股。 其次，重点
关注节能环保类股，该类股
是中国新增长方式的受益
者，也是宏观调控的最大受

益者。第三，“节日消费股”，
关注食品饮料、旅游酒店、商
业、汽车、铁路、房地产等。
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人口周期是影响资产周
期的最基础因素。人口结

构的变化，通过经济层面
和投资者行为层面，对影
响资产价格最为关键的基
本面和流动性两大驱动因素
产生影响。

人口因素是具有普遍意
义的全球可比变量。美国

BABYBOOM 对上世纪80
年代资产的推动，东亚在人
口红利推动下的经济繁荣和
资产繁荣，是最具有典型性
的案例。

我国正处于人口红利的
后期，长期大量居民货币财

富在社会保障体制和资本市
场发展的推动下，将大量转

化为证券类资产。人口红利
对于资产的推动力在未来三

年会明显加强，其中养老资
产的大量积累将是推动资产
的重要资金力量。

但我们也不能不警惕
2010年后人口红利转向人口
负债所带来重大周期性影响。
同时，2010年也是以美国为

代表的发达国家人口结构发
生重要转变的时点，这个周期
时点变得更为关键和敏感。

人口红利推低股权风险
溢价。我们在未来三年将面
对较高股票估值的现实，我
们预计股权风险溢价将在

4％以下，低于长期 5％的均
衡水平。但在股票长期均值

回归的运行规律下，当前高
估值导致未来长期收益的下

降，故需密切关注股权风险
溢价周期性的转折。

在经济高增长周期和人
口红利周期推动下，我们看
好权益类资产的长期配置价
值，但短期我们却对过于乐
观地对待股票盈利预期和流

动性供给表示担忧。债券资
产在2季度仍然面临货币收
紧现实和通胀预期提升的负
面影响。我们对2季度的资
产配置建议是，将股票配置
比例从1季度末的 67％战术
再平衡到基准比例 60％，债
券资产保持35％，货币资产
配置为5％。
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海富通基金公司最新发
布的投资策略报告显示，公司

继续看好 A股市场，认为金
融、钢铁、石化、消费品、百货
和装备制造等行业将成热点。

策略报告中称：“鉴于宏
观面和基本面的良好形势，注
资、并购等外延式增长主题的
深入发展以及充足的市场流

动性，我们重新调高 A股市
场投资评级至正面。”海富通
认为，由于消费、出口和投资
三驾马车的增长趋势都非常
强劲，除非出台更多宏观调控
政策，否则上市公司盈利的超
预期增长趋势仍将延续。

报告分析，从宏观经济上
看，今年一季度经济景气程度

超出了绝大部分人的预期。一
季度GDP增长率达到11.1%，
创出近几年的新高。具体分析
推动经济增长的因素，可以发
现去年二季度开始的新一轮景
气攀升是由消费和出口主导
的，并非固定资产投资主导。自

2006年以来，居民消费异军突
起。2006年的居民消费增幅创
下了1997年以来的新高。随着
居民收入的持续增长和来自金
融资产增值的财富效应的叠
加，预计2007年的消费增速有
可能再一次超出市场预期。

在此背景下，今年一季度
的上市公司业绩表现也超出

预期。据申万研究所预测，化
纤、证券、非汽车交运设备可
能成为一季度净利润同比增
速最大的三个行业，增速分别
达到1400%，540%和228%；
钢铁、石化、汽车的一季度业
绩同比增速将可能达到惊人

的210%、130%和105%。
不过，海富通也认为，在货

币政策上，今年准备金率和利
率的上调幅度都有可能超过市
场预期；另外，部分机构投资者
对市场估值存在分歧，可能使
市场的波动进一步扩大。
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泰信基金近日发表了中
期投资策略报告，表达了其对

二季度股市继续看好的观点，
并认为，一季度 A股震荡上
行的特征将贯穿全年，二季度
将立足于均衡配置采取的动
态调整策略，坚持 “削峰填
谷，攻守兼备”的原则，提高
资产的收益速度，同时注意规

避个股风险。
泰信基金在该份报告中

表示，一季度以来，A股市场
始终处于一种基于长期的牛
市期待与短期恐惧的矛盾交
织的震荡上行状态中 （基金
的申购赎回大体相当说明了

这一点），市场缺乏持续的行

业性板块机会，板块切换极其
频繁，个股机会层出不穷，这

种态势将会贯穿全年。
不过，虽然股市呈现高波

动状态，但支持牛市的基础因
素并没有发生任何改变。因
此，泰信基金表示，虽然近半
年来 A股市场快速上涨，市
场整体估值水平大为提高；虽

然市场短期涨幅过大、过快及
对政策面变化的潜在担心等
因素可能在年中引发回调，但
这种回调即使发生也并非反
转。

因为推动中国 A股市场
上涨的基本动力———宏观经

济、企业盈利、股改后的并购

盛宴、内需旺盛、人民币升值
等关键因素在短期将不会发

生根本性的变化。在此背景
下，宏观调控、新股发行及小
非解禁都不会影响中国 A股
市场长期牛市的格局。

基于以上判断，在二季
度，泰信将采取“削峰填谷，攻
守兼备”的投资策略。具体解

释为，对牛市的中长期判断决
定了投资的股票资产配置应
该长期保持在较高水平，但是
从平抑波动性的角度，需要在
市场涨速过快的时候进行一
定比例的削峰获利，在市场出
现多杀多的非理性调整时，则

适度增加到满仓。
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短期内投资者没有必要
担心 A股市场出现趋势性

的拐点。在一季度 A股上市
公司整体业绩表现理想，场
外资金的入场意愿依然明显
的积极支持下，A股市场仍
然存在表现的机会，A股指
数存在继续创新高的潜力。
但投资者应注意短期上涨过

快可能带来的波动，这种波
动将来自管理层担心股票市
场过热而直接出手调控股票
市场。近期一些事件表明管

理层已经开始采取一些措施
防范 A股市场可能出现的

风险。
对于市场中期的表现，

建议投资者需要谨慎。在二
季度的后两个月中，A股市
场可能将出现显著的调整。
理由如下：首先，自年初以
来，A股市场的热点主要围

绕绩差股和题材股展开，随
着绩差股和题材股的不断上
涨，管理层已经意识到了其
中的风险，并开始出手调

控。其次，一季度宏观数据
显示出了经济增长偏快的迹

象，虽然短期内加息的可能
性不大，但是政府继续出台
一系列调控措施已经没有悬
念。最后，虽然之前限售股
解禁，但随着限售股不断的
增加，A股市场的供求关系
面临转变。

建议投资者在二季度 A
股指数不断创新高过程中，
逐步降低持股比重，积极防
范市场中期调整的到来。
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分析结果显示，股权激励
类上市公司的投资机会主要

体现在方案公布之后的短、
中和长期投资。通过对股权
激励类上市公司上涨因素的
定量化分析检验，发现其上
涨与公司现有的各项财务指
标没有必然联系，而与公司
的市场地位、行业发展趋势

和关联交易之间存在明显的
关系。因此，首先，通过对现

有股权激励类上市公司升幅
的比较，发现补涨的投资机

会；其次，对新推出激励方案
的上市公司进行分析，寻找
短、中和长期的投资。

我国上市公司已基本具
备实施股权激励的环境条
件，实施股权激励有利于解
决管理层和股东利益一致性

问题，通过价值转移和价值
创造，持续、有效地促进上市

公司价值和业绩的提高，从
而有效推动上市公司股价的

上升，给投资者以强有力的
信心和巨大的投资机会。
2007年将有更多的上市公
司推出股权激励计划，以调
动管理层的积极性，通过价
值转移和价值创造，改善企
业经营业绩，提升公司股权

价值，给投资者带来新的投
资机会。
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预期“5·1”节前不会出
利空政策，这将有助于 A

股连续创新高。但是，调控
预期依然是导致市场波动
的重要因素，“5·1” 长假

后，市场的波动性将会再次
加大。因此，在节前将仓位
从满仓调低到 8成左右，是
牛市冲浪中所采取的稳妥
方式，既可以分享市场上涨
的成果，又可以规避节后的
不确定性，把握逢低买入的

机会。
在法规、中金所已经准

备好的情况下，不能单单根
据机构投资者准备不足的传
闻，就推断股指期货上半年
无法推出。股指期货于 5月
份先在小范围推行的可能性
较大，因为管理层对于创新，
一贯有“试点”的偏好，“试

点”成功后再扩容。因此，估
值合理的大市值蓝筹股值得
持股过节。

继续持有估值合理的具
有核心竞争力的权重型龙头

股，充分享受股指期货推出
的预期力量。特别关注金融、
钢铁、有色、电力、汽车等大
市值行业个股。 其次，重点
关注节能环保类股，该类股
是中国新增长方式的受益
者，也是宏观调控的最大受

益者。第三，“节日消费股”，
关注食品饮料、旅游酒店、商
业、汽车、铁路、房地产等。
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人口周期是影响资产周
期的最基础因素。人口结

构的变化，通过经济层面
和投资者行为层面，对影
响资产价格最为关键的基
本面和流动性两大驱动因素
产生影响。

人口因素是具有普遍意
义的全球可比变量。美国

BABYBOOM 对上世纪80
年代资产的推动，东亚在人
口红利推动下的经济繁荣和
资产繁荣，是最具有典型性
的案例。

我国正处于人口红利的
后期，长期大量居民货币财

富在社会保障体制和资本市
场发展的推动下，将大量转

化为证券类资产。人口红利
对于资产的推动力在未来三

年会明显加强，其中养老资
产的大量积累将是推动资产
的重要资金力量。

但我们也不能不警惕
2010年后人口红利转向人口
负债所带来重大周期性影响。
同时，2010年也是以美国为

代表的发达国家人口结构发
生重要转变的时点，这个周期
时点变得更为关键和敏感。

人口红利推低股权风险
溢价。我们在未来三年将面
对较高股票估值的现实，我
们预计股权风险溢价将在

4％以下，低于长期 5％的均
衡水平。但在股票长期均值

回归的运行规律下，当前高
估值导致未来长期收益的下

降，故需密切关注股权风险
溢价周期性的转折。

在经济高增长周期和人
口红利周期推动下，我们看
好权益类资产的长期配置价
值，但短期我们却对过于乐
观地对待股票盈利预期和流

动性供给表示担忧。债券资
产在2季度仍然面临货币收
紧现实和通胀预期提升的负
面影响。我们对2季度的资
产配置建议是，将股票配置
比例从1季度末的 67％战术
再平衡到基准比例 60％，债
券资产保持35％，货币资产
配置为5％。

*9:;<.

<=> ! ?89@-AB

海富通基金公司最新发
布的投资策略报告显示，公司

继续看好 A股市场，认为金
融、钢铁、石化、消费品、百货
和装备制造等行业将成热点。

策略报告中称：“鉴于宏
观面和基本面的良好形势，注
资、并购等外延式增长主题的
深入发展以及充足的市场流

动性，我们重新调高 A股市
场投资评级至正面。”海富通
认为，由于消费、出口和投资
三驾马车的增长趋势都非常
强劲，除非出台更多宏观调控
政策，否则上市公司盈利的超
预期增长趋势仍将延续。

报告分析，从宏观经济上
看，今年一季度经济景气程度

超出了绝大部分人的预期。一
季度GDP增长率达到11.1%，
创出近几年的新高。具体分析
推动经济增长的因素，可以发
现去年二季度开始的新一轮景
气攀升是由消费和出口主导
的，并非固定资产投资主导。自

2006年以来，居民消费异军突
起。2006年的居民消费增幅创
下了1997年以来的新高。随着
居民收入的持续增长和来自金
融资产增值的财富效应的叠
加，预计2007年的消费增速有
可能再一次超出市场预期。

在此背景下，今年一季度
的上市公司业绩表现也超出

预期。据申万研究所预测，化
纤、证券、非汽车交运设备可
能成为一季度净利润同比增
速最大的三个行业，增速分别
达到1400%，540%和228%；
钢铁、石化、汽车的一季度业
绩同比增速将可能达到惊人

的210%、130%和105%。
不过，海富通也认为，在货

币政策上，今年准备金率和利
率的上调幅度都有可能超过市
场预期；另外，部分机构投资者
对市场估值存在分歧，可能使
市场的波动进一步扩大。
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泰信基金近日发表了中
期投资策略报告，表达了其对

二季度股市继续看好的观点，
并认为，一季度 A股震荡上
行的特征将贯穿全年，二季度
将立足于均衡配置采取的动
态调整策略，坚持 “削峰填
谷，攻守兼备”的原则，提高
资产的收益速度，同时注意规

避个股风险。
泰信基金在该份报告中

表示，一季度以来，A股市场
始终处于一种基于长期的牛
市期待与短期恐惧的矛盾交
织的震荡上行状态中 （基金
的申购赎回大体相当说明了

这一点），市场缺乏持续的行

业性板块机会，板块切换极其
频繁，个股机会层出不穷，这

种态势将会贯穿全年。
不过，虽然股市呈现高波

动状态，但支持牛市的基础因
素并没有发生任何改变。因
此，泰信基金表示，虽然近半
年来 A股市场快速上涨，市
场整体估值水平大为提高；虽

然市场短期涨幅过大、过快及
对政策面变化的潜在担心等
因素可能在年中引发回调，但
这种回调即使发生也并非反
转。

因为推动中国 A股市场
上涨的基本动力———宏观经

济、企业盈利、股改后的并购

盛宴、内需旺盛、人民币升值
等关键因素在短期将不会发

生根本性的变化。在此背景
下，宏观调控、新股发行及小
非解禁都不会影响中国 A股
市场长期牛市的格局。

基于以上判断，在二季
度，泰信将采取“削峰填谷，攻
守兼备”的投资策略。具体解

释为，对牛市的中长期判断决
定了投资的股票资产配置应
该长期保持在较高水平，但是
从平抑波动性的角度，需要在
市场涨速过快的时候进行一
定比例的削峰获利，在市场出
现多杀多的非理性调整时，则

适度增加到满仓。
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短期内投资者没有必要
担心 A股市场出现趋势性

的拐点。在一季度 A股上市
公司整体业绩表现理想，场
外资金的入场意愿依然明显
的积极支持下，A股市场仍
然存在表现的机会，A股指
数存在继续创新高的潜力。
但投资者应注意短期上涨过

快可能带来的波动，这种波
动将来自管理层担心股票市
场过热而直接出手调控股票
市场。近期一些事件表明管

理层已经开始采取一些措施
防范 A股市场可能出现的

风险。
对于市场中期的表现，

建议投资者需要谨慎。在二
季度的后两个月中，A股市
场可能将出现显著的调整。
理由如下：首先，自年初以
来，A股市场的热点主要围

绕绩差股和题材股展开，随
着绩差股和题材股的不断上
涨，管理层已经意识到了其
中的风险，并开始出手调

控。其次，一季度宏观数据
显示出了经济增长偏快的迹

象，虽然短期内加息的可能
性不大，但是政府继续出台
一系列调控措施已经没有悬
念。最后，虽然之前限售股
解禁，但随着限售股不断的
增加，A股市场的供求关系
面临转变。

建议投资者在二季度 A
股指数不断创新高过程中，
逐步降低持股比重，积极防
范市场中期调整的到来。
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分析结果显示，股权激励
类上市公司的投资机会主要

体现在方案公布之后的短、
中和长期投资。通过对股权
激励类上市公司上涨因素的
定量化分析检验，发现其上
涨与公司现有的各项财务指
标没有必然联系，而与公司
的市场地位、行业发展趋势

和关联交易之间存在明显的
关系。因此，首先，通过对现

有股权激励类上市公司升幅
的比较，发现补涨的投资机

会；其次，对新推出激励方案
的上市公司进行分析，寻找
短、中和长期的投资。

我国上市公司已基本具
备实施股权激励的环境条
件，实施股权激励有利于解
决管理层和股东利益一致性

问题，通过价值转移和价值
创造，持续、有效地促进上市

公司价值和业绩的提高，从
而有效推动上市公司股价的

上升，给投资者以强有力的
信心和巨大的投资机会。
2007年将有更多的上市公
司推出股权激励计划，以调
动管理层的积极性，通过价
值转移和价值创造，改善企
业经营业绩，提升公司股权

价值，给投资者带来新的投
资机会。
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预期“5·1”节前不会出
利空政策，这将有助于 A

股连续创新高。但是，调控
预期依然是导致市场波动
的重要因素，“5·1” 长假

后，市场的波动性将会再次
加大。因此，在节前将仓位
从满仓调低到 8成左右，是
牛市冲浪中所采取的稳妥
方式，既可以分享市场上涨
的成果，又可以规避节后的
不确定性，把握逢低买入的

机会。
在法规、中金所已经准

备好的情况下，不能单单根
据机构投资者准备不足的传
闻，就推断股指期货上半年
无法推出。股指期货于 5月
份先在小范围推行的可能性
较大，因为管理层对于创新，
一贯有“试点”的偏好，“试

点”成功后再扩容。因此，估
值合理的大市值蓝筹股值得
持股过节。

继续持有估值合理的具
有核心竞争力的权重型龙头

股，充分享受股指期货推出
的预期力量。特别关注金融、
钢铁、有色、电力、汽车等大
市值行业个股。 其次，重点
关注节能环保类股，该类股
是中国新增长方式的受益
者，也是宏观调控的最大受

益者。第三，“节日消费股”，
关注食品饮料、旅游酒店、商
业、汽车、铁路、房地产等。
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人口周期是影响资产周
期的最基础因素。人口结

构的变化，通过经济层面
和投资者行为层面，对影
响资产价格最为关键的基
本面和流动性两大驱动因素
产生影响。

人口因素是具有普遍意
义的全球可比变量。美国

BABYBOOM 对上世纪80
年代资产的推动，东亚在人
口红利推动下的经济繁荣和
资产繁荣，是最具有典型性
的案例。

我国正处于人口红利的
后期，长期大量居民货币财

富在社会保障体制和资本市
场发展的推动下，将大量转

化为证券类资产。人口红利
对于资产的推动力在未来三

年会明显加强，其中养老资
产的大量积累将是推动资产
的重要资金力量。

但我们也不能不警惕
2010年后人口红利转向人口
负债所带来重大周期性影响。
同时，2010年也是以美国为

代表的发达国家人口结构发
生重要转变的时点，这个周期
时点变得更为关键和敏感。

人口红利推低股权风险
溢价。我们在未来三年将面
对较高股票估值的现实，我
们预计股权风险溢价将在

4％以下，低于长期 5％的均
衡水平。但在股票长期均值

回归的运行规律下，当前高
估值导致未来长期收益的下

降，故需密切关注股权风险
溢价周期性的转折。

在经济高增长周期和人
口红利周期推动下，我们看
好权益类资产的长期配置价
值，但短期我们却对过于乐
观地对待股票盈利预期和流

动性供给表示担忧。债券资
产在2季度仍然面临货币收
紧现实和通胀预期提升的负
面影响。我们对2季度的资
产配置建议是，将股票配置
比例从1季度末的 67％战术
再平衡到基准比例 60％，债
券资产保持35％，货币资产
配置为5％。
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海富通基金公司最新发
布的投资策略报告显示，公司

继续看好 A股市场，认为金
融、钢铁、石化、消费品、百货
和装备制造等行业将成热点。

策略报告中称：“鉴于宏
观面和基本面的良好形势，注
资、并购等外延式增长主题的
深入发展以及充足的市场流

动性，我们重新调高 A股市
场投资评级至正面。”海富通
认为，由于消费、出口和投资
三驾马车的增长趋势都非常
强劲，除非出台更多宏观调控
政策，否则上市公司盈利的超
预期增长趋势仍将延续。

报告分析，从宏观经济上
看，今年一季度经济景气程度

超出了绝大部分人的预期。一
季度GDP增长率达到11.1%，
创出近几年的新高。具体分析
推动经济增长的因素，可以发
现去年二季度开始的新一轮景
气攀升是由消费和出口主导
的，并非固定资产投资主导。自

2006年以来，居民消费异军突
起。2006年的居民消费增幅创
下了1997年以来的新高。随着
居民收入的持续增长和来自金
融资产增值的财富效应的叠
加，预计2007年的消费增速有
可能再一次超出市场预期。

在此背景下，今年一季度
的上市公司业绩表现也超出

预期。据申万研究所预测，化
纤、证券、非汽车交运设备可
能成为一季度净利润同比增
速最大的三个行业，增速分别
达到1400%，540%和228%；
钢铁、石化、汽车的一季度业
绩同比增速将可能达到惊人

的210%、130%和105%。
不过，海富通也认为，在货

币政策上，今年准备金率和利
率的上调幅度都有可能超过市
场预期；另外，部分机构投资者
对市场估值存在分歧，可能使
市场的波动进一步扩大。
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泰信基金近日发表了中
期投资策略报告，表达了其对

二季度股市继续看好的观点，
并认为，一季度 A股震荡上
行的特征将贯穿全年，二季度
将立足于均衡配置采取的动
态调整策略，坚持 “削峰填
谷，攻守兼备”的原则，提高
资产的收益速度，同时注意规

避个股风险。
泰信基金在该份报告中

表示，一季度以来，A股市场
始终处于一种基于长期的牛
市期待与短期恐惧的矛盾交
织的震荡上行状态中 （基金
的申购赎回大体相当说明了

这一点），市场缺乏持续的行

业性板块机会，板块切换极其
频繁，个股机会层出不穷，这

种态势将会贯穿全年。
不过，虽然股市呈现高波

动状态，但支持牛市的基础因
素并没有发生任何改变。因
此，泰信基金表示，虽然近半
年来 A股市场快速上涨，市
场整体估值水平大为提高；虽

然市场短期涨幅过大、过快及
对政策面变化的潜在担心等
因素可能在年中引发回调，但
这种回调即使发生也并非反
转。

因为推动中国 A股市场
上涨的基本动力———宏观经

济、企业盈利、股改后的并购

盛宴、内需旺盛、人民币升值
等关键因素在短期将不会发

生根本性的变化。在此背景
下，宏观调控、新股发行及小
非解禁都不会影响中国 A股
市场长期牛市的格局。

基于以上判断，在二季
度，泰信将采取“削峰填谷，攻
守兼备”的投资策略。具体解

释为，对牛市的中长期判断决
定了投资的股票资产配置应
该长期保持在较高水平，但是
从平抑波动性的角度，需要在
市场涨速过快的时候进行一
定比例的削峰获利，在市场出
现多杀多的非理性调整时，则

适度增加到满仓。
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短期内投资者没有必要
担心 A股市场出现趋势性

的拐点。在一季度 A股上市
公司整体业绩表现理想，场
外资金的入场意愿依然明显
的积极支持下，A股市场仍
然存在表现的机会，A股指
数存在继续创新高的潜力。
但投资者应注意短期上涨过

快可能带来的波动，这种波
动将来自管理层担心股票市
场过热而直接出手调控股票
市场。近期一些事件表明管

理层已经开始采取一些措施
防范 A股市场可能出现的

风险。
对于市场中期的表现，

建议投资者需要谨慎。在二
季度的后两个月中，A股市
场可能将出现显著的调整。
理由如下：首先，自年初以
来，A股市场的热点主要围

绕绩差股和题材股展开，随
着绩差股和题材股的不断上
涨，管理层已经意识到了其
中的风险，并开始出手调

控。其次，一季度宏观数据
显示出了经济增长偏快的迹

象，虽然短期内加息的可能
性不大，但是政府继续出台
一系列调控措施已经没有悬
念。最后，虽然之前限售股
解禁，但随着限售股不断的
增加，A股市场的供求关系
面临转变。

建议投资者在二季度 A
股指数不断创新高过程中，
逐步降低持股比重，积极防
范市场中期调整的到来。
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分析结果显示，股权激励
类上市公司的投资机会主要

体现在方案公布之后的短、
中和长期投资。通过对股权
激励类上市公司上涨因素的
定量化分析检验，发现其上
涨与公司现有的各项财务指
标没有必然联系，而与公司
的市场地位、行业发展趋势

和关联交易之间存在明显的
关系。因此，首先，通过对现

有股权激励类上市公司升幅
的比较，发现补涨的投资机

会；其次，对新推出激励方案
的上市公司进行分析，寻找
短、中和长期的投资。

我国上市公司已基本具
备实施股权激励的环境条
件，实施股权激励有利于解
决管理层和股东利益一致性

问题，通过价值转移和价值
创造，持续、有效地促进上市

公司价值和业绩的提高，从
而有效推动上市公司股价的

上升，给投资者以强有力的
信心和巨大的投资机会。
2007年将有更多的上市公
司推出股权激励计划，以调
动管理层的积极性，通过价
值转移和价值创造，改善企
业经营业绩，提升公司股权

价值，给投资者带来新的投
资机会。

cd ef

gh i- iV jh kl

!

mno

cd ef

gh i- iV jh kl

!

mno

///0-1

///0-0

///0"/

///0"-

///0""

///0"2

///03.

///0"4

///0"5

///0"1

///0"0

///02/

///02-

///02"

///022

///02.

///024

///025

///021

///020

///061

///060

///0./

///0.-

///0.3

///0.2

///0..

///0.5

///0.1

///0.0

///04/

///04-

///043

///042

///04.

///044

///045

///041

///040

///05/

///05-

///053

///052

///05.

///054

///055

///051

///050

///01/

///01-

///013

///012

///01.

///015

///011

///010

///00/

///002

///00.

///004

///005

///001

///000

//-404

//-104

//3//-

//3//3

//3//2

//3//6

//3//.

//3//4

//3//5

//3//1

//3//0

//3/-/

//3/--

//3/-3

//3/-2

//3/-6

//3/-.

//3/-4

//3/-5

//3/-1

//3/-0

//3/3/

//3/3-

//3/33

//3/32

//3/36

//3/3.

//3/34

//3/35

//3/31

//3/30

//3/2/

//3/2-

//3/23

//3/22

//3/26

//3/2.

//3/24

//3/25

//3/21

//3/20

//3/6/

//3/6-

//3/63

//3/62

//3/66

//3/6.

//3/64

//3/65

//3/61

//3/60

//3/./

//3/.-

//3/.3

//3/.2

//3/.6

//3/..

//3/.4

//3/.5

//3/.1

//3/.0

//3/4/

//3/4-

//3/43

//3/42

//3/46

//3/4.

//3/44

//3/45

//3/41

//3/40

//3/5/

//3/5-

//3/53

//3/52

$7$8

pq

rstu

7$8

vw

7$8

xy

7$8

z<

$

{ |

$7$8

}~

��x�

A��3

7$8

��

����

����

Q Z �

q��B

��?�

$

���

q � �

r���

��?�

��� 

¡¢£¤

¥¦�§

¨©�|

QªY�

«¬tu

�­�|

®y¯?

Qw°±

²³´�

µ¶?�

·u?�

¸¹r�

²³ºu

q²»t

$7$8

¢¼

(�� 

7$8

E½

¾ ¿ �

ÀÁx�

QxÂÃ

ÄÅÆp

¥ Q Ç

ÈÉ?�

$

xÊË

ÌÍ?�

ÎÏ£¤

ÐÑÒÓ

$8

x Ô

r�?�

$

� �

$7$8

ÕÖ

�×¾�

¸Øqx

«�ÙÚ

q|x�

Û Ü Ý

Þß?�

à²� 

áâãu

ä3?�

¥ ¸ å

æç-x

$

Â Û

èéê 

ë�¯?

¥ ì m

íîïð

ñ�?�

qòót

ôõö÷

ø|x�

q��ù

¸ú]�

¢û?�

ü�?�

ýÀÃþ

�ÿ?�

Q!øa

"¥?�

#°Ã$

%&x�

²£ìç

q��|

'(tu

)¥tu

Qä?�

xq�ù

}H-¥

î*�+

,¢�+

×²%÷

-.¯?

/��¿

- 0 1

÷ÀÇ2

34?�

î 5 &

6íÒÓ

7 ® ÷

q8?�

9xx�

:;<=

�>tu

?�� 

¡ @ A

B}Cu

Dp?�

E F F

íîÂÙ

«�ª�

G"x�

mH?�

*IqJ

K��L

Âð?�

Q|ªM

NO�L

P¡Q�

ô7�|

Rö�L

ST²U

Q¶¢�

% & Á

VW?�

X ¼ �

í×�|

Yö¨Z

[�\]

q©^_

²q`a

bÁx�

cdeu

fg?�

h L i

jì?�

íîkF

ôl?�

mi\¯

99

--:-1

0:;.

99

-/

99

99

31:;6

--:40

-3:51

-/:.

-/:-0

0:.3

-/:61

3;:6

99

0:4;

-.:3

-.:44

-.:3.

0:11

-;:-;

-;:30

6-

-.:-5

0:4

5:3;

5:-5

5:;3

1:;.

35:.

1:15

-4:3;

-3:11

99

-/

--

-/:--

3-

-.:11

99

34

5:1

99

5:36

-/:31

-1:04

99

-/:6.

99

0:53

-0:0.

-6:-.

31

-;:.1

-6:5

-3:;1

1:33

0:/1

-/:50

-3:01

-6:;

-4:51

99

1:3

0:51

--:;0

31:11

3.:3

1:44

0:5.

;5

31:/-

-1:6-

99

-6:3-

1:;

-5:4

-6:-

-.:31

-/:/0

-;:05

3/

.5

99

-.:/3

-0:01

-.:4

;4:0

30:4.

0:/0

1:.1

.;:-

;/:-3

-4:56

-.:43

;/:00

3-:1-

--:.3

-3:00

;/:11

-0:;3

;;:.

-6:6

1:6

-.:.4

-/:.3

-/:63

0:-0

-0:;

-1:05

-/:6

-.:0.

99

-.:-;

99

64:.

-4:33

-.:3

3-:;6

;/:/1

-;:4

-4:/3

-3:0.

--:-1

33

36:..

3/:-;

60:0

6/

3/:43

-6:6

3-:4.

55:/-

3;:;

--:;

0:/0

56:65

99

--:36

0:.1

99

-/

99

99

31:6

--:40

-3:04

--:/3

-/:-0

-/:31

-/:.4

3;:0-

99

-/:30

-.:;

-.:1.

-.:31

-/:-

-;:65

-;:6;

6-:10

-.:-5

-/:3.

5:6

5:30

5:;6

1:;5

35:01

1:00

-4:3;

-;:3.

99

-/:-6

--:65

-/:.

3-

-4

99

34:.3

5:1;

99

1:/0

-/:.0

-1:01

99

-/:.

99

-/:3-

3/:-

-6:-.

31:-

-;:05

-4

-3:63

1:33

0:;

-/:50

-;:34

-6:;-

-5:60

99

1:61

0:51

--:6

30:66

3.:.0

1:5.

0:01

;5:/;

31:4;

-1:45

99

-6:41

1:;6

-5:4

-6:-0

-.:.0

-/:00

-6:/6

3/:;.

.5:01

99

-.:/0

3/

-.:10

;4:0

30:1

0:-;

1:43

.6

;/:;;

-4:56

-.:10

;-:--

3-:1-

--:46

-3:00

;-:61

-0:;3

;6:/0

-6:4

1:61

-.:0;

--:-

-/:63

0:36

-0:..

-0:;.

-/:.4

-4

99

-.:;1

99

64:.

-4:.0

-.:31

33:3

;/:3

-;:15

-4:3.

-;:-

--:34

33:6

3.:-

3/:5.

.-

6/:31

3-:-1

-6:..

3-:4.

55:00

3;:;.

--:6.

0:36

56:61

99

-/:11

0:34

99

0:65

99

99

35:6-

-/:0

-3:;5

-/:;0

0:5

0:6-

-/:-1

33:1.

99

0:4

-6:6-

-.:-5

-6:44

0:4.

-3:0

-3:03

;1:/-

-.:-4

0:6-

5:/1

5:--

5:-

1:-5

35:/.

1:4

-.:..

-3:;

99

0:51

-/:60

-/:/5

3/:6

-.:-4

99

36:16

5:;-

99

4:1

-/:-

-1:-

99

0:03

99

0:53

-0:3-

-;:.;

34:4

-;:;1

-6:6

--:0.

5:06

1:1-

-/:;

-3:.4

-;:1.

-4:51

99

5:1

0:61

-/:04

35:33

36:.1

1:65

0:4.

;6:03

35:;

-5:4

99

-6:/0

1:/4

-4:.;

-;:4-

-6

-/:/0

-;:.

-0:5.

.6:6

99

-6:.

-0:43

-.:;

;.:1

31:33

1:1-

1:31

.-:.-

31:16

-.:5

-.:-

;/:31

3/:1

--:--

-3:;-

;/:.

-5:..

;3:/.

-6:3

1:-;

-.:30

-/:.

-/:/1

1:1

-0:/-

-1:1-

-/:-

-.:;

99

-6:03

99

66:.

-4:-4

-6:5

3/:1.

31:5

-;:63

-.:6

-3:.

-/:10

3-:3-

36:-

-0:5

61:.

;0

3/

-;:00

3/:4-

5.:61

33:;.

--:-4

1:0.

5-:41

99

--:/3

0:;-

99

0:61

99

99

35:..

--:-3

-3:40

-/:14

0:1;

-/:/5

-/:31

3;:-3

99

0:05

-6:54

-.:-5

-6:0

0:41

-;:-.

-;:30

6/

-.:-5

-/:/1

5:--

5:-1

5:-6

1:33

35:;6

1:44

-.:1

-3:0

99

0:1

-/:.

-/:3.

3/:6

-.:;5

99

36:15

5:;4

99

1:/0

-/:;4

-1:6

99

-/

99

-/:3-

-0:;6

-;:.;

35

-;:11

-.:05

--:00

1

0:;

-/:6

-3:5;

-;:03

-5:;1

99

1:/0

0:4;

--

35:5;

36:00

99

9-:/1

9/:.;

99

96:0-

99

99

9;:.

9.:54

9/:..

;:53

9;:.;

4

9-:1-

93:3

99

;:5.

93:-3

9;:00

9-:05

9-:;;

/:-.

/:/1

9-:61

-/:/-

6:.4

9-:--

/:-6

93:;;

9-:.4

9;:;3

93:;5

93:55

-:.5

99

93:-

96:31

-:40

93:14

9;:3-

99

9.:;5

96:50

99

-/:/5

/:05

93:5

99

96:;-

99

.:/6

9;:/4

9;:30

9;:.5

3:44

1:35

9;:64

93:41

3:11

9;:4-

-:6;

93:5;

;:.1

99

/:5.

9-:5;

9;:-5

95:/6

9/:46

9-:43

/:6-

93:45

3:45

9;:54

99

-:-6

93:.;

9;:00

93:0-

9-:..

4:--

9-:14

-:6.

93:;;

99

93:1

9/:.-

9;:.3

93:5;

96:1-

93:3

93:.4

93:00

93:1

9.:;5

/:46

93:-0

9;:1

9;:/6

94:14

-:/5

94:56

9;:61

9/:1;

93:-4

9/:;0

-:/;

93:11

9;:;1

9/:/.

-:63

9-:03

93:1.

99

/:44

99

9/:54

/:00

93:.-

;:54

9;:1.

-:43

/

93:;-

93:.0

9;

9-:/5

/:3.

9-:00

9-:61

9;:.3

93:51

9;:6-

93:6-

93:04

/

-:33

9;:5.

1:60

0:5

;4:/4

31:66

-5:44

99

-6:33

1:/0

-4:.0

-;:41

-.:3-

-/:4

-;:5;

3/:30

..:40

99

-6:.1

-0:5

-.:;4

;.:00

31:35

1:11

1:;4

.-:0.

30:-4

-.:1.

-.:5-

;/:;.

3/:00

--:-5

-3:;4

;-:/;

-1

;3:6-

-6:34

1:-5

-.:.

-/:51

-/:-3

1:1.

-0:-5

-0:30

-/:-0

-.:;.

99

-.:3;

99

6.:4

-4:;1

-6:55

33:-

31:5

-;:51

-4

-3:5

-/:0

3-:;3

36:-3

3/:-0

60:3

;0:6-

3/:/-

-6

3/:0.

5.:5;

33:4-

--:31

0:-.

5-:5

99

0/554

-4-650

99

5613.

99

99

60034

303/40

4.364

0/5/-

.1-446

;-/340

;5.--;

.304/

99

31/--0

-1-0;1

60103

13/05

304/.

-.31;6

61356

-;-6-

3/116

-4.51/

-/-511

00/05

--;;41

./4-34

..016

046./

---;3.

1;5/6

99

4.04.

;61/-

-.-;-.

65;04

-64./5

99

./-50

3;;/11

99

4450-5

5;401

31/;4

99

01;51

99

;0/64

-.-146

36/-3

0406

-3/546

-460--

5-35;

13.54

5-;5/

3-443

336-45

655-1

-/33.3

99

054/.

14541

;.6.6

00-5

-3/-;

6;.34

;56;.

0-31

;5//4

-/4.0

99

-4/00

65411

360/0

34466

4;346

533.6

3610;

-.56-

115;

99

;63.0

34.61

36-/3

51/-/

30-05

;6146

4444.

3.16

.156

66603

66./.

;6--

3-3/5

35.6;

41614

-;-//

;//55

-/346

-6;61

4-051

;1-.0

6;.15

;0300

;6;6/

3-4.4

3;6//

6-.15

5.0-5

99

;3100

99

4-46

;;0.3

-5;-;

-..00

-;5/5

-11;;

-/500

60306

6/;0.

-;1..

-.-13

-.;44

3/-5.

5/0.

4-04

;-451

3-;/0

53;3

-/;3;

;-4;.

4306/

.6/3

!"

#$%&'()*+,-./01234

56789:;<=+>?@ABCD4

!"

E-FGHIJK+LM>NOPQR4

!"

!"

,-STUVQRWO+XYZBC[4

#$%&'()*+,-./01234

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

cd23eNfghi+XYZBC[4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

cd#$oT)*+LM./OP5p4

5qrT%&st+LMU.5_Hk4

cdVuvw:[xy+>Wz-&.4

!"

E-%&{IJK|}+XYOP&.4

5qrT%&st+LMU.5_Hk4

56789:;<=+>?@ABCD4

cd23eNfghi+XYZBC[4

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

E-%&{IJK|}+XYOP&.4

#$%&'()*+,-./01234

~�QprT��+,-U.QRHk4

5qrT%&st+LMU.5_Hk4

#$%&'()*+,-./01234

5qrT%&st+LMU.5_Hk4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

#$%&'()*+,-./01234

cd#$oT)*+LM./OP5p4

56789:;<=+>?@ABCD4

E-FGHIJK+LM>NOPQR4

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

56789:;<=+>?@ABCD4

!"

#$%&'()*+,-./01234

5qrT%&st+LMU.5_Hk4

E-%&{IJK|}+XYOP&.4

E-FGHIJK+LM>NOPQR4

E-FGHIJK+LM>NOPQR4

!"

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

cd23eNfghi+XYZBC[4

!"

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

5qrT%&st+LMU.5_Hk4

�PQRL����+LM.23��4

!"

,-STUVQRWO+XYZBC[4

!"

5qrT%&st+LMU.5_Hk4

cdVuvw:[xy+>Wz-&.4

cde�fg*�+23ST./�P4

�PQRL����+LM.23��4

cd%&��)*|}+,-�&��4

5qrT%&st+LMU.5_Hk4

#$%&'()*+,-./01234

�PQRL����+LM.23��4

E-FGHIJK+LM>NOPQR4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd�e�~'(+,-5��/o�4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

cd�e�~'(+,-5��/o�4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd\$_`hb+LM���_��4

cd%&��)*|}+,-�&��4

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

56789:;<=+>?@ABCD4

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

56789:;<=+>?@ABCD4

56789:;<=+>?@ABCD4

\$R`ab+�����23LC[4

~�QprT��+,-U.QRHk4

\$R`ab+�����23LC[4

!"

56789:;<=+>?@ABCD4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd23eNfghi+XYZBC[4

cd%&��)*|}+,-�&��4

#$%&'()*+,-./01234

56789:;<=+>?@ABCD4

~�QprT��+,-U.QRHk4

cd%&��)*|}+,-�&��4

56789:;<=+>?@ABCD4

!"

#$%&'()*+,-./01234

cde�fg*�+23ST./�P4

cde�fg*�+23ST./�P4

cdVuvw:[xy+>Wz-&.4

~�QprT��+,-U.QRHk4

cd23eNfghi+XYZBC[4

cd23eNfghi+XYZBC[4

56789:;<=+>?@ABCD4

#$%&'()*+,-./01234

56789:;<=+>?@ABCD4

~�QprT��+,-U.QRHk4

�PQRL����+LM.23��4

cd%&��)*|}+,-�&��4

~�QprT��+,-U.QRHk4

~�QprT��+,-U.QRHk4

cd23eNfghi+XYZBC[4

~�QprT��+,-U.QRHk4

cd#$oT)*+LM./OP5p4

56789:;<=+>?@ABCD4

cd%&��)*|}+,-�&��4

#$%&'()*+,-./01234

cde�fg*�+23ST./�P4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cde�fg*�+23ST./�P4

�PQRL����+LM.23��4

cde�fg*�+23ST./�P4

!"

cd%&��)*|}+,-�&��4

!"

~�QprT��+,-U.QRHk4

cde�fg*�+23ST./�P4

~�QprT��+,-U.QRHk4

cd23eNfghi+XYZBC[4

56789:;<=+>?@ABCD4

cd%&��)*|}+,-�&��4

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

56789:;<=+>?@ABCD4

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

�PQRL����+LM.23��4

cd��5qrT��+XYOP&[4

�PQRL����+LM.23��4

cd23eNfghi+XYZBC[4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd%&��)*|}+,-�&��4

56789:;<=+>?@ABCD4

~�QprT��+,-U.QRHk4

�PQRL����+LM.23��4

cd#$oT)*+LM./OP5p4

�PQRL����+LM.23��4

#$%&'()*+,-./01234

~�QprT��+,-U.QRHk4

no no

cd ef

gh i- iV jh kl

!

mno no

//3/56

//3/5.

//3/54

//3/55

//3/51

//3/50

//3/1/

//3/1-

//3/13

//3/1;

//3/16

//3/1.

//3/14

//3/15

//3/11

//3/10

//3/0/

//3/0-

//3/03

//3/0;

//3/06

//3/0.

//3/04

//3/05

//3/01

//3/00

//3-//

//3-/-

//3-/3

//3-/;

//3-/6

//3-/.

//3-/4

//3-/5

//3-/1

//3-/0

//3--/

//3---

//3--3

//3--;

//3--6

//3--.

//3--4

//3--5

//3--1

//3--0

//3-3/

//3-3-

//3-33

//3-3;

//3-36

//3-3.

//3-34

//3-35

//3-31

//3-30

//3-;/

//3-;-

//3-;3

//3-;;

²��+

-¥pq

Õ r H

¸A?�

steu

î�uv

Qwx�

r x y

z{¥w

|}?�

}~��

���%

²³}�

¥���

�t?�

¥ } 9

r�x�

íîªÁ

QÁ�Ê

ª�x�

mir�

��x�

¡���

×���

�d?�

}Jtu

¢��ù

«²��

���'

«W?�

��?�

£æ�u

rF-x

�q»t

��:�

d�?�

Â¶à�

%}«Á

Â�x�

¢ö<=

�ç��

Â�w£

Qª}Þ

²A?�

�'tu

� �L

¥}?�

xå�L

¢�?�

¡£?�

¢ò?�

¢£��

¤4?�

¥�x�

¥¢¾u

QÃ?�

�&¦w

<

3 §

<

� �

<

« ¨

3/:6.

3/:3

-0:11

-6:/3

;6:/-

-6:4.

34:-1

;4

31

3-

31:-4

--:.

-4:-6

-/

;.:-1

3/

36:5

3/:-4

-0:;

6.:;-

99

.4:3

36:00

6-:-

-1:5

36:/1

3/:;6

33:;.

-1:1

-.:03

36:.3

--:40

;0:0.

3;:3.

3/:44

-1:/4

-6:5.

;4:6

3/:.4

-5:31

66:11

3/:05

36:3

-1:65

3/:6

36:5.

6-:/.

;6:1.

5/

44:-6

34:3

3/:1

-0:1

3/:43

30:14

-4:4

60:;

;-

-4:4

3/:4-

3/:6.

3/:;.

-0:11

-6:/3

;6:6

-6:1.

34:;1

;4

31

3-:-3

30:41

--:.3

-4:33

-/:/4

;.:.

3/:65

36:03

3/:60

-0:6.

65:0-

99

.4:3

36:00

6-:-

-1:11

36:;3

3/:6

33:;4

-1:05

-4:34

36:1;

--:5

;0:0.

3;:;3

3/:44

-1:;1

-6:5.

;4:4

3/:.4

-1:15

6.:;0

3-:35

36:3

-1:60

3/:.0

3.:6

6-:/.

;5:61

5-:1

45

34:3

3/:1.

-0:1

3/:43

;/:1

-4:05

60:;

;3:55

-1

3-:61

-0:53

-0:43

-0:-1

-;:5

;3:4

-6:-1

36:1

;6:.4

34:0

-0:4

35:03

--:3.

-.:41

0:55

;;:0.

-0:1

3;:..

-0:.

-1:.4

6.

99

..:3.

3;:1

;0:3

-1:3

3;

-0:..

3-:.0

-1

-.:5-

3;:1

--:31

;1:5

33:4

-0:1

-5:04

-6:;1

;.:.

-0:1-

-4:0.

66

3/:4

3;:.

-1:-

3/:/-

36:.3

;0:5

;6:;-

40:4;

4.:--

36:1

3/:/-

-0:3

3/

30

-4:/3

65:;.

31:11

-4:..

-1:04

-0:15

-0:55

-0:3;

-;:55

;;:-6

-6:;3

3.:-

;6:4.

35:/6

3/:-5

30:.4

--:;.

-.:54

0:1

;6:-

3/:3

3;:.4

-0:46

-1:41

65:/0

99

..:5

3;:0

;0:00

-1:3.

3;:;4

-0:5

3-:4

-1:--

-.:00

3;:00

--:;4

;0:-0

33:10

-0:0-

-1:-

-6:6-

;.:41

-0:0.

-1:15

66:-5

3/:50

3;:.3

-1:-3

3/:-5

3.

6/:-

;.:;0

5/:.3

4.:45

36:03

3/:/4

-0:;3

3/:-

30:63

-4:1

65:4

30:51

-4:00

-0

9;:.

9-:.6

9;:;5

9-:51

9;:/6

93:;3

96:46

93:;0

9;:6;

9;:.6

.:-4

9-:.4

93:30

9-:1

9;:43

9/:;.

96:64

9-:.

9;:3-

3:46

99

9/:10

96:/3

93:06

93:53

93:00

9;:-.

9;:-6

9;:-4

-:1.

9;:;1

9;:/5

9-:6-

93:;

9;:;

/:31

9;:/;

9-:03

93:03

-/:/;

9-:;

9-:;1

9;:/-

9-:65

9-:-1

-:/-

93:-5

3:50

-

9-:00

9.:10

9;:/6

93:53

93:.3

9-:66

-:;0

9;:6.

--5:.;

--3:;1

5.:0;

-0535

.450-

3;664

3.354

---3-

34631

-1.15

;.3-

-4306

6354/

;/53.

;1.-;

33-5;

6-;6-

0514

1;56

-553;

3.-6;

6/4--

634.

99

.54-

4516

-4600

-0440

-.-16

-5-6-

-/44;

-1;3-

350/;

-663.

;133/

-6./5

063/

-;;16

365;3

454/-

5../

--360

666.3

060/

16/0

.0/-

163.

5313

-5.5/

;-10

-4/3-

-0-06

3541

-043;

-300/

-653.

-6403

;140/

065-0

-65/3

04/.3

-15451

366/1;

E-FGHIJK+LM>NOPQR4

~�QprT��+,-U.QRHk4

cd23eNfghi+XYZBC[4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

~�QprT��+,-U.QRHk4

#$%&'()*+,-./01234

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd23eNfghi+XYZBC[4

cd%&��)*|}+,-�&��4

\$]^_`ab+XY,-ZBC[4

E-FGHIJK+LM>NOPQR4

56789:;<=+>?@ABCD4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd#$oT)*+LM./OP5p4

#$%&'()*+,-./01234

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

56789:;<=+>?@ABCD4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

56789:;<=+>?@ABCD4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd23eNfghi+XYZBC[4

56789:;<=+>?@ABCD4

cd%&��)*|}+,-�&��4

~�QprT��+,-U.QRHk4

cd23eNfghi+XYZBC[4

cde�fg*�+23ST./�P4

cd23eNfghi+XYZBC[4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

cde�fg*�+23ST./�P4

cd23eNfghi+XYZBC[4

~�QprT��+,-U.QRHk4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

56789:;<=+>?@ABCD4

~�QprT��+,-U.QRHk4

56789:;<=+>?@ABCD4

#$%&'()*+,-./01234

cd23eNfghi+XYZBC[4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cd\$_`hb+LM���_��4

cd%&��)*|}+,-�&��4

#$%&'()*+,-./01234

cd\$_`hb+LM���_��4

E-%&{IJK|}+XYOP&.4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

cd%&��)*|}+,-�&��4

E-FGHIJK+LM>NOPQR4

cd%&��)*|}+,-�&��4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

cde�fg*�+23ST./�P4

56789:;<=+>?@ABCD4

�PQRL����+LM.23��4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4

56789:;<=+>?@ABCD4

56789:;<=+>?@ABCD4

cdLMj)Hk.l+XYmn&[4


