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摘!要!通过对%’名家族企业高层管理者的关键行为事件访谈!建立了家族企业高层管理者胜任特征模型!初步

结论是$"%#采用B0J关键事件访谈方法揭示高层管理者胜任特征模型!胜任特征的出现频次和平均等级是较为稳

定的指标!最高等级分数受到了访谈长度的影响%研究还发现!胜任特征的平均等级&最高等级都能区分绩效优异

和绩效一般的家族企业高层管理者%""#我国家族企业高层管理者的胜任特征模型包括$威权导向&主动性&捕捉

机遇&信息寻求&组织意识&指挥&仁慈关怀&自我控制&自信&自主学习&影响他人等%%项胜任特征%其中!与国外

企业高层管理者通用胜任特征模型的S项相一致!与国有企业高层管理者的通用胜任特征模型的*项相一致%而

威权导向&仁慈关怀是我国家族企业高层管理者独有的胜任特征%
关键词!胜任特征模型!行为事件访谈!家族企业!高层管理者%
分类号!B’$S$-S(

%!前!言

!!胜任特征"<H1:EIE6<5#的研究最早可追溯到

)管理科学之父*Q>F254HK对科学管理的研究!当时

称之为)管理胜任特征运动"[2627E1E6I-H1:EIE6O
<3E;1HLE1E6I#*’%(%%S/(年![<-4E4426R发 表 了

)测量胜任特征而不是智力*’"(一文!掀起了研究胜

任特征的热潮%此后!人们在差异心理学&教育与行

为学&工业与组织心理学等领域对胜任特征进行了

大量的理论和实证研究!取得了较为丰富的研究成

果’((%胜任 特 征 是 个 体 的 较 为 持 久 的 潜 在 特 征

"N6REK45367<=2K2<IEK3;I3<#!它与一定工作或情境中

效标参照的"<K3IEK3H6)KE8EKE6<ER#有效或优异绩效

有因果关系"<2N;2445KE42IER#’$(%胜任特征通常可

以分为五个种类或层次!由低至高依次为$动机&特
质&自我概念&知识和技能%
!!胜任特征模型"<H1:EIE6<51HRE4#则是由特定

职位要求的优异表现组合起来的&包含多种胜任特

征的结构!它)描述了有效地完成特定组织的工作

所需要的知识&技能和特征的独特结合*’*(%BE663;
"%S’$#研究了 S#位美国最杰出和最成功的领导

者!发现他们共同具有$种胜任特征$令人折服的远

见和目标感-清晰地以下属乐于接受的方式表述这

一远见-始终如一地全身心追循这一远见-了解并能

发挥自己的优势’C(%?:E6<EK26R?:E6<EK"%SS(#总

结了近"#年中采用关键事件行为访谈法"BE=2L3HK
ELE6I36IEKL3EG!B0J#研究胜任特征的进展和成果!
提出了包括企业家在内的五种职位的通用的胜任特

征模型!并通过对"%C名企业家的跨文化比较研究!
发现了能够区分表现优秀与表现一般的企业家的四

类胜任特征’/(%BE=4367"%SSC#在总结现有的魅力

领导模型的基础上!提出了一个包括形象地表述使

命&给下属提供体验成功的机会等C个胜任特征在

内的魅力型领导模型’’(%时勘等人""##%#也在我

国文化背景下进行了通信业管理干部胜任特征模型

的评价研究’S(%但是!针对我国家族企业高层管理

者胜任特征模型的专门研究尚未见到%
!!目前!我国家族企业已经完成了创业初期资本

的原始积累!转入组织变革和发展时期!如何解决企

业的家族式管理和现代化管理的矛盾问题!也日显

尖锐%企业高层管理者是家族企业发展到一定阶段

后改革&创新和提升企业竞争力的决定因素%那么!
与国内外其他企业高层管理者相比!成功的家族企

业高层管理者应具备哪些胜任特征.这些胜任特征
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相互之间的关系怎样.人力资源管理研究人员应该

对这些问题进行理论和方法探索!以便为家族企业

高层管理者的选拔&发展和绩效评价等提供理论

依据%

"!方法与过程

#$%&被试

!!本研究选择绩效优异者的指标是综合的绩效标

准$主要包括企业过去一年的销售额&企业的美誉度

以及温州企业家协会的提名认可%根据确定的标

准!在浙江省温州市选定了参加行为事件访谈的家

族企业高层管理者"#人!其中!绩效优异者%#人!
绩效一般者%#人%参加访谈研究的被试分别来自

温州的鹿城&瓯海和龙湾三个经济开发区和工业区

的中小型家族企业%其中男性%S人!女性%人!年
龄最大的*C岁!年龄最小的"’岁!平均年龄$#岁%
访谈人员和被访谈者事先均不知道样本中谁属于优

秀组或者一般组%
#$#&工具设计

!!我们为关键行为事件访谈设计了+行为事件访

谈提纲"A#,&+行为事件访谈提纲"B#,和+行为事

件访谈信息记录卡,%其中!+行为事件访谈提纲

"A#,包括访谈目的&访谈问题等!供被访谈人使用-
+行为事件访谈提纲"B#,除了有访谈目的&访谈问

题外!还包括访谈程序和各访谈阶段的注意事项!供
访谈人使用-+行为事件访谈信息记录卡,由%*个

项目组成!用来记录被访谈人在访谈过程中的行为

表现&办公室环境布置情况等%我们还配备了录音

笔对访谈进行录音%
!!本研究采用的+胜任特征词典,!是时勘等人

""##%#修订并在我国使用过的 [<BEK-H1:265H8
BH;IH6开发的专用手册%词典包括现有研究确定

的&对大多数行业组织的成功领导者通用的"#项胜

任特征和编码词典%该词典使用之前!我们又根据

预试的访谈结果进行了讨论和修改!使其文字表述

更加适合我国家族企业的实际状况!同时!还增加了

访谈资料中可能出现的特殊胜任特征的编码系统

要素%
#$!&行为事件访谈

!!访谈安排在被访谈者的办公室里进行!所有访

谈过程都严格按照+行为事件访谈提纲"B#,的内容

和要求来操作%在征得被访谈人同意后!对所有被

访谈者的谈话内容都进行了录音%谈话最长的S$
分钟!最短的(#分钟!平均*%分钟%此外!还根据

+行为事件访谈信息记录卡,对被访谈人在访谈过

程中的表现等内容进行了记录!作为对胜任特征编

码内容的补充%
#$’&胜任特征编码

!!访谈录音的内容首先被转录入计算机&校对内

容后!整理成文本!最后获得了%’份文本材料!"一

般组有"份录音的内容因被访谈者的口音&表述内

容难以分辨等原因!未能整理成文本#!共约%"万

字%编码小组由"名心理学博士研究生组成%首

先!编码者学习和讨论了修订过的+胜任特征编码

词典,%在不知道谁是优秀组&谁是一般组的情况

下!选择了曾在北京进行的"份访谈文本!复印给"
位编码者!要求他们根据胜任特征词典对访谈文本

进行试编码!当双方的各项编码结果均达到较高一

致性后!将%’份访谈文本各复印"份!要求编码者

根据提供的正式编码手册独立完成了编码工作%
#$(&数据处理和胜任特征模型建立)
!!对两个独立编码者得到的数据进行汇总&登录

和统计!对优秀组和一般组在每一胜任特征出现的

频次和等级的差异进行比较分析%将差异检验显著

的胜任特征确定下来!从而建立了家族企业高层管

理者胜任特征模型%所有的描述统计&相关分析&差
异检验均用?P??%#>#完成%

(!结果与分析

!$%&访谈长度"字数#分析

!!优秀组的访谈长度平均为’%(#字"7;X"%/C
字#!一般组的访谈长度平均为C((’字"7;X%*/(
字#!在访谈长度上两组无显著差异"!X#>"#("#%
!!如表%所示!在访谈获得的%’个文本中!采用

频次计分有 (个胜任特征的得分与访谈长度"字

数#显著相关!其中有%个达到#>#%显著水平-最高

分数有C个与访谈长度"字数#显著相关!这说明!
随着访谈长度的增加!胜任特征的最高等级分数会

有较多的机会达到更高的水平!但不够稳定-而胜任

特征的平均分数指标则相对较稳定!且只有"个与

访谈长度"字数#显著相关%因此!胜任特征的编码

采用频次具有较好的稳定性!也就是说!胜任特征出

现的频次不受访谈长度的影响!这一结果与[<-4E4O
426R的结果是一致的-平均等级分数计分具有更好

的稳定性和区分性!这与过去的同类研究结果也是

一致的%
!$#&胜任特征出现的总频次分析

!!胜任特征出现的总频次"优秀组$:X*#>C!7;
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X%C>%-普通组$:X"*>’!7;X"#>##在两组之间有

差异!也就是说!优秀组和一般组在访谈长度上没有

显著差异!但是!在各胜任特征出现的总频次上存在

显著差异!优秀组高于一般组!!X%>S"$!#Y#>#*%

表%&胜任特征发生频次!平均分数!最高分数与访谈长度

的相关分析

胜任特征 长度与频次 长度与平均分数 长度与最高分数

威权导向 #>(S’ #>%S’ #>("S

主动性 #>$(" #>$CS #>*/’!

仁慈关怀 )#>#%" #>$/% )#>##*

影响他人 #>*C$! #>/** #>/#S!

发展他人 #>(’S #>"## )#>*/%

创新 #>$"% #>$%$ #>"/%

信息寻求 #>%$’ #>"C$ #>C(S!!

分析思维 #>/""!! #>C(S!! #>C"C!!

客户服务 #>/*S! #>"(% #>$*#

自信 )#>#SC #>"%/ #>"#$

捕捉机遇 #>$(/ #>*/$! #>/((!!

关注质量 000 000 000

人际洞察 )#>*(* )#>#*’ #>/("

组织意识 #>"(’ #>("C #>’#C!!

关系建立 #>(#% #>"%C #>"#(

团队建设 #>C(/ #>*/# )#>#%*

指挥 )#>#S*% #>%%$ #>"%/

概念思维 #>("" #>%CC #>$(C

自我控制 )#>#"’ #>%CC )#>#C/

自主学习 #>%C# #>$*" )#>($S

注$!#Y#>#*!!!#Y#>#%

!$!&信度

!$!$%&归类一致性!归类一致性"-2IE7HK5A7KEEO
1E6I!-A#是指评分者之间对相同访谈资料的编码

归类相同的个数占编码总个数的百分比%计算公式

参照Q36IEK"%SS"#的动机编码手册!若用 F%表示

评分者甲的编码个数!F"表示评分者乙的编码个

数!F%%F"表示评分者编码归类相同的个数!F%&
F"表示评分者甲乙各自编码个数的和!则计算公

式为$

!!-AX"UF%%F"F%&F"
!!在本研究中!F%X(’%!F"X((S!F%%F"X!-A
XC#>%%W%
!$!$#&皮尔逊相关系数!在具体编码时!我们记录

了每个被试在各个胜任特征不同等级上出现的次

数%除了计算平均等级分数的评分者一致性相关系

数外!也给出了评分者对每一胜任特征的记录频次&

最高等级分数的一致性相关系数%评分者对多项胜

任特征的记录频次的一致性较高!其中!威权导向&
主动性&影响他人&信息寻求&分析思维&捕捉机遇&
组织意识&指挥&概念思维&自我控制&自主学习等胜

任特征的评分者一致性较好!皮尔逊相关系数界于

#>C*&#>S’之间%
!$’&效度

!!为检验本研究确定的胜任特征能否在家族企业

高层管理者效标样本中的优秀组与一般组之间显示

出差异!我们对优秀组与一般组在平均等级分数和

最高等级分数上的差异进行了检验%
!!结果表明!无论是从平均等级还是最高等级上

看!优秀组与一般组的许多胜任特征都具有显著的

差异%胜任特征评价的平均等级和最高等级都能区

分效标群体!优秀组不但在胜任特征出现的平均等

级上高于一般组!而且在最高等级上也比一般组高%
由于采用平均等级和最高等级分数鉴别出来的胜任

特征基本一致!而且平均等级分数更加稳定!更有区

分性!所以!我们采用了平均等级作为鉴别标准%据

此!我们通过对优秀组和一般组的胜任特征的平均

等级进行差异检验的方法!获得了优秀家族企业高

层管理者的胜任特征模型!该模型共包括%%项$主
动性&信息寻求&自信&捕捉机遇&组织意识&指挥&自
我控制&威权导向&影响他人&仁慈关怀和自主学习%
在这%%项胜任特征中!前/项都在#>#%水平上差

异显著!后$项在#>#*水平上差异显著"见表"#%
!$(&家族企业高层管理者胜任特征模型与国外通

用企业家胜任特征模型的异同

!!与?:E6<EK"%SS(#提供的西方企业家通用胜任

特征的模型相比!我国家族企业高层管理者的胜任

特征模型中!没有系统性计划&发展下属&分析性思

维和关注员工福利$项胜任特征!但是!却具有威权

导向和仁慈关怀两项独特的胜任特征%而其他S项

胜任特征与国外的研究结果是一致的"见表(#%
!$"&我国家族企业高层管理者胜任特征模型与通

信业管理干部胜任特征模型的异同

!!如表$所示!我们还将本研究结果与时勘等人

""##%#对我国通信业管理干部胜任特征模型进行

了比较%结果显示!家族企业高层管理者与通信业

管理干部相同的胜任特征包括自信&主动性&信息寻

求&组织意识&影响他人&自我教育-但是相比之下!
家族企业的高层管理者更多地表现出威权导向&仁
慈关怀&捕捉机遇&指挥&自我控制和自主学习!通信

业管理干部则更多地表现出发展下属&客户服务&人
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际洞察和团队建设%
表#&优秀组与普通组各胜任特征平均等级分数的差异检验

比较项目
优秀组 普通组

均值 标准差 均值 标准差 5+ !

威权导向 />#$S% #>S$C" $>///S ">C’S$ %" ">($’!

主动性 $>%’(’ %>"S%" ">(%"* %>%*’’ %* (>%"’!!

仁慈关怀 (>(/*# #>S%C% %>/S%/ #>S/*$ %# ">/C/!

影响他人 $>*$’’ %>#*S$ ">CCC/ %>’’’C %% ">"C$!

发展他人 (>C%$C %>*%%" *>#### 0 / )#>’C$

创新 (>///’ #>’((( (>#### 0 S %>"CC

信息寻求 $>’#%S ">#(C( ">*### %>$%$" %" ">""’!!

分析思维 (>"$S’ #>C(/* ">CSC$ #>$$#C %* ">#**

客户服务 *>’/*# %>*S%# ">’/*# %>$(C %$ ">($C

自信 *>"($$ #>//"% ">S’(( #>’S$S S $>%*%!!

捕捉机遇 $>’/*# %>%%’# ">/### %>(#(’ %% (>"#S!!

关注质量 *>%### ">C’/# ">*### %>$%$" 0

人际洞察 (>"*## #>/*## ">"*## 0 " %>%**

组织意识 $>$$/" #>SSCC ">#### %>%*$/ %# (>’%S!!

关系建立 $>#’(( %>"’%( $>#### 000 C #>#’/

团队建设 ">#### 000 %>’### #>$$/" C #>/*#

指挥 *>"CC/ #>C(#( ">(### %>’S#’ ’ (>("’!!

概念思维 (>*/$% #>*’$# (>#### 000 S %>(($

自我控制 (>%#S$ #>$%SC %>CCC/ #>/C(’ S $>%"/!!

自主学习 $>#"/" %>%"%" ">/*’( #>’$’# %" ">%S%!

注$!#Y#>#*!!!#Y#>#%

表!&我国家族企业高层管理者与国外企业家胜任特征模

型对照表

我国家族企业高层

管理者胜任特征模型

国外企业家

胜任特征模型

共有的胜任特征

自信 自信

指挥 指挥

主动性 主动性

捕捉机遇 捕捉机遇

信息寻求 信息寻求

组织意识 组织意识

影响他人 影响他人

自我控制 自我控制

自我教育 自我教育

不同的胜任特征

威权导向 系统性计划

仁慈关怀 分析性思维

发展下属

关注员工福利

$!讨!论

’$%&关于访谈长度与计分指标

!!根据行为事件访谈长度的一般要求!时间范围

表’&我国家族企业高层管理者与通信业管理干部胜任特

征模型对照表

我国家族企业高层

管理者胜任特征模型

国外企业家

胜任特征模型

共有的胜任特征

自信 自信

主动性 主动性

信息寻求 信息寻求

组织意识 组织意识

影响他人 影响他人

不同的胜任特征

威权导向 人际洞察

仁慈关怀 团队建设

捕捉机遇 发展下属

指挥 客户服务

自我控制

自主学习

应该是%>*&"小时!录音整理成中文文本的长度必

须大于%####字’S(%由于访谈对象的特殊性和限

制!我们的部分访谈没有达到这一要求%但对优秀
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组和一般组的访谈长度的差异检验结果表明!优秀

组与一般组在访谈长度上没有显著差异%因此!优
秀组与一般组在胜任特征表现的频次&平均等级和

最高等级上的差异并不是访谈长度造成的%目前!
对胜任特征进行编码时!一般同时记录访谈中胜任

特征出现的频次和表现的等级%哪一种数据指标对

揭示胜任特征更为适合和稳定.对各胜任特征与访

谈长度的相关分析结果表明!频次不受访谈长度的

影响!这与[<-4E4426R的研究结果是一致的-而且!
平均等级分数是一个相对不受访谈长度影响的指

标!可以作为访谈结果编码采用的稳定指标%
’$#&关于胜任特征模型的信度和效度

!!以往的研究表明!使用归类一致性方法得到的

信度系数一般较高!通常会在#>’#&#>’*之间’/(%
但是!我们得到的结果是 -A XC#>%%W!这一结果

虽然可以接受!但有些偏低%在今后的研究中需要

进行两个方面的改进$一是编码者应该进一步加深

对+胜任特征编码词典,中各胜任特征的理解!掌握

其确切的内涵和外延-二是进一步提高编码者的编

码技术!使其更准确把握访谈文本中的单词&短语&
句子&句群的真正意思!从不同角度&不同层面上挖

掘文本中所包含的有用信息%
!![<-4E4426R曾提出了三种检验胜任特征模型效

度的策略!即验证&同时交叉效度和同时构念效度以

及预测效度’/(%本研究采用的是第一个策略!基本

验证了所建立的家族企业高层管理者胜任特征模型

的交叉效度%优秀组和一般组在胜任特征的平均等

级和最高等级上的差异检验结果表明!不仅优秀组

比一般组的胜任特征表现出较高的平均等级!在最

高等级上优秀组也明显超过一般组%这说明胜任特

征模型 能 够 很 好 地 预 测 家 族 企 业 高 层 管 理 者 的

绩效%
’$!&家族企业高层管理者的胜任特征模型的独特性

!!本研究的结果显示!在家族企业高层管理者胜

任特征模型中!有S项胜任特征与国外的研究结果

是一致的%但是!国外的研究结果中包括了系统性

计划&发展下属&分析性思维和关注员工的福利!我
们的研究则发现了家族企业高层管理者胜任特征模

型的威权导向和仁慈关怀等独特的构成要素%威权

导向指管理者确定并努力实现高的目标&进行严格

的质量管理&对员工发号施令&进行指挥和控制等-
仁慈关怀指管理者乐意与员工建立更为信任的工作

关系!重视冲突管理!努力营造良好的团队气氛!当
员工个人生活中遇到困难时及时给予鼓励和帮助!

尊重和关心下属的看法与情感等!这一胜任特征体

现了家族企业高层管理者)关怀*下属的行为%
!!我们认为!产生这一差别的原因可能来自文化

差异%中国传统文化中强调尊重权威!在仁慈关怀

方面!家族企业的管理风格更倾向于借助家庭&亲缘

关系来维系企业的人际关系!特别是在企业的初创

和发展时期%这一结果与f2K=j-=E67""####有关

台湾家族企业的研究结果是一致的’%#(%另一方面!
由于处在由初创&资金原始积累到变革&创新&发展

时期!家族企业实际上仍然存在着劳动强度大&员工

的福利和职业发展投入过少等现象!这是我国一些

地区民营企业普遍存在的发展中的问题%此外!我
们还将本研究的结果与时勘等人""##%#对我国通

信业管理干部的胜任特征进行的实证研究结果作了

比较!发现家族企业高层管理者更多地表现出威权

导向&仁慈关怀&捕捉机遇&指挥&自我控制和自主学

习等特征!这一结果说明!我国家族企业高层管理者

采用的是一种)家长式*领导方式!其管理行为中既

有对员工威严"威权导向#的特征!也有关爱"仁慈

关怀#员工的成分!是恩威并施%而同一种文化背

景下的通信业则没有表现出更多的)家长式*特征!
这可能与我国国有企业的管理性质有关%此外!国
有企业选择的是通信产业!而本研究中的家族企业

多来自于劳动密集型产业!是否行业特征也是领导

方式产生差异的原因.这一问题有待进一步探索%
’$’&有待改进之处

!!首先!本研究的样本量还需要扩大一些!这可以

避免因录音不清楚而不能进行编码的情况%其次!
虽然温州的家族企业的)家族*特色比较突出!但

是!集中于温州取样却在一定程度上损失了样本的

代表性%在将来的研究中!我们将适当增加其他地

区的样本!以提高研究的外部效度%再次!在行为事

件访谈结果的编码上!应增加编码者!这样!可以选

择编码结果一致性更高者进行正式编码!最后!还需

加强对编码者进行有关+胜任特征编码词典,的培

训!以进一步提高编码一致性%

*!结!论

!!"%#采用B0J关键事件访谈方法揭示高层管理

者胜任特征模型!胜任特征的出现频次和平均等级

是较为稳定的指标!最高等级分数受到了访谈长度

的影响%研究还发现!胜任特征的平均等级&最高等

级都能区分绩效优异和绩效一般的家族企业高层管

理者%
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!!""#我国家族企业高层管理者的胜任特征模型

包括威权导向&主动性&捕捉机遇&信息寻求&组织意

识&指挥&仁慈关怀&自我控制&自信&自主学习&影响

他人等%%项胜任特征%其中!与国外企业高层管理

者的通用胜任特征模型的S项相一致!与国有企业

高层管理者的通用胜任特征模型的*项相一致%而

威权导向&仁慈关怀是我国家族企业高层管理者独

有的胜任特征%

参 考 文 献

%!?26R̂EK7,>e6REK;I26R367=N126<H1:EIE6<E2IGHK‘$2636IEK:KEO

I2I3LE2::KH2<=>A<2RE15H8[2627E1E6I,HNK624!"###!$(!"%#$

S&"*

"![<-4E4426RD->FE;I3678HK<H1:EIE6<EK2I=EKI=268HK36IE443O

7E6<E>A1EK3<26P;5<=H4H73;I!%S/(!""’#$%&%$

(!?=3::1266,?>F=E:K2<I3<EH8<H1:EIE6<51HRE4367>PEK;H624P;5O

<=H4H75!"###!*($/#(&/$#

$!MN<32AD!ME:;367EKT>F=EAKI26R?<3E6<EH8-H1:EIE6<5

[HRE4;>?26fK26<3;<H$,H;;E5)B2;;5_P8E388EK!%SSS>*

* !Q344321;T?>PEK8HK126<E[2627E1E6I>MH6RH6$J6IEK62I3H624

F=H1;H6BN;36E;;PKE;;!%SS’>%#$

C!BE663;Q>F=E$<H1:EIE6<3E;H84E2REK;=3:>FK23636726RDELE4H:O

1E6I,HNK624!AN7N;I!%S’$$%*&%S

/!?:E6<EKM[!?:E6<EK?[>-H1:EIE6<E2IGHK‘>,H=6Q34E5j

?H6;!J6<>!%SS(

’!BE=4367@![<f344E6,[>bKHN:j HK7263a2I3H612627E1E6I!

%SSC!"%$C$’&C*/

S!时勘!王继承!李超平>企业高层管理者胜任特征模型评价的研

究>心理学报!"##"!($""#$%S(&%SS

%#!f2K=,M!-=E67B?>A<N4INK2426245;3;H8:2IEK6243;I3<4E2REK;=3:

36-=36E;EHK7263a2I3H6>J6$M3,F!F;N3A?!QE4RH6QER>[26O

27E1E6I26R@K7263a2I3H636I=E-=36E;E<H6IEcI>?F>[2KI36n;

PKE;;!JZ-!"###

/014*3:1/184N3*;1<*7)182*63+8+916)2840281)17+32<N7263)

g=H67M38E67%!"!?=3+26%!(

"%$%&!’!(!)*+,&-./*0*1-!2/’%)&)3.45)6-*+7.’)%.)&!8)’9’%1%##%#%!2/’%4#

""@(4%1/(47./**0*+:4%41)6)%!!,)L’%1>%’?)<&’!-!8)’9’%1%##’/%!2/’%4#

"(Q)&)4<./2)%!)<+*<2*%!)6#*<4<-:4%41)6)%!!I&’%1/(4>%’?)<&’!-!8)’9’%1%###’C!2/’%4#

+?-@ABC@

F=E;INR5<=HH;ER%’;E63HK12627EK;H882134583K1;36QE6a=HN!-=362!<H6RN<IERI=EBE=2L3HK240LE6IJ6IEKL3EG!
E;I2̂43;=ERI=E<H1:EIE6<51HRE4H8;E63HK1267EK;36I=E82134583K1;26RL243R2IEI=E<H1:EIE6<52;;E;;1E6I1EI=HR>
F=EKE;N4I;;=HGER$f3K;I45!<H1:EIE6<5;<HKE;N;367<HR367;I26R2KRH82LEK27E4ELE426RN;367<HR367;I26R2KRH8<H1:EO
IE6<58KEiNE6<3E;;=HGER1HKEKE432̂343I5!<H1:EIE6<5n;12c31244ELE4H8<H1:4Ec3I5G2;3684NE6<ER 5̂36IEKL3EG4E67I=>
A6R<H1:EIE6<5;<HKE;N;367<HR367;I26R2KRH82LEK27E4ELE426RN;367<HR3672I26R2KRH812c31244ELE4H8<H1:4Ec3I5!
<HN4RR388EKE6I32IE;N:EK;I2K;26R2LEK27E:EK8HK1EK;>?E<H6R45!I=E<H1:EIE6<3E;H8;E63HK1267EK;3682134583K1;’%U
.0(5)$ANI=HK3I2K3263;1@K3E6I2I3H6!J63I32I3LE!?E3a367@::KHIN63I3E;!J68HK12I3H6?EE‘367!@K7263a2I3H6AG2KE6E;;!D3O
KE<I3LE6E;;!BE6ELH4E6<E26R-H6;3REK2I3H6!?E48)<H6IKH4!?E48)<H683RE6<E!?E48)4E2K6367!J1:2<I26RJ684NE6<E>
A6R36244I=E%%<H1:EIE6<3E;!I=EKE2KES<H1:EIE6<3E;̂E367;31342KIHI=2IH8I=E7E6EK3<<H1:EIE6<51HRE4H8;E63HK
12627EK;36I=EHLEK;E2;83K1;!’<H1:EIE6<3E;̂ E367;31342KIHI=2IH8I=E7E6EK3<<H1:EIE6<51HRE4H8;I2IE)HG6ER
83K1;36-=362>A6RANI=HK3I2K3263;1@K3E6I2I3H626RBE6ELH4E6<E26R-H6;3REK2I3H62KEI=EEc<4N;3LE<H1:EIE6<3E;G=3<=
2KE36<4NRER36I=E<H1:EIE6<51HRE4H8;E63HK1267EK;36-=36E;E82134583K1;>
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