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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui berapa besarnya tingkat keuntungan
yang diharapkan dan risiko sistematis (beta) serta hubungan antara keduanya pada
industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Tingkat
keuntungan yang diharapkan dinyatakan sebagai variabel dependen, sedangkan risiko
sebagai variabel independen. Periode pengamatan dilakukan selama satu tahun yaitu
antara bulan Juli 2002 - Juni 2003. Dalam penelitian ini untuk menghitung tingkat
keuntungan yang diharapkan dan risiko menggunakan harga saham dan Indeks Harga
Saham Sektoral yaitu sektor barang konsumsi. Adapun harga saham yang diamati
berjangka waktu mingguan, demikian juga dengan Indeks Harga Saham Sektoral.
Penggunaan jangka waktu tersebut dimaksudkan untuk meningkatkan tingkat
keakuratan dari fluktuasinya.

Hipotesa dalam penelitian ini menyatakan bahwa terdapat hubungan yang
positif dan signifikan antara tingkat keuntungan yang diharapkan dengan risiko
sistematis. Alat analisis dalam penelitian ini menggunakan metode Indeks Tunggal
(untuk menghitung tingkat keuntungan yang diharapkan) dan Analisa Regresi (untuk
menghitung tingkat risiko sistematis).

Hasil analisa uji t dalam penelitian ini menunjukan bahwa semakin besar
tingkat keuntungan yang diharapkan maka semakin besar pula tingkat risiko yang
akan ditanggung dan sebaliknya, semakin kecil tingkat keuntungan yang diharapkan
maka semakin kecil tingkat risikonya. Di samping itu dari hasil analisa koefisien
korelasi memperlihatkan huubungan yang positif antara tingkat keuntungan yang
diharapkan dengan risiko.
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BAB I

PENDAHULUAN

1. Latar Belakang Masalah

Perekonomian antar bangsa saat ini, mengalami perkembangan yang

sangat pesat. Hal ini dapat dilihat dari ekspansi pasar yang dilakukan oleh

suatu negara ke negara lain akibat jenuhnya pasar domestik. Begitu juga

halnya dengan perusahaan-perusahaan yang pada awalnya tertutup, menjadi

perusahaan yang terbuka (go public). Salah satu alasan perusahaan

melakukan go public adalah untuk mendapatkan dana yang berasal dari

luar organisasi (eksternal). Dana tersebut digunakan untuk melakukan

ekspansi perusahaan dan agar tetap survive dalam usahanya. Sumber

pendanaan eksternal dapat berasal dari bank, pasar modal, dan lembaga

keuangan lainnya.

Dalam menjalankan fungsi ekonomi dan fungsi keuangan, banyak

negara membentuk pasar modal. Pada tahun 1988, pasar modal di

Indonesia mengalami perkembangan yang cukup signifikan, meskipun

perusahaan yang listing di Bursa Efek Jakarta pada saat itu hanya 24

perusahaan. Dalam waktu tiga tahun yaitu sampai tahun 1990, jumlah

perusahaan di Bursa Efek Jakarta meningkat sampai dangan 127

perusahaan dan pada tahun 1996 perusahaan yang terdaftar menjadi 238

perusahaan. Peningkatan di pasar modal ini disebabkan oleh beberapa hal,

sebagai berikut:



1. Permintaan dari investor asing

Investor asing beranggapan bahwa pasar modal Indonesia sabagai pasar

yang menguntungkan untuk diversifikasi secara internasional.

2. Pakto88

Pakto 88 merupakan reformasi tanggal 27 oktober 1988 yang

dikeluarkan untuk merangsang pertumbuhan pasar modal.

3. Perubahan generasi

Perubahaan kultur bisnis keluarga tertutup menjadi parusahaan yang go

public.'

Keberhasilan pasar modal di Indonesia tidak lapas dari permintaan

dan penawaran akan sekuritas. Permintaan (demand) akan sekuritas berarti

harus terdapat anggota masyarakat yang memiliki jumlah dana yang cukup

besar untuk membeli sekuritas yang ditawarkan, sedangkan penawaran

(supply) akan sekuritas berarti harus banyak perusahaan yang bersedia

menerbitkan sekuritas di pasar modal.2

Pada umumnya, investor yang menanamkan modalnya pada pasar

modal mempunyai keinginan memperoleh keuntungan dan meminimalkan

risiko. Tingkat keuntungan yang diharapkan disini biasanya lebih besar dari

tingkat keuntungan bebas risiko. Tingkat keunmngan yang diperoleh dari

saham dapat bempa dividen dan capital gain. Dividen tidak bisa negatif,

Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Edisi Dua, BPFE, Yogyakarta, 2000 Hal 41
Suad Husnan, Dasar-Dasar Portofolio dan Analisis Sekuritas, Edisi Ketiea, AMP
YKPN, Yogyakarta, 2000, Hal 9



sedangkan capital gain dapat bernilai positif dan negatif. Capital gain

dikatakan positif apabila selisih harga saham pada saat jual lebih besar dari

pada saat beli dan sebaliknya capital gain dikatakan negatif apabil harga

pada saat beli lebih besar dari pada harga saham pada saat dijual atau

sering disebut dengan capital loss.

Pemodal dalam melakukan investasi, dihadapkan pada

ketidakpasrian (risiko). Pemodal tidak tahu dengan pasti hasil yang akan

diperoleh dari investasinya. Selain tingkat keuntungan, pemodal juga harus

memperhatikan tingkat risiko. Sedangkan risiko dapat diartikan sebagai

suatu penyimpangan atau deviasi dari outcom yang diterima dengan yang

diekspektasi.

Dalam konteks portofolio pasar, risiko dapat dibagi menjadi dua

komponen yaitu risiko tidak sistematis dan risiko sistematis. Risiko tidak

sistematis terkait dengan suatu saham tertentu yang umumnya dapat

dihindari (avoidable) atau diperkecil melalui diversifikasi, sedangkan

risiko sistematis merupakan risiko pasar yang bersifat umum dan berlaku

bagi semua saham dalam pasar modal yang bersangkutan. Risiko ini tidak

dapat dihindari oleh pemodal melalui diversifikasi.3

Karena ada hubungan positif antara risiko dan tingkat keuntungan

investasi, maka pemodal tidak bisa mengatakan bahwa tujuan investasinya

adalah untuk mendapatkan keuntungan yang sebesar-besarnya. Investor

3
Sunariyah, Pengaruar Pasar Modal, Edisi Ketiga, AMP YKPN, Yogyakarta, 2003
Hal 178



investasi harus dinyatakan dengan baik dalam keuntungan maupun risiko.

Saat ini industri makanan dan minuman mempunyai prospek yang lebih

baik dibandingkan industri lainnya, mengingat produk yang dihasilkan

industri makanan dan minuman merupakan produk-produk kebutuhan

pokok. Menurut Badan Koordinasi Pasar Modal, industri makanan menjadi

incaran investor. Hal ini terbukti dengan nilai investasi investor lokal pada

industri makanan tahun 2003 mencapai Rp 267.7 miliar.

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis mengambil judul

penelitian ini "Analisis Risiko dan Tingkat Keuntungan Saham Industri

Makanan dan Minuman yang Terdaftar di BEJ (Periode Juli 2002 -

Juni 2003)."



2. Rumusan Masalah

Sesuai dengan judul penelitian diatas, maka masalah yang akan di

bahas:

2.1. Saham yang mana dari industri makanan dan minuman yang memiliki

tingkatkeuntungan yangdiharapkan tinggi dan rendah.

2.2. Saham yang mana dari industri makanan dan minuman yang memiliki

risiko sistematis yang tinggi dan rendah.

2.3. Bagaimana hubungan antara risiko sistematis dan tingkat keuntungan

yang diharapkan pada industri makanan dan minuman.

3. Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitianini adalah:

3.1. Untuk mengetahui saham-saham yang memiliki tingkat keuntungan

yang diharapkan tinggi dan rendah pada industri makanan dan

minuman.

3.2. Untuk mengetahui saham-saham yang memiliki risiko sistematis

tinggi dan rendah pada industri makanan dan minuman.

3.3. Untuk mengetahui hubungan antara tingkat keuntungan yang

diharapkan dan risiko sistematis pada industri makanan dan

minuman.



4. Manfaat Penelitian

4.1. Bagi penulis, dengan penelitian ini penulis dapat menerapkan teori-

teori yang telah didapat dari perkuliahan selama ini, khususnya

analisis risiko dan tingkat keuntungan saham.

4.2. Bagi investor, memberikan informasi mengenai saham mana yang

memberikan keuntungan tinggi khususnya industri makanan dan

miniman.



BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1. Hasil Penelitian Terdahulu

2.1.1. Faika, Yetty. (2002). Analisis Risiko dan Tingkat Keuntungan

Saham Industri Makanan dan Minuman di Bursa Efek Jakara.

(Periode Januari 2000- Desember 2001).

Dengankesimpulan sebagia berikut:

1. Terdapat rujuh perusahaan yang mempunyai return positifyaitu :

Ades Alfindo, Sari Husada, Aqua Golden Misissipi, Miwon

Indonesia, Sekar Laut, Sintar Top dan Ultra Jaya, sedangkan

perusahaan yang mempunyai return negatif adalah Asia Inti

Selera, Tunas Baru Lampung, Delta Jakarta, Mayora Indah,

Prasidha Aneka Niaga, SMART Corporation, Multi Bintang

Indonesia, Davomas Abadi, Suba Indah, Cahaya Kalbar, dan

Indofood Sukses Makmur.

2. Saham industri makanan dan minuman yang memiliki tingkat

keuntungan tertinggi adalah saham Ades Alfindo yaitu sebesar

0,03359 (3,36 %). Sedangkan saham yang memiliki tingkat

keuntungan terendah adalah saham Cahaya Kalbar yaitu sebesar

-0,01958 (-1,96%).

3. Saham industri makanan dan minuman yang memiliki risiko

tinggi adalah saham Ades Alfindo Ps yaitu sebesar 0,240 (24,2 %),
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sedangkan risiko terendah dimiliki oleh saham Multi Bintang

Indonesiayaitu sebesar 0,036721 (3,67 %).

4. Pemsahaan yang memiliki standar deviasi lebih tinggi belum

tentu memiliki tingkat keuntungan yang tinggi jika

dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki standar deviasi

rendah. Alasan yang mendasari kesimpulan di atas adalah hasil

uji korelasi antara risiko (standar deviasi) dengan tingkat

keuntungan saham adalah kurang dari 0,5 yaitu sebesar 0,497,

sehingga menyebabkan hubungan antara dua variabel kurang

erat.

2.1.2. Fahmawati, Kurnia.(2000). Perbandingan Tingkat Keuntungan

dan Risiko Saham pada Industri Konsumsi Periode sebelum Krisis

dan Periode Krisis.

Dalam penelitian ini populasi yang diambil adalah industri konsumsi,

tetapi sampel yang diambil adalah industri makanan dan minuman.

Isi daripenelitian tersebut adalah sebagai berikut:

1. Pemsahaan yang memiliki tingkat keuntungan tinggi pada

periode krisis adalah pemsahaan Sekar Bumi, sedangkan

perusahaan yang mempunyai tingkat keuntungan yang

diharapkan paling rendah pada periode krisis adalah Ultra Jaya

Milk.

2. Periode sebelum krisis tidak ada pemsahaan yang mempunyai

risiko (SD) lebih dari satu, sedangkan pada periode krisis



terdapat satu perusahaan yang mempunyai risiko (SD) lebih dari

satu yaitu pemsahaan Davomas Abadi.

3. Dari hasil uji beda rata-rata dapat disimpulkan bahwa tingkat

keuntungan yang diharapkan pada periode sebelum krisis dan

periode krisis tidak terdapat perbedaan. Sedangkan untuk risiko

hasil uji beda rata-rata menyebutkan bahwa ada perbedaan antara

risiko padaperiode sebelum krisis danperiode krisis.

4. Dari hasil koefisien korelasi baik pada masa sebelum krisis dan

masa krisis menunjukkan adanya hubungan yang signifikan

antara risiko sistematika dan tingkat keuntungan. Hal ini

menunjukkan semakin besar risiko maka semakin besar tingkat

keuntungan yang diharapkan dan sebaliknya.

2.2. Landasan Teori

2.2.1. Pengertian Pasar Modal

Secara teoritis pasar modal dideflnisikan sebagai

perdagangan instrumen keuangan (sekuritas) jangka panjang, baik

dalam bentuk modal sendiri (stock) maupun hutang, baik yang

diterbitkan pemerintah (public outhorities) maupun oleh pemsahaan

swasta (privat sector).4

Pasar modal juga dapat diartikan sebagai pertemuan antara

pihak yang memiliki kelebihan dana dengan pihak yang

4Marzuki Usman, Singgih Riphat, dan Syahrir Ika, Pengetahuan Dasar Pasar Modal, IBI Jakarta
1997, Hal 11.
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membutuhkan dana dengan cara memperjualbelikan sekuritas.3

Undang-Undang pasar modal No.8 Tahun 1995 memberikan

Pengertian pasar modal yang lebih spesiflk yaitu "kegiatan yang

bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek,

perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya,

serta lembagadan profesi yang berkaitan dengan efek."

Berdasarkan definisi di atas, maka secara umum dapat

dijelaskan bahwa pasar modal merupakan pasaryang disiapkan guna

memperdagangkan saham-saham dan surat berharga lainnya dengan

memakaijasa para perantara pedagang efek.

2.2.2. Peranan Pasar Modal

Pasar modal mempunyai peran penting dalam suatu negara

yang pada dasamya mempunyai kesamaan antara sam negara dengan

negara lain.6 Adapun peran pasar modal adalah sebagai berikut:

1. Sebagai fasilitas melakukan interaksi antara pembeli dengan

penjual unmk menentukan harga saham atau surat berharga yang

diperjualbelikan.

2. Pasar modal memberikan kesempatan pada para pemodal unmk

menetukan hasil (return) yang diharapkan.

3. Pasar modal memberikan kesempatan untuk menjual kembali

saham yangdimilikinya atausurat berharga lainnya.

Eduardus Tandelin, Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio, BPFE, Yogyakarta 2001
Hal 13

6Sunanyah, Pengantar Pasar Modal, Edisi Ketiga, AMP YKPN, Yogvakarta 2003, Hal 7
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4. Pasar modal menciptakan kesempatan pada masyarakat untuk

berpartisipasi dalam perkembangan suatu perekonomian.

Masyarakat berpenghasilan kecil mempuyai kesempatan untuk

mempertimbangkan alternatifcara penggunaan uang meraka.

5. Pasar modal mengurangi biaya informasi dan transaksi surat

berharga. Dengan adanya pasar modal, biaya memperoleh

informasi ditanggung oleh seluruh pelaku pasar bursa yang dengan

sendirinya akan jauh lebih murah. Biaya informasi tersebut

diklasifikasikan menjadidua yaitu:

a. Biaya pencarian (search costs) informasi tentang perusahaan

(emiten).

b. Biaya informasi mencari kelebihan atau kekurangan surat

berharga.

2.23. Faktor-faktor yang mempengaruhi keberhasilan pasar modal

Dalam menjalankan fungsinya, pasar modal harus didukung

oleh faktor-faktor yang dapat mempengaruhi keberhasilannya,

sehingga pasar modal dapat berjalan dengan efisien. Adapun faktor-

faktor yang mempengaruhi keberhasilan pasar modal adalah:7

1. Supplay sekuritas.

Faktor ini berarti harus banyak perusahaan yang bersedia

menerbitkan sekuritasdi pasar modal.

7Suad Husnan, Dasar-Dasar Fortofolio dan Analisis Sekuritas. AMP YKPN, Yogyakarta 2001
Hal 8.



12

2. Deman akan sekuritafc.

Faktor ini berarti harus terdapat anggota masyarakat yang

memiliki jumlah dana yang cukup besar untuk dipergunakan

membeli sekuritas-sekuritas yang ditawarkan.

3. Kondisi politik dan ekonomi.

Faktor ini akhirnya akan mempengaruhi supply dan demand akan

sekuritas. Kondisi politik yang stabil akan ikut mambantu

pertumbuhan ekonomi yang pada akhirnya mempengaruhi supply

dan demand akan sekuritas.

4. Masalah hukum dan peraturan.

Pembeli sekuritas pada dasarnya mendasarkan diri pada

informasi yang disediakan oleh perusahaan-perusahaan penerbit

sekuritas. Kebenaran informasi menjadi sangat penting,

disamping kecepatan dan kelengkapan informasi. Peraturan yang

melindungi pemodal dari informasi yang tidak benar dan

menyesatkan menjadi mutlak diperlukan.

5. Lembaga-lambaga yang terkait dengan pasar modal.

Keberadaan lembaga yang mengatur dan mengawasi kegiatan

pasar modal dan berbagai lembaga yang memungkinkan

dilakukan transaksi secara efisien.
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2.2.4. Investasi

Investasi adalah penundaan konsumsi sekarang untuk

digunakan didalam produksi yang efisien selama periode waktu

tertentu. Investasi juga dapat didefinisikan sebagai penanaman modal

untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya berjangka

waktu lama dengan harapan mendapatkan keuntungan di masa yang

akan datang.8 Keputusan penanaman modal tersebut dapat dilakukan

oleh individu atau suatu entitas yang mempunyai kelebihan dana.

Investasi dalam arti luasdapatdibagi menjadi dua bagian, yaitu:

1. Investasi dalam bentuk riel (real assets). Aktiva riel adalah

aktiva berwujud seperti emas, perak, intan, barang-barang seni

dan real estate.

2. Investasi dalam bentuk surat-surat berharga (marketable

securitas atau financial asset). Aktiva financial adalah surat-surat

berharga yang pada dasarnya merupakan klaim atas aktiva riel

yang dikuasai oleh suatu entitas.

Pihak-pihak yang melakukan investasi disebut investor.

Investorpada umumnya dapat di bagi dua yaitu ivestor individu dan

investor instimsional. Investor individual terdiri dari individu-

individu yang melakukan investasi, sedangkan investor instimsional

biasanya terdiri dari perusahaan-perusahaan asuransi dan lembaga

penyimpanan dana.

8Sunariyah, Pengantar Pasar Modal, Edisi Ketiga, AMP YKPN, Yogyakarta 2003, Hal 4.
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Investasi juga mempelajari bagaimana mengelola

kesejahteraan investor. Kesejahteraan dalam konteks investasi berarti

kesejahteraan yang bersifat moneter bukannya kesejahteraan

rohaniah. Kesejahteraan moneter dapat ditunjukkan oleh

penjumlahan pendapatan yang dimiliki saat ini dan nilai saat ini

(present value) pendapatan dimasa yang akan datang.

2.2.5. Saham

Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau

pemilikan seseorang atau badan dalam suatu pemsahaan atau

perseroan terbatas. Wujud saham adalah selembar kertas yang

menerangkan bahwa pemihk kertas tersebut adalah pemilik

perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi

kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang

ditanamkan dalam perusahaan tersebut.

Pada umumnya saham terbagi menjadi dua jenis yaim saham

biasa dan saham preferen. Saham biasa merupakan tanda

kepemilikan atas suatu perusahaan. Sedangkan saham preferen

merupakan saham yang mempunyai sifat gabungan antara oblibasi

dan saham biasa. Adapun karakteristik saham biasa dan saham

preferen adalah sebagai berikut:9

9Tjiptono Darmadji, dan Hendy M. Fakhruddin, Pasar Modal di Indonesia. Pendekatan Tanya
Jawab, Salemba Empat, Jakarta 2001,Hal 8.
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1. Saham biasa

a. Dividendibayarkan sepanjang perusahaan memperoleh laba

b. Memiliki hak suara dalam rapat umum pemegang saham (one

share one vote).

c. Memiliki hak terakhir (junior) dalam hal pembagian

kekayaan perusahaan jika perusahaan tersebut dilikuidasi

(dibubarkan) setelah semua kewajiban perusahaan dilunasi.

d. Memiliki hak untuk mengalihkan kepemilikan sahamnya.

2. Saham preferen

a. Memiliki hak lebih dahulu memperoleh dividen.

b. Dapat mempengaruhi manajemen perusahaan terutama dalam

pencalonan pengurus perusahaan.

c. Memiliki pembayaran maksimum sebesar nilai nominal

saham lebih dahulu setelah kreditor apabila perusahaan

tersebut dilikuidasi (dibubarkan).

2.2.6. Risiko Investasi Saham

Setiap investor yang melakukan investasi selalu dihadapkan

pada ketidakpastian, artinya investasi yang dilakukan mengandung

unsur risiko. Seorang investor yang rasional dalam melakukan

investasi, biasanya mempertimbangkan dua hal yaitu keuntungan

yang diharapkan dan risiko yang terkandung dalam alternatif

investasi yang dilakukannya.
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Investasi pada saham mengandung unsur ketidakpastian lebih

tinggi dibandingkan dengan investasi dalam bentuk obligasi,

tabungan dan deposito. Hal ini disebabkan karena investasi pada

saham memiliki pendapatan yang tidak tetap. Risiko pada saham

dapat dibagi menjadi tiga bagian, yaitu:

1. Risiko sistematis

Risiko sistematis merupakan risiko pasar yang bersifat umum

dan berlaku bagi semua saham dalam pasar modal yang

bersangkutan. Risiko ini tidak dapat dihindari melalui

diversifikasi.

2. Risiko tidak sistematis

Risiko tidak sistematis terkait dengan suatu saham tertentu yang

umumnya dapat dihindari (avoidable) atau diperkecil melalui

diversifikasi.

3. Risiko total.

Risiko total merupakan penjumlahan dari risiko sistematis dan

risiko tidak sistematis.10

Investor sebaiknya mampu menghitung risiko dan tingkat

keuntungan untuk mengambil keputusan dalam melakukan

investasi. Untuk itu para investor memerlukan teori yang dapat

mengestimasi berbagai tingkat keuntungan dari surat-surat

berharga yang mengandung risiko. Diantara beberapa teori

0Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Edisi Kedua, BPFE, Yogyakarta 2000, Hal
160.
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tersebut adalah Model Indeks Tunggal dan Capital Asset Pricing

Model (CAPM).

2.2.7. Model Indeks Tunggal

Model indeks tunggal merupakan penyederhanan dari teori

portofolio yang dikembangkan oleh Harry Markowitz. Model ini

mengasumsikan bahwa tingkat keuntungan suatu saham memiliki

korelasi dengan pembahan pasar. Persamaan yang digunakan dalam

indeks tunggal memecah tingkat keunmgan suam saham menjadi dua

bagian yaitu independen dari pembahan pasar dan yang dipengaruhi

olehpasar. Model indeks tunggal dapat diringkas sebagai berikut:

1. Persamaan dasar

Ri = ai + >»' Rm

ai = ai + ei

Ri = ai! + Pi Rm + ei

2. Berdasarkanpembentukan persamaan

E(ei) = 0

3. Berdasarkan asumsi

Indeks tidak berkorelasi dengan unique return:

E[ei(Rm-E(Rm))] = 0

Sekuritas hanya dipengaruhi oleh pasar:

E(eiej) = 0
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4. Berdasarkan definisi

Variance ei= E(ei)2 = aei2

Variance Rm = am2

Untuk sekuritas, penggunaan model indeks tunggal

menghasilkan tingkat keuntungan yang diharapkan, deviasi standar

tingkat keuntungan dan covariance antar sahamsebagai berikut:

1. TingkatKeuntungan yang diharapkan

E(Ri)= ai + 0iE(Rm)

2. Variance tingkatkeuntungan

cm2= pi2am2 +aei2

3. Covariance tingkatkeuntungan sekuritas i danj

Perhatikan bahwa model tersebut menunjukkan bahwa tingkat

keuntungan yang diharapkan terdiri dari dua komponen ; bagian yang

unik, yaitu ai dan bagian yang berhubungan dengan pasar, yaim

0iE(Rm).

2.2.8. Menaksir Beta

Penggunaan model indeks tunggal memerlukan beta dari

saham-saham yang akan dimasukan ke dalam portofolio. Kita juga

dapat menggunakan data historis untuk menghitung beta waktu lalu

yang dipergunakan sebagai taksiran beta yang akan datang. Ada

beberapacara untuk menaksirbeta, yaitu :
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l.Bctahistoris

Beta dalam model indeks tunggal merupakan persamaan garis linier

sederhana. Informasi yang dibutuhkan adalah series tentang tingakat

keuntungan suam saham (Ri) dan tingkat keuntungan indeks pasar

(Rm). Untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada gambar2.1 bcrikutini:

Gambar 2.1. Penggambaran Beta

Berdasarkan gambar 2.1 diatasdapat dilihatbahwabetamenunjukan

kemiringan (slope) garis regresi terebut, dan a menunjukan intercept

dengan sumbu Rit. Semakin besar beta, semakin curam garis tersebut

dan sebaliknya.

2.Beta Fundamental

Beta merupakan ukuran risiko yang berasal dari hubungan antara

tingkat keuntungan saham dengan pasar. Risiko ini berasal dari

beberapa faktor fundamental perusahaan dan faktor karakteristik

pasar tentang perusahaan tersebut. Faktor yang diidentifikasikan

mempengaruhi nilai beta adalah :''

11 Suad Husnan, Dasar-Dasar Fortofolio dan Analisis Sekuritas, AMP YKPN, Yogyakarta 2001,
Hal 112.
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• Cyclicality. Faktor ini menunjukan seberapa jauh suam

pemsahaan dipengaruhi oleh konjungtur perekonomian. Kita tahu

bahwa pada saat kondisi perekonomian membaik, semua

pemsahaan akan merasakan dampak positifhya. Demikian pula

pada saat resesi semua pemsahaan akan merasakan dampak

negatifhya.

• Operating leverage.Operting leverage menunjukan proporsi

biaya perusahaan yang merupakan biaya tetap. Pemsahaan yang

mempunyai operating leverage yang tinggi akan cenderung

mempunyai beta yang tinggi, dan sebaliknya

• Financial leverage. Perusahaan yang menggunakan hutang

adalah pemsahaan yang mempunyai financial leverage, jika kita

menaksir beta saham, maka kita menaksir beta equiy. Semakin

besar proporsi hutang yang dipergunakan oleh pemsahaan,

pemilik modal sendiri akan menanggung risiko yang makin

besar. Karena itu semakin tinggi financial leverage, semakin

tinggi beta equity.

2.2.9. Garis Karakteristik

Garis karakteristik adalah garis yang menggambarkan

hubungan yang diharapkan antara kelebihan laba saham dengan

kelebihan laba portofolio pasar. Untuk membuat garis tersebut adalah

dengan cara membandingkan laba yang diharapkan dari saham

individual dengan laba yang diharapkan dari portofolio pasar.
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Kelebihan laba adalah laba yang diharapkan dikurangi laba bebas

risiko. Hal tersebut dapat digambarkan sebagai berikut:

EXCESS RETURN

SAHAM

SttiiakinScmpit Pcnyebarannya
semakin Tinggi korclasinya

Beta - Siopc

Gambar 2.2. Hubungan antara kelebihan laba
Dari Saham dan Portofolio Pasar Berdasarkan

Pada Data 60 Pasang Kelebihan Laba Bulanan

EXESS RETURN

PORTOFOLIO PASAR

Garis yang dipaskan pada titik-titik tersebut diatas dikenal

sebagai garis karakteristik. Disamping itu beta dalam garis tersebut

adalah slope (pembahan kelebihan laba saham diatas pembahan

kelebihan laba portofolio pasar) dari garis karakteristik. Apabila slope

tersebut sama dengan sam artinya kelebihan laba saham berubah secara

proporsional dengan kelebihan laba portofolio pasar. Jika slopenya

lebih tinggi dari proporsional dengan kelebihan dari portofolio pasar,

maka saham tersebut mempunyai risiko sistematis yang lebih besar

dari pasar secara keseluruhan. Tipe saham ini sering disebut investasi

agresif. Slope yang kurang dari sam artinya bahwa kelebihan laba
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saham berubah kurang dari proporsional dengan kelebihan dari

portofolio pasar. Tipe saham ini disebut sebagai inveatasi defensif.12

2.2.10. Capital Asset Pricing Model (CAPM)

Para investor dapat mengurangi risiko dengan melakukan

diversifikasi. Tetapi selama investasi-investasi tersebut tidak

mempunyai koefisien korelasi antara tingkat keuntungannya yang

negatif sempurna. Diversifikasi dilakukan untuk menghindari risiko

yang dapat dihilangkan (dihindari) yaitu risiko tidak sistematis. Karena

ada sebagian risiko yang dapat dihilangkan dengan diversifikasi (risiko

tidak sistematis) maka dalam suatu portofolio ukuran risiko sekarang

bukan lagi deviasi standar (risiko total) tetapi tentulah hanya risiko

yang tidak bisa dihilangkan dengan diversifikasi (yang disebut dengan

risiko sistematis atau risiko pasar).13

Jika kita ingin mengetahui sumbangan suatu saham terhadap

risiko suam portofolio yang didiversifikasi secara baik, kita haruslah

tidak melihat seberapa risiko saham tersebut apabila dimiliki secara

terpisah, tetapi kita harus mengukur risiko pasarnya dan ini akan

membawa kita untuk mengukur kepekaan saham tersebut terhadap

pembahan pasar. Kepekaan tingkat keuntungan terhadap perubahan-

perubahan pasar biasa disebut sebagai beta investasi tersebut.

Agus Sabardi, Manajemen Keuangan, UPP AMP YKPN, Yogyakarta 1995,
Hal 308

13 Suad Husnan, Dasar-Dasar Portofolio dan Analisis Sekuritas, Edisi Ketiga,
AMP YKPN, Yogyakarta 2000, Hal 164
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2.2.11. Hubungan risiko dan tingkat keuntungan dalam lingkup CAPM

Sejauh ini kita telah membicarakan pengukuran risiko dalam

lingkup CAPM, yaitu digunakan beta sebagai pengukur risiko. Kita

juga tahu baliwa investasi yang efisien adalah investasi yang

memberikan risiko tertenm dengan tingkat keuntungan yang besar

atau tingkat keuntungan tertenm dengan risiko terkecil.

Jack Treynor, William Sharpe dan John Lintner, Pada

pertengahan tahun 1960-an memformulasikan CAPM ini, dan

membuktikan bahwa security market line adalah linier sebagai

berikut:

Premi risiko yang diharapkan = premi risiko yang diharapkan untuk

suatu saham untuk pasar x

beta

Rj-Rf =(Rm-Rf)y0j

Formulasi ini menyatakan bahwa tingkat keuntungan yang

diharapkan dari suam saham adalah sama dengan tingkat keuntungan

bebas risiko ditambah dengan premi risiko [ yaitu ( Rm-Rf)/?].

Semakin besar risiko saham tersebut (yaim betanya), semakin tinggi

premi risiko yang diharapkan dari saham tersebut. Dengan demikian

semakin tinggi pula tingkat keuntungan yang diharapkan untuk

saham tersebut.14

14 Ibid, Hal 170
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23 Hipotesis

Ada hubungan positif dan signifikan antara tingkat keuntungan dan risiko

sistematis suatu saham. Semakin besar tingkat keuntungan yang diharapkan

maka semakin besar tingkat risiko sistematis yang akan ditanggung, dan

sebaliknya.



BAB III

METODOLOGI PENELITIAN

3.1. Populasi dan Sam pel

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan industri makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta, sedangkan sampel yang

diambil adalah18 dari 23 pemsahaan industri makanan dan minuman yang

tCTdaflar di BEJ yaitu Ades Alfindo Putra Setia, Aqua Golden Misisipi, Asia

Inti Selera, Cahaya Kalbar, Davomas Abadi, Delta Djakarta, Indofood

Sukses Makmur, Mayora Indah, Miwon Indonesia, Mufti Bintang Indonesia,

Prasidha Aneka Niaga, Sari Husada, Sekar Laut, Siantar Top, SMART

Corporation, Suba Indah, Tunas Bam Lampung, Ultra Jaya Milk Industri.

3.2. Data yang diperlukan :

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data

sekunder merupakan data yang telah ada sebelumnya dan bukan diusahakan

oleh penulis sendiri. Data sekunder terdiri dari :

3.2.1. Data Umum

- Gambaran umum pasar modal yaim Bursa Efek Jakarta

3.2.2. Data Khusus

- Data harga saham dan Indeks Harga Saham Barang Konsumsi tiap

mingguan (yang tercatat setiap hari jum'at) periode Juli 2002 -

Juni 2003.

25
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33. Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini digunakan metode

studi pustaka. Studi pustaka adalah penelitian yang dilakukan dengan jalan

mengumpulkan data-data dari literature yang berhubungan dengan obyek

penelitian serta sumber lain yang berkaitan dengan kegiatan penelitian.

Data-data dalam penelitian ini dapat diperoleh dari berbagai sumber, yaim:

a. Jurnal-Jumal yang diterbitkan oleh BEJ

b. Surat kabar dan majalah

c. Sumber lain yang erat kaitannyadengan penelitian ini

3.4. Metode Analisis Data

Untuk menganalisis data dalam penelitian ini, Digunakan analisa

kuantitatif dan analisa kulitatif. Analisa kuantitatif adalah analisa yang

mengacu pada perhitungan data penelitian yang berupa angka-angka,

sedangkan analisa kualitatifadalah penjelasan dari analisa kuantitatif.

Analisa kuantitatif pada penelitian ini, digunakan untuk menghitung

besarnya tingkat keuntungan (variable dependen) dan risiko (variable

independen). Selanjutnya, menghitung koefisien korelasi untuk mengetahui

hubungan antara tingkat keuntungan dengan risiko. Sehingga dapat ditarik

kesimpulan yang mengarah pada tujuan penelitian.
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3.4.1. Tingkat keuntungan

3.4.1.1. Menghitung tingkat return saham

Untuk menghitung tingkat keunmngan saham,

menggunakan rumus:

m+i-m
Ri= —

Wt

Dimana:

Ri = Return saham

Wt+1 = Harga saham pada minggu ini

Wt =Harga saliam pada minggu kemarin

3.4.1.2. Return Ekspektasi saham

E(Ri)=ai+ pi. E(Rm)

ai =E(Ri)- pi. E(Rm)

Dimana:

E(Ri) = Tingkat keunmngan yang diharapkan

3.4.2. Ukuran Risiko

Unmk menghitung risiko sistematis (p) digunakan rumus

dengan persamaan regresi sebagai berikut:

Y = a + bx

a=Y-bx
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Nilai b dalam persaman regrasi tersebut disebut juga dengan

beta. Sehingga persamaan beta dapat dirumuskan menjadi:

njRniU^^&

Dimana :

Rm = Remm pasar

Ri = Remm saham

Unmk menghitung return pasar digunakan rumus sebagai berikut:

Wtm +\-Wtm
Rm= —

Wtm

Dimana:

Rm = Return market

Wtm+1 = Indeks Harga Saham Barang

Konsumsi pada minggu ini

Wtm = Indeks HargaSaham barang konsumsi

minggu kemarin

3.43. Koefisien korelasi

Unmk Mengetahui hubungan antara tingkat keuntungan dan

risiko dapat digunakan alat analisis koefisien korelasi. Analisis

korelasi adalah alat statistik yang digunakan untuk mengetahui

derajat hubungan antara suam variabel dengan variabel yang lain.

Fungsi dari koefisien korelasi adalah sebagai berikut:
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r= "2>-2>S>

Dimana:

r = Koefisien korelasi

n = Banyaknya peristiwa

x = Risiko sistematis saham

y = Return saham

Besarnya koefisian korelasi (r) antara dua variabel adalah antara -1

sampai dengan +1. Apabila dua variabel mempuyai r = 0 berarti dua

variabel tersebut tidak ada hubungan. Sedangkan apabila dua variabel

mempunyai r = ± 1, maka dua variabel tersebut mempunyai hubungan

yang sempuma.

Koefisien korelasi dapat digunakan untuk mengetahui arah

hubungan antara dua variabel. Tanda (+ dan -) yang terdapat dalam

koefisien korelasi manunjukan arah hubungan antara dua variabel.

Tanda (+) pada nilai r menunjukan hubungan yang searah artinya

apabila nilai variabel yang satu naik, maka mlai variabel yang lain juga

ikut naik. Dan sebaliknya tanda (-) menunjukan hubungan yang

berlawanan arah artinya apabila nilai variabel yang satu naik, maka

nilai variabel yang lain turun.
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3.4.4. Uji hipotesis

Untuk menguji tingkat keeratan hubungan antara tingkat

keuntungan dan risiko, dilakukan pengujian hipotesa dengan

menggunakan uji t dengan rumus :

t =
Sepi

Y4XiYi-n.XY
Pi /-i

^Xi'-nX

l^Yi'-po^Yi-pi^XiYi
Sepi = V^ a i=«

I n-2

Po = Y-pi.X

Dimana:

Yi = ekspekted return saham i

Xi = Risiko sistemstis saham i

Y = Rata-rata ekspekted return saham i

X= Rata-rata risiko sistematis saham i

Ho :p = 0, artinya tidak ada pengamh antara tingkat keuntungan

yang diharapkan dengan risiko.

Ha: p > 0, artinya ada penganih antara tingkat keunmngan yang

diharapkan dengan risiko.
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Pengambilan keputusan:

• Jika t hitung < t tabel, maka Ho diterima. Artinya tingkat

keuntungan yang diharapkan tidak berpengaruh secara signifikan

terhadap risiko.

• Jika t hitung > t tabel, maka Ho ditolak. Artinya tingkat

keuntungan yang diharapkan berpengaruh secara signifikan

terhadap risiko.



BAB IV

ANALISA DATA

4.1. Gambaran Umum Analisa Data

Setelah semua data yang dibutuhkan terkumpul, langkah selanjutnya

adalah melakukan analisa data yang sesuai dengan pokok permasalahan dan

hipotesa pada bab II. Analisa dalam peneitian ini menggunakan analisa

kuantitatif dan kualitatif. Analisa kuantitatif adalah analisa yang mengacu

pada perhitungan data penelitian yang berupa angka-angka. Sedangkan

analisa kualitatifmerupakan penjelasan dari analisa kuantitatif.

Analisa kuantitatif digunakan unmk menghitung besarnya tingkat

keuntungan dan risiko sistematis saham industri makanan dan minuman

yang terdaftar di BEJ dalam jangka wakm mingguan selama periode Juli

2002 - Juni 2003. Selanjutnya menghitung analisa koefisien korelasi untuk

mengetahui hubungan antara tingkat keunmngan (dependent variabel) dan

tingkat risiko (independent variable).

4.2. Hasil Analisa Data

4.2.1. Analisa Tingkat Keuntungan Saham

Dalam menghitung tingkat keuntungan saham pada penelitian

ini, menggunakan data harga saham industri makanan dan minuman.

Unmk Mengetahui pemsahaan yang memiliki tingkat keuntungan

tinggi dan rendah, dapat dilihat melalui perhitungan tingkat

32
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keuntungan yang diharapkan ( expected return ) masing-masing

pemsahaan pada Lampiran V. Adapun untuk lebih jelasnya dapat

dilihat rangking rata-rata tingkat keuntungan pada Tabel 4.1 berikut

ini:

Tabel 4.1

Daftar Rangking Tingkat Keuntungan yang Diharapkan

Saham Industri Makanan dan Minuman

Periode Juli 2002 - Juni 2003

No Nama pemsahaan Tingkat keuntungan

1 Mayora Indah 0.07832

2 Indofood Sukses M 0.07330

3 SMART 0.05011

4 Ultra Jaya 0.04964

5 Ades Alfindo 0.04876

6 Davomas Abadi 0.04814

7 Asia Inti S 0.04639

8 Miwon Indonesia 0.02961

9 Tunas Baru 0.02463

10 Suba Indah 0.02161

11 Cahaya Kalbar 0.02073

12 Delta Djakarta 0.01658

13 Prasidha Aneka N 0.01088

14 Siantar Top 0.01046

15 Aqua Golden M 0.00843

16 Multi Bintang 0.00606

17 Sari Husada -0.00821

18 Sekar Laut -0.01729 I
Sumber: Perhitungan E (Ri). Lampiran V
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Berdasarkan Tabel 4.1 di atas, maka dapat dilihat tingkat

keuntungan pemsahaan industri makanan dan minuman yang

terdaftar di BEJ dalam jangka wakm mingguan selama periode Juli

2002 - Juni 2003 berkisar antara -0.01729 sampai dengan 0.07832.

Pemsahaan yang memiliki tingkat keuntungan tertinggi adalah

pemsahaan Mayora Indah yaitu sebesar 0.07832 (7.832 %).

Sedangkan perusahaan yang memiliki tingkat keuntungan terendah

adalahSekarLautyaitusebesar -0.01729 (-1.729 %).

4.2.2. Analisa Tingkat Risiko Saham

Pengukuran risiko dalam penelitian ini adalah pengukuran

terhadap risiko sistematis. Risiko sistematis (beta) dapat dihitung

dengan menggunakan program MS-Excel. Unmk mengetahui risiko

sistematis perusahaan industri makanan dan minuman yang memiliki

risiko tinggi dan risiko rendah dapat dilihat pada Lampiran II.

Adapun untuk lebih jelasnya dapat dilihat rangking tingkat risiko

sistematismasing-masing perusahaan pada Tabel 4.2 berikut ini:



Tabel 4.2

Daftar Rangking Tingkat Risiko sistematis Saham

Industri Makanan dan Minuman

Periode Juli 2002 - Juni 2003

35

No Nama Pemsahaan
Tingkat
Risiko

Diatas

rata-rata

Dibawah

rata-rata

1 Indofood sukses M Tbk 1.6286
*

2 Mayora Indah Tbk 1.4890
*

3 Ades Alfindo ps Tbk 1.0936 *

4 Ultra Java Milk Industri Tbk 0.9696
*

5 Davomas Abadi Tbk 0.9256 *

6 Tunas Baru Lampung Tbk 0.8018
*

7 Asia Inti Selera Tbk 0.7859 *

8 SMART Corporation Tbk 0.5956 *

9 Miawon Indonesia Tbk 0.4617 *

10 Siantar Top Tbk 0.4321 *

11 Delta Djakarta Tbk 0.4071
*

12 Cahaya Kalbar Tbk 0.3643 *

13 Suba Indah Tbk 0.3623 *

14 Prasidha Aneka N Tbk 0.2327 *

15 Multi Bintang Indonesia Tbk 0.2009 *

16 Aqua Golden Misisipi Tbk 0.1361
*

17 Sari Husada Tbk 0.0072 *

18 Sekar Laut Tbk -0.0892
*

Rata-rata 0.6003

Sumber: Perhitungan Tingkat Risiko Sistematis. Lampiran II

Berdasarkan Tabel 4.2 di atas, maka dapat dilihat perusahaan

yang memiliki risiko sistematis tertinggi adalah Indofood Sukses

Makmur Tbk yaitu sebesar 1.6286. Sedangkan pemsahaan yang

memiliki risiko sistematis terendah adalah pemsahaan Sekar Laut

Tbk yaitu sebesar -0.0892. Perusahaan yang memiliki risiko
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sistematis diatas rata-rata dapat dikategorikan pemsahaan yang

mempunyai risiko sistematis tinggi diantara 18 pemsahaan industri

makanan dan minuman yang diteliti dalam penelitian ini.

Pemsahaan yang tergolong memiliki risiko sistematis tinggi adalah

Indofood Sukses Makmur, Mayora Indah, Ades Alfindo Ps, Ultra

Jaya Milk Industri, Davomas Abadi, Tunas Baru Lampung, Asia

Inti Selera.

4.23. Analisis Tingkat Keuntungan dan Risiko

Investasi di pasar modal penuh dengan ketidakpastian. Oleh

karena itu, seorang investor setidaknya hams bisa memprediksi

tingkat keuntungan dan risiko. Pada umumnya, investor

mengharapkan tingkat keuntungan yang tinggi dan risiko yang

rendah. Untuk mengetahui berbagai tingkat keuntungan yang

diharapkan dan risiko masing-masing saham pemsahaan industri

makanan dan minuman yang diambil sebagai sampel dalam

penelitian ini dapat dilihat pada Lampiran II dan V. Untuk lebih

jelasnya dapat dilihat pada Tabel 4.3 berikut ini:
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Tabel 4.3

Daftar Tingkat Keuntungan yang Diharapkan dan Risiko sistematis

Saham Industri Makanan dan Minuman

Periode Juli 2002 - Juni 2003

No Nama Pemsahaan
Tingkat

Keuntungan
Tingkat
Risiko

1 Mayora Indah 0.07832 1.4890

2 Indofood Sukses M 0.07330 1.6286

3 SMART 0.05011 0.5956

4 Ultra Jaya 0.04964 0.9696

5 Ades Alfindo 0.04876 1.0936

6 Davomas Abadi 0.04814 0.9256

7 Asia Inti S 0.04639 0.7859

8 Miwon Indonesia 0.02961 0.4617

9 Tunas Bam 0.02463 0.8018

10 Suba Indah 0.02161 0.3623

11 Cahaya Kalbar 0.02073 0.3643

12 Delta Djakarta 0.01658 0.4071

13 Prasidha Aneka N 0.01088 0.2327

14 Siantar Top 0.01046 0.4321

15 Aqua Golden M 0.00843 0.1361

16 Multi Bintang 0.00606 0.2009

17 Sari Husada -0.00821 0.0072

18 Sekar Laut -0.01729 -0.0892

Sumber Perhitungan E (Ri) dan RisikoSistematis. LampiranII dan V

Bila dikaitkan dengan sifat investor, maka pada tabel 4.3

tersebut diatas dapat dipilih pemsahaan yang digunakan sebagai

tempat alternatif untuk berinvestasi sesuai dengan sifat yang dimiliki

oleh masing-masing investor. Bagi investor yang memiliki sikap

netral terhadap risiko (risk neutral) dapat memilih Miwon

Indonesia karena saham tersebut memiliki tingkat keuntungan yang
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sedang yaitu 0.02961 ( rangking 8 ) dan risiko sistematis yang

sedang yaim 0.4617 ( rangking 9 ). Bagi investor yang memiliki

sikap enggan terhadap risiko ( risk averse ) dapat memilih saham

Aqua Golden Misisipi karena saham tersebut memiliki tingkat

keuntunan positif dan risiko sistematis yang rendah yaitu sebesar

0.1361 (rangking 16).

4.2.4. Korelasi dan Pengaruh Tingkat Keuntungan dan Risiko Saham

Analisis koefisien korelasi digunakan unmk mengetahui

derajat dan arah hubungan antara variabel x (risiko saham) dan

variabel y (tingkat keuntungan saham). Nilai koefisien korelasi

berkisar antara -1 < 0 < 1. Apabila nilai koefisien korelasi adalah 0,

maka antara variabel x dan variabel y tidak memiliki hubungan,

namun apabila nilai koefisien korelasi adalah ± 1, maka antara

variabel x dan y memiliki hubungan yang sempuma. Dari hasil

analisa koefisien korelasi pada Lampiran III terhadap 18 pemsahaan

industri makanan dan minuman dalam jangka wakm mingguan

selama periode Juli 2002 - Juni 2003 adalah sebesar 0.946. Nilai ini

menunjukan antara variabel x (risiko saham) dan variabel y (tingkat

keuntungan saham) mempunyai hubungan yang kuat dan memiliki

arah hubungan yang Positif artinya semakin besar tingkat

keuntungan yang diharapkan maka semakin besar tingkat risiko yang

akan ditanggung. Dan sebaliknya, semakin kecil tingkat keuntungan

•lx
•***•
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yang diharapkan maka semakin kecil tingkat risiko yang akan

ditanggung.

Untuk melihat pengamh antara tingkat keuntungan dan

risiko, maka dilakukan uji hipotesis (uji t) dengan membandingkan

antara t hitung dengan t tabel Berdasarkan hipotesa :

Ho : P = 0, Artinya tidak ada pengamh antara tingkat keuntungan

yang diharapkan dengan risiko.

Ho : p > 0, Artinya ada pengamh antara tingkat keuntungan yang

diharapkan dengan risiko.

Untuk mempermudah dalam mencari t hitung digunakan

analisa regresi dengan program SPSS. Dalam analisa regresi pada

Lampiran III diperoleh t hitung sebesar 11.646. Bila dibandingkan

dengan t tabel dengan taraf signifikan 5 %yaim sebesar 1.746, maka

t tabel < t hitung (1.746 < 11.646 ).

Berdasarkan analisa tersebut diatas maka Ho ditolak. Artinya

tingkat keunmngan yang diharapkan berpengamh secara signifikan

terhadap risiko. Selain itu dapat dilihat probabilitas koefisien

korelasi sebesar 0.00 atau 0 %. Nilai ini berada dibawah tingkat

kesalahan yang ditolerir yaitu a = 5 %. Dengan demikian hipotesa

pada bab II yang menyatakan bahwa ada hubungan positif dan

signifikan antara tingkat keuntungan dan risiko dapat diterima. Dari

analisa regresi pada Lampiran III dapat diperoleh persamaan regresi

yaim y = -0.00223 + 0.05168x. Berdasarkan persamaan regresi
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tersebut dapat diketahui nilai beta (P ) positif yaitu 0.05168. Hal

ini berarti setiap pembahan nilai variabel x (risiko) sebesar satu

satuan maka akan diimbangi dengan pembahan variabel y (tingkat

keuntungan ) sebesar 0.005168 satuan.



BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil analisa seperti yang telah diuraikan pada bab

sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan dan saran sebagai berikut:

4.1. Kesimpulan

1. Saham industri makanan dan minuman yang memiliki tingkat

keuntungan tertinggi adalah saham Mayora Indah yaim sebesar 0.07832.

Sedangkan saham yang memiliki tingkat keuntungan yang terendah

adalah sahamSekar Lautyaitu sebesar -0.01729

2. Saham industri makanan dan minuman yang memiliki tingkat risiko

sistematis tertinggi adalah saham Indofood Sukses Makmur yaim

sebesar 1.6286. Sedangkan saham yang memiliki tingkat risiko

sistematias terendah adalah saham Sekar Laut yaim sebesar -0.0892.

3. Terdapat tujuh saham industri makanan dan minuman yang memiliki

tingkat risiko tinggi dari 18 saham industri makanan dan minuman

yang diambil dalam sampel penelitian ini yaitu Indofood Sukses

Makmur, Mayora Indah, Ades Alfindo Ps, Ultra Jaya Milk Industri,

Davomas Abadi, Tunas Baru Lampung, Asia Inti Selera.

4. Terdapat hubungan positif dan signifikan antara tingkat keuntungan

dengan risiko, artinya semakin besar tingkat keuntungan yang

diharapkan , maka semakin besar tingkat risiko yang akan ditanggung.

41
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Hal ini ditunjukan dengan hasil analisa koefisien korelasi yaitu

sebesar 0.946 yang berarti antara tingkat keuntungan dan risiko

memiliki hubungan yang erat dan mempunyai arah hubungan yang

positif. Disamping itu diperkuat dengan hasil uji hipotesa yang

menunjukkan taraf signifikansi sebesar 0.000 dan berada dibawah

tingkat kesalahan yang ditolelir yaitu sebesar 0.05 (5 %).

4.2. Saran

1. Bagi investor yang enggan terhadap risiko (risk averse) dapat

memilih saham Aqua Golden Misisipi sebagai alternatif investasi,

karena saham tersebut memiliki tingkat keuntungan yang positif dan

risiko yang kecil.

2. Bagi investor yang memiliki sikap netral terhadap risiko (risk neutral)

dapat memilih saham Suba Indah atau Cahaya kalbar, karena saham

tersebut memiliki keuntungan yang sedang dan risiko yang sedang.

3. Investasi dipasar modal penuh dengan ketidakpastian. Oleh karena itu

para investor yang ingin berkecimpung di dunia pasar modal

setidaknya harus mampu memprediksi tingkat keuntungan dan risiko

saham yang akan dipilih. Selain itu investor juga harus

memperhatikan factor penggerak harga saham baik internal maupun

eksternal.





DAFTAR PUSTAKA

Darmaji, Tjiptono dan Fakhrudin, Hendy. M. (2001). Pasar Modal di Indonesia,
Pendekatan TanyaJawab, Salemba Empat, Jakarta.

Fahmawati, Kurnia. (2000). Perbandingan Tingkat Keuntungandan RisikoSaham
pada Industri Konsumsi Periode Sebelum Krisis dan Periode Krisis.
Skripsi Sarjana, Tidak dipublikasikan. Yogyakarta Fakultas Ekonomi UII.

Faika, Yetty. (2002). Analisis Risiko dan Tingkat Keuntungan Saham Industri
Makanan dan Minuman di Bursa Efek Jakarta. Skripsi Sarjana ( Tidak
dipublikasikan). Yogyakarta: Fakultas Ekonomi UII.

Hakim, Abdul. (2000). StatistikInduktifUntuk Ekonomi dan Bisnis, Ekonisia,
Yogyakarta.

Husnan, Suad. (2000). Dasar-Dasar Portofolio dan Analisis Sekuritas, Edisi
Ketiga, AMP YKPN, Yogyakarta.

Joe. (Reuter). (2002). Bursa saham membaik, antisipasi penurunan suku bunga
"The Fed". Diambil dari Http://www.kompas.com/kompas-cetak/
0211/05/ekonomi/ burs25. htm.

Jogiyanto. (2000). Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Edisi Dua, BPFE,
Yogyakarta.

Setia, A. Lukas. (2001).Manajemen Keuangan, ANDI, Yogyakarta

Sunariyah. (2003). Pengantar Pasar Modal, Edisi Ketiga, AMP YKPN,
Yogyakarta.

Sabardi, Agus. (1995). Manajemen Keuangan, UPP AMP YKPN, Yogyakarta

Tandelin, Eduardus. (2001). Analisis Investasi danManajemen Portofolio, BPFE,
Yogyakarta.

Thoemion, Theo F. (2003). Untuk Penuhi Target Ekonomi 4 %, Diperlukan
InvestasiRp. 308 Triliun. "Pikiran Rakyat, 2 Mei, 68.

Usman, Marzuki; Riphat, Singgih, dan Ika, Syahrir. (1997). Pengetahuan Dasar
Pasar Modal, IBI, Jakarta.



Yuniarti. (2000). Analisis Risiko dan Tingkat Keuntungan Saham Pada
Perusahaan Tekstil dan Garmen Indonesia yang Terdaftar di Bursa Efek
Jakarta. Skripsi Sarjana ( tidak dipublikasikan ). Yogyakarta Fakultas
Ekonomi UII.



z<a
.

<-
J

s<ZzHzawHzHZozH*
•
<

wa
-

Hoaz»•<

fcc
-
J

E
d

a

+ii

£+2+oz

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o'o-o-S-o1

mC
M

o
Q

m
m

«
°
S

K
^

0
n

n
°
°

"?
r^

°.
up

cm
|°.£

o
o

o
o

o
o

m
iP.

m
!f>

^
in

lp
io

^
0

°
c
j
^

o
^

5
o

S
^

^
j
O

S
o

K
0

C
M

""O
^

O
JC

D
C

O
C

O
C

O
C

O
^

C
O

tf^
O

r^
r^

P
^

cB
g

g
g

k
g

ln
-feS

^

^
^
fe

S
lsS

^
ss^

^
^
ssg

g
g

^
^
^
ssg

g
g

^
g

ie
sg

^
s^

s^
o

^
o

u
,^

^
^
^

^^^oocno>o>(no0oocooo^(0u5u5{D
r-r.S^^^^[Sgggfeg^fcSfeSSIS^S{B

^PlSgJ5SS

-
^

-
-
^

-
^

^
<

-
^

^
z
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^

r
-

o
o

o

d
o

"C
O

A
3

V

5
CD



Hc
u

A
*

35C
/J

35C
Z

5

Zwaoo<
:

a

5
I

+III

a
.

+2+soz

§llillllllII§il§ll§li§iilil§li§§§IH
§§§|S^M

8
o
o
o
p
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
b
o
o
o
S
^

o
g

O
O

o
P

q
o

o
Io

o
O

q§oo§ooO
oooSogoooooooooogo§oo§gggggg§

cm
^

co
i

*
"

t-
i

t-
^

IIflIliillfIfifftfIflIIIlIIlllli§§i§§illll

llliillllililllllllH
IIE

IIE
IIIIIillllllllliill

T
-C

M
C

O
^in

C
D

r^(D
O

>
O

T
-rM

C
O

^U
5

a
3

I^O
O

O
T

O
T

-C
M

C
O

'a
-in

cD
I^.C

O
C

T
i(-.^rvi

«
,-..«

,«
_c
o

c
o

^
j-^

r
\r

'<
j-'»

j-'<
j-^

(J
)

•r-
O

O
C

M
O

)
o

o
o

d
o

"

co
V

E
g

^
5



2U-
J

e
n

HZ<
/3

<r»>

I+ii

£+5+s

g
g

g
feg

g
g

S
g

g
g

g
g

g
D

jg
g

^S
JS

feg
g

S
S

S
^S

^^^O
^^O

O
T

C
O

C
M

^O
C

O
C

O
T

-O
O

O

co
o

o
o

o
o

o
o

d
cd

cd
o

d
o

co
d

d
S

-d
a?^^^^^

o
£

!£
o

o
»n

10
10

C
M

m
C

M
O

O
O

O
O

^
O

o
m

_
^

f
o>

v O
o

m
o

o
!
5

0
o

o
C

M
t-C

O
C

O
C

O
C

M
t-t^-

m
o

o
m

m
o

V
c
o

•
m

v
w

o
«

?
«

S
S

^
S

o
!
?
o

ig
^

iiiS
°^

^
^

^
^

^
g

g
s^

8
S

§
g

g
cS

tec8
ieg

g
g

g
2

°^
^

°o
jo

o
o

«
,o

o
o

,,^
^

^
^

^
^

^
^

N
^

^
^

^
^

^
^

^
^

w
w

N
w

n
n

S
^

co
^

^
co

c«
co

S
co

^
scM

co
co

o
^

s^
u

,u
,o

o
m

m

m
o

o
w

cm
c
o

c
o

o
r^

m
?S

S
S

8?iS
8S

S
???S

S
88S

8S
§888l28}2g88!8?8!»«JS

8
o

o
o

m

C
N

C
M

C
N

C
M

C
O

C
O

C
M

^C
N

C
M

C
M

^C
M

C
M

SK
Sw

SSSg^^C
^SSS

--»
*

»
«

---^S
5

?S
5

C
=

--S
S

aa5
»

8
j5

8
8

8
5

g
|8

S
8

8
5

5
8

8
S

;9
9

5
„9

C
O

t
-

•<
r

o
C

D
•<

-
t

o

d
o

"

C
D

I
-

-3
a:



<<x<

5
I

T
-

+§ii

£+5oz

S
g
g
g
^
g
S
c
?
c
^
^
g
g
?
g
?
S
^
g
8
?
2
S
S
g
<
n
^
<
v
5
S
^
C
N
'
r
-
^
"
o
o
^
c
M
^
C
M
l
o
^
o
^
^
^
l
n
l
n

IllIIlI|$
5

l||!I!I|l|Ill|||l||l|llllIIIlillll|l

«u5^lnino^u?«o0|0^w
^oou?oj0oou?u?w

u?0u?u?inow
oo^^

1
'

•
^*

i
i

i

I
18»8I8gSI§§§gggg§S3§g§gggSgg§§gS§SggggSgggggSg

^^^^^^^^^^C
N

C
M

C
slC

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
2

J
2

2
S

S
o

m
o

i
n

m
P

,
p

o
^
o

f
o

o
o

o
w

o
o

o

^-C
M

C
O

T
J-in

cD
I^O

O
O

)O
T

"rg
fO

T
>

*
lO

C
O

I^C
O

C
»

O
T

-C
M

C
O

'^
S

^^S
^J

Q
^^S

g
l8

sS
S

S
^^^^8

0
5

^2
?

^^

c
o

a
>

o
c
o

c
o

o
T

-
O

d
o

"

C
O

co
V



J
*

.
o

H3<«<

<O>Q

+II

£+I

g
8

8
g

£
?
8

P
.8

g
£

8
3

8
g

8
§

g
R

8
£

<
2

c
o

<
o

c
o

88
8S8&

88jJ.SS?S§8§8§8
558§8

o
o

o
p

o
o"

o"
o"

d
d

o
o

p
d"

o"
o"

o"
o"

o
o

o
o

o
"

o
"

o
"

d
8
8
8
8
8
8
&
8
8
l
§
l
§
8
S
§
S
8
8
i

o
o

o
o

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o
o

o
o

o"
o"

o"
o"

o"
o

o«?o.lno.u?u?lnlnu?«lnou?oooln.ou3u?inoolnlnu?ou?lnoolnoooooolnlnlno
1

1
i

i
i
i

SSSSSSS?SS??888S8888888S8888SI2{2g!2SS28SS8588gSS

j
n

i
n

p
o

m
o

o
m

o
i
n

o
i
n

o
co

<
o

<
o

in
co

5
rco

co
co

cM
C

M
^

°
8

8
8

8
8

8
8

g
S

S
S

s
a
s
s
B

o
in

^
o

m
co

co
o

b
cd

co
o

icb
S

co
o

lS
S

cy
S

^
^

^
jejeo

iS
g

S
S

S
^

S
S

0
m

T
-cN

co
T

T
^cD

^co
cn

O
^cM

co
jin

co
^co

o
jo

^cM
co

^in
co

^co
cn

o
^

^
K

,c
N

^
o

iS
^

S
8

1
8

^
S

S
S

8
8

^
8

g
0

t
-

cm
c
o

t
m

to

to
V

-I
CO



Ho«<H-
J

wf
t

2+III

£+5+

8
g

g
g

^
g

g
g

2
8

?
S

5
?
g

g
g

g
g

g
8

g
g

8
g

8
8

8
§

§
S

S
2

2
2

2
°
°
'o

o
«

^
o

c
o

^
o

^
r
o

o
o

w
o

o
o

i
n

^
T

r
o

f
f
l
o

o
o

o
o

o
Q

o
S

S
n

S
S

R
S

S
S

S
2

2
2

0
°
o

^
o

«
n

n
c
o

f
f
l
o

^
q
o
o
o
o
q
q
q
q
q
o
q
§
8
8
8
8
8
8
8
8
8
S
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
2
S
S
8
8
8
£

o
o

o
o

o
o

"
o

"
o

"
o"

o
"

o
"

o
"

o
o

o
o

o
o

o
o"

o"
o

"
o*

o
"

o
"

o
"

o
o

o
o

o
o

o
"

o
"

o*
o

"
o

"
o"

o
o

o
o

o
o

o
d

"

o
o
o
o
g
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

"?
"
?
^

'«?
°-S

8
8

g
8
8
8
8
8

8

llllllllllllllllllllllllllllllllllilllllllllil

Illllllllllillllllllllllllllllllllllllllllllll
^cM<o^incoi^ooc3>o^:cv'<*',;»'locot^oocnoT-cMco^rincoh~coo)o

^
^
^
{
M
S
?
3
S
8
5
8
«
^
S
3
8
c
^
^
8
g
0
?
^
2
?
!
5
S

i
-

C
M

C
M

C
M

o
o

T
~

O

6
o

"

C
O

JO
C
O

co
V

E
l

D
CO

s
r
r



Qooo
L
_

f
i

z

+2+2 !Ill1II1IIIISIIiliillIh
i11iniiII111s1llliin

8
8

8
8

S
S

°i?
8

^0
8

g
8

8
8

8
0

0
8

8
8

8
8

0
8

8
0

8
S

0
«

«
8

8
i8

8
S

8
C

M
N

N
C

M
C

N
O

C
M

IO
m

o
o

o
o

m

§-§§§§§§§ggg§888888E88sss^

§8§§§g8§§8
8sgg888g88s^^

-
N
«
^
«
«
'
-
«
o
»
o
-
w
«
;
w
»
^
«
„
o
s
S
S
S
w
f
f
i
f
c
S
f
f
i
o
I
;
e
>
i
n
^
M
,

*
"
N
W
a
«
«
R
K
8
8
5
S
S
3
8
8
$
>
8
8
§
S
3
3
«
$

t
-
O
)

r
>
-
t
-

o
o

o
o

o

d
o
"

co
V



H<QZiO<

22
i

+2it

£+2+2oz

§
§
S
S
2
S
^
8
S
S
8
^
^
g
?
8
8
8
8
^
^
8
8
S
8
S
8
5
S
5
2
2
^
2
g
^
°
«
«
>
^
o
o
T
-
^
h
-
o

6
o
.
o
o
o
o
o
o
o
o
o
.
§
o
§
8
8
8
§
5
?
5
?
8
§
8
8
o
o
8
8
g
5
S
o
8
^
S
S
§
8
r
§
S
o

p
o

p
o

o
"

o
"

o
"

o
"
9

0
0

0
"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o
o

o
o

o*
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"1

o
o

o
o

*
o

"
o

"

^
^

8
°
«

2
?
^

?
^

^
°
o

o
o

,m
o

o
o

o
o

M
o

o
o

«
o

S
o

m
o

o
o

o
o

t
-

c
o

m
m

o
m

m
M

O
C

M
C

M

S
§

§
S

2
2

8
8

g
8

S
8

8
8

8
^

^
S

8
^

g
8

8
§

2
o

o
o

in
o

o
o

o
in

^
o

o
w

in
w

in
in

o
o

in
o

^
"^

"^
c
o

c
o

n
c
o

c
o

c
o

c
o

S
S

S
S

S
S

S
S

S
S

S
c
o

c
o

S
c
^

^

S
S

§
sS

2
s8

8
8

8
g

g
8

8
8

!§
!$

!$
8

!§
g

8
8

§
§

S
S

S
1

lS
2

9
0

0
"^

o
o

o
in

in
tn

w
in

o
o

in
""^«

^«
«

o
^n

«
o

co
«

o
n

S
8

8
5

3
S

S
S

8
8

8
S

S
fefe8

8
8

8
8

8
S

8
8

8
??g

feS
?§

S

-
^

^
-
^

^
^

^
-
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
„

z
^

^

C
M

C
O

O
O

)
•*•

o
T

o

d
o

"

co
V

3
CO



HC
/
2

WzoazMzo

2i+2it

£+22Oz
S

l_z

©
\

I111llllliillillllII1111ii11iiiiiiiiiii

t
e
t
n
8
8
8
8
8
8
0
0
0
8
0
0
0
0
°
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

|!lggllll|l|l|||||||||||||||||||9§a§aaa
2
2
2
2
2
2
2
Q
O
O

2
9
9
0
0
0
0
0

2
2
2
2
2
0
0

^
^
T
^

^
-

TJ-
^
-
^
-

^
^
^
-
^
^
^
2
-
-
-
-
»
-
8
^
^
8
^
8
8
^
8
8
8
x
;
S
S
^
i
2
-
-
S

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

ncO
C

O 0
1

m
c
o

r
:
°
>

c
o

o
c
o

o

d
o
*

C
O

x
:

co
co

V

E
l



Q)
E
.

C
O

^

ST I
I

O
O

o
^

O
.
&
.

W
-
J

N
J

C
D

r
o
t
n
^
w
N
)
^
o
c
D
o
o
-
>
i
O
)
o
i
j
i
.
o
)
N
3
-
»
o
c
o
a
>
-
^
o
)
O
i
^
c
o
i
o
-
-
i
o
c
o
o
B
-
^
0
)
o
i
^
c
o
r
o
-
^
o
t
o
o
o
~
^
0
5
c
,
,
-
t
k
W
N
3
-
*

r^
^r
^^
r.
^

~
"
2
2
2
S
S
S
3
3
8
^
^
^
0
0
0
0
0
,
0
0
-
2
g
g
g
g
g
g
g
g
g

g
g
g
g
g
8
8
§
8
R
S
S
2
2
2
2
2
2
2
2
8
8
g
g
|
g
g
g
g
g
g
g
g

g
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
d
o
o
d
o
o
d
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
^
^
^
!
-
!
^
!
-
S
^
^
^
^
^
S
S
S
"
.
^
*
*
"
*
*
"

l§
ii

il
§

i§
ll

s
s
l§

g
s
g

g
ii

§
ii

ii
ii

il
ll

ll
il

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
O
d
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
0
0
0
0

g
^

O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O

~
°

1
-
s
l

-
1

-
1

C
D

O
-

O
O

O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

§
ii

ii
ii

ii
li

i§
ii

ii
ii

il
ll

ll
ll

ll
ll

ll
ll

ll
§

ll
li

ll
ll

z o + 5 + 5 II + .
A

I s

2 e r H 2
:
H > o H



<<m
m

zz=35

2*
•

2
i

+2it

£+2+3oz

II|IllllIIIllIIIIIIIIIIIIlIll|||||||||p8§,§ig
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o-ooooootfS-S-S-S-5tf555S-S§5S-S-55SS-5

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

m
o

o
o

m
t
-

t
-

m
o

o
m

C
M

C
M

888888888888888888888888888888888888880=
00.„„

888888888888888888888888888888888888888
T
_
'
*
-
T
~
'
,
~
T
-
,
,
-
T
_
'
^
*
'
^
T
-
T
-
T
-
t
-
»
-
T
-
T
-
T
-
o

o
o

o
m

m
m

Is-
C
D
O
)
0
1
O
)

O
l
N
.

•
'
-
c
M
c
o
^
-
i
n
c
o
i
^
c
D
o
i
O
T
-
t
M
c
o
T
r
i
n
c
o
N
.
c
o
r
o
O
'
i
-
f
M
m
'
o
-
i
f
t
«
i
^

m
^
.
»

Z
I
I

~
~

~
~

"
g

a
5

a
s
a
S

S
fe

S
a
8

5
g

3
3

3
S

S
g

3
g

g
g

g
3

S

C
M

•
<
-

C
D

O
o

o
o

o

o
"
o
"

C
O

s
z

ra
co

V

-1
co



0)
c

m
2

.

0)
Z

T
m

m
*

0
)

P
o

o
t
o

O
C
O

0
0

C
O

C
J
1
-
*

C
^^

tS
fe

i^
gg

^g
^W

gW
W

C
O

JO
iO

W
M

fO
M

M
N

J.
O

M
Q

CO
Q3

-M
Q)

O
l-

b.
W

N
3-

*O
C

O
Q

)^
0)

O
l^

W
ro

li
ot

D
O

O
~>

IO
)O

lJ
kO

)N
J

ll
ll

l!
ll

ll
ll

ll
ll

!l
ll

ll
ll

ll
ll

ll
l||

ll
l|l

ll
l|l

il
l

C
D
C
D
C
D
C
D
C
D
^
^
^

o
ic

n
c
n

-
v
i^

2
2

2
o

o
o

o
o

2
2

2
o

o
o

o
o

2
2

2
g
g
g
g
g
g
g
g
|
g
|
g
8
8
8
8
8
g
8
8
§
§
8
5
S
«
^
^
^
^
^
^
^
^

2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
o
p
8
8
g
g
g
8
8
8
§
R
2
2
2
2
2
2
2
2
t
n
S
§
5
;

•
U

j*
.

J*
.
^

o
8
g
§
g
g
g
g
g
g
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
g
g
g
g
g
§
8
8
g
g
g
g
g
|
|
g
|

o
d
o
o
o
o
o
o
S
S
S
S
S
S

oo
go
go
oo
oo
oo
oo
oo
oo
oo
oo
oo
oo
oo
oo
lo
oo
oo
ol
oo
oo
oo
go

fiI
Iil

Hi
if1

iii
iI

i11
ii1

1ii
11i

fI
fil

lf
itf

iff
ffi

f

z o + + 5 II

> i
—

E
C

• H



HH-
J

a
d

2+2ii

£+2•+2Oz

»SISSSSSIISSH!H!HSI!SSiSSiSSI|S!!SS!IiSi!!

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

i.in
in

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o

IlilSSIISSSgSllllggSllglllgH
lsgSgK

K
SSSgSggSSS

lllll?lllll|||181|§|||18|88|88|88S°^88888SSSg
CMC0'<J-mc0I^CD05O^c^fj2^|^tD^.C005O-r-CMC0-^inC0I^CD05O

c
m

c
m

^
«

S
^

8
Jm

8
8

8
s^

8
c
S

8
8

^
^

8
0

=
-!2

5
5

S

O
C

M
C

O
C

O
O

t
-

c
o

o

d
o

"

co
V



Ha
-

OHfit
<HZgo

L
A 2+2ii

£+2+2

8
?5

£
§

§
§

8
ffS

s3
&

£
S

8
g

8
8

8
S

I8
8

S
8

2
8

t8
8

8
a&

8
asn

^
«

«
>

o
o

o
<

,o
85«885558588558885555j§S

§§M
§|S

S
§§S

8S
3§S

^
o

o
o

o
o

o
"

o
"

o*
o"

o*
o

o
cp

o
o

o"
o"

o*
o"

o"
o"

o"
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
p

p
o

o
o

o
o

"
o

"

r
?

^
°
^
^
^
^
°
2

o
^
^
o

o
^
o

«
o

o
o

„
o

^
M

O
M

o
o

o
«

o
I

SS8g§S8g88gS§ggg8g883!88SSggS§S§§Sggg§§Sg§8Sg§g

S§S8g§§SSS8g§gggg8gggggggSg8§§l9§§gggS§§g§g8SS§
^-N

C
O

T
M

O
(O

N
C

O
C

n?^N
C

2J10(O
N

C
O

C
flO

T
-C

N
C

O
^IfllD

SC
O

O
)0

*
"
S

K
iS

K
8

£
8

8
3

c
o

S
3

3
8

8
£

S
g

S
s
g

g
3

2
g

o
m

r*
.

e
n

C
O

o
•<a-

o

d
o

"
i

i

C
O

co
V

3
5



HZo2Oa
.

a
s

OUHX<

22
•

+2ii

£+2+2

§
§
§
§
§
§
§
§
§
§
S
£
S
§
§
g
§
§
g
§
§
g
§
§
S
§
§
§
§
§
§
|
S
8
8
8
8
8
8
0
:
8
8
5
5
8
8

°-°-°-°-°-°-°°
8
8
8
^.£

8
8
8
8
8
8
8
8
f
e
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
?
8
c
M
^
S
8
8
S
3
8
8
S
S
8

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

d
o

d
o

d
o

o
d

o
d

o
d

o
o

o
S

-S
-o

d
d

S
-d

S
d

S
-d

S
-d

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

m
m

o
m

o
N

N
O

C
M

8
8

°
8

0
0

g
0

0
5

G
0

0
0

0
0

0
0

S
o

in
io

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

in
in

cm
m

cm
cm

r*-
s-

m
m

m
o

m
in

in
•«-

1
-

t
-

c
o

-q
-

•

g
g

g
g

g
g

g
g

g
g

t2
8

8
J
C

!5
R

5
G

iG
2

9
2

2
2

9
in

i«
,«

lo
in

'n
in

m
o

o
in

1
9

2
9

2
9

2
2

o
o

o
«ococo8888888co§g&

coS
coco888ggg^fefeto5D

cD
coS

o88fe-°°8888828
om

_
o

C
M

C
M

C
M

C
M

S
S

S
S

S
S

S
8

8
8

8
I2

8
8

I2
S

8
S

S
8

8
8

8
8

8
I2

IC
R

S
2

K
K

S
5

S
8

S
J2

8
O

O
CD

CD
O

O
CD

CD
O

O
CD

O
O

CD
CD

CO
CO

t-CO
CoScO

CoSSSggglofecO
CD

CofcfecoSS
g

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
i
n

o
o

m
o

m
C

M
C

M
C

M
C

M
C

O
C

O
O

t-O
t
-
T

-
T

-
T

-
T

-
^
C

M
C

M
C

M

^
C

M
C

O
^
in

C
D

^
C

O
C

»
O

^
D

!S
2

^
W

^
^
ro

O
T

O
^
^
^
^
^
C

O
r^

O
O

C
S

O
T

-C
M

C
O

T
rin

c
O

t^
c
n

a
i(-|^

rv
iro

«
.,r.,r.

-
^^^^^^^^^^C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

O
C

O
C

o8co88cO
co8°-S$!23::$2

C
O

C
O

O
C

M
•<1-

C
M

o
o

sz
2

co
V

3
5



-
i

0
)

P
o

o
K

j
O

N
)

-b
.

-b
.

c
o

e
n

S
«

«
fc

*
S

8
8

3
88

£8
B

2g
88

!3
8S

iK
B

!8
!5

g
<

O
O

O
^
IO

)O
l*

.C
A

>
N

3
-^

0
C

D
a

,^
4

0
>

c
/,

-^
w

's
J
-k

6
S

S
S

8
S

S
S

B
g

g
g

g
S

8
S

8
S

8
S

S
S

8
S

8
S

8
S

K
K

S
8

^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^
^

^

O
lO

O
lO

O
O

lO
O

W
O

iO
O

lO
O

O
lO

lO
IO

c
il

O
O

O
O

lO
iJ

-i
o

o
o

o
o

o
o

o
c
n

o
i
o

o
o

o
t
n

u
i
o

i
c
l
n

c
n

o
i

m
m

m
m

m
u

M
m

m
u

m
m

m
M

m
m

2 m
*

+ 2 + 5 II I + •

c/
>

G C
D

o > B H c
r

r
r



7
)

c
_

m
l_

0
)

=
)

•
0

)

m
j

0
)

P
o

O
C

Ji
-
*

C
D

K
J

C
D

-S
».

C
O

0
>

C
^
^
W

W
^
O

C
D

0
3

^
C

n
C

J
l4

^
a

)W
^
O

C
O

a
»

^
0

>
C

J
lJ

^
W

N
3

^
0

C
D

C
O

^
O

^
W

^
O

)N
J
^
O

^
m

^
O

T
W

^
W

N
>

-k

g
c
n

o
S

g
&

&
£

&
£

ft
8

£
£

£
&

&
£

£
?

>
^
w

^
^
^
^
^
o

1
c
]
^

o
o

w
o

o
o

o
o

o
o

c
^
o

io
o

c
n

w
o

c
^
o

o
c
^
o

ic
^
o

c
^
o

ia
io

o
io

io
iw

c
^
o

&
c
n

w
o

o
o

o
w

o
io

o
o

o
c
n

c
n

o
o

o
o

o
o

O
l
O

W
O

O
l
O

O
l
O

l
O

l
W

C
O

O
C

Ji
o

o
-»

•
i

-*
i

-»
n

j
-»

•
r
o

r
o

-
»

-
-
>

.-
»

c
n

n
j

-»
•-

»
•

c
n

c
n

o
o

t
n

c
n

o
o

o
o

c
n

c
n

o
o

c
n

o
o

o
c
n

o
c
n

o
o

o

p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
6
o
p
6
6
o
6
6
o
o
6
o
o
o
6
6
6
6
6
o
o
6
o
o
6
o
o

-^
P
p

-a
p
p
o
o
p
p
p
o
o
p
o

-*
e-
p
o
e
N
Q
e
"o

"o
"o
p
"o

"p
"-£

"o
o

*-*
"^
p

"p
p

To
o
"o

"o
o

"p
p

"p
o

C
O

C
O

0
0

C
O

O
-
J

O
c
o

n
j

a
>

c
o

o
-»
•
o

C
O
C
O
t
o

C
O

O
.f
e.

o

m
S

U
O

U
O

U
O

-
'
O

U
O

O
l
M

O
O

U
O

f
f
i
W

U
f
f
l

0
)
-
-
»

^
O

tO
O

^
O

(
1

f\
U

U
lO

-
'I

O
O

O
M

O
O

ff
lO

J
i

M
i
U

l
O

W
O

O
l
O

i
S

M
O

U
l
M

O
O

U
O

O
l
^
U

O
l

_
O

l
O

M
U

l
O

l
U

l
M

O
O

O
l
D

O
O

l
U

O
O

j
k
0

0
o

o
-
»

-
v
i
^
c
n

o
o

o
o

o
^
i
-
^
i
o

o
U

O
)
O

f
f
l
U

i
-
'-

»
O

O
O

O
l
D

O
S

O
O

O

z o + r
m + 5 II i + k

H C > V
I

8
0

> C r G 2 O H



-
J

<$H-
J

0
0

2+2ii

£+2+2oz

K
g

8
S

g
ln

8
8

^
8

8
8

8
8

f2
8

S
8

8
8

^
8

8
^

8
8

8
8

S
§

§
{

2
2

R
fiS

R
2

2
S

P
2

2
0

^
o

o
c
o

8
°2

S
R

S
8

8
^S

H
2

S
^s8

r8
8

§
i8

§
5

§
8

8
§

^8
8

^8
8

?8
8

8
§

8
8

8
8

8
S

S
;
s

nrin-n-o-n-SK^-«-S-6-"-°-n-^0-°-6-6-°-°-d-°.°
O
d
d
o
d
d
d
o
d
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
^

O
O
O
O
O
O
O
O
9
0
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
9
9
0
-
0
9
9
0
-
0
9
9
0
9
0
0
-
0
0
0
-
0
-
9
-
0
-
0
-
0
-
5

8
E

8
E

0
$

0
0

8
8

8
0

8
E

8
8

ie
.0

0
8

8
0

8
8

8
0

0
1

5
l
G

0
!
G

I
S

f
i
0

''?
9

o
u

"
"
o

o
o

o
o

i
n

o
CM

CM
CM

CM
CM

'C
O

CM
CM

t-
-r-

CM
If)

C
M

'8
8

o
g

E
E

£
8

g
8

8
8

8
8

8
£

K
£

8
£

E
g

£
8

S
8

£
2

2
£

2
lo

lo
o

o
o

io
o

o
o

o
o

o
.n

.n
^co«^^cococoS

8S
S

8S
88fe[nD

58E
nfe8E

n888a88S
8^^^g8S

ggg?gg§§

8
8

8
8

8
8

E
£

£
8

8
8

8
8

8
8

8
£

£
E

8
£

£
8

£
0

,8
°
,!G

2
2

lo
°
'"

io
o

o
o

in
o

o
o

o
o

o
in

^^co
«

^^co
co

co
S

8
S

S
8

a8
8

fetn
^8

fe[n
8

fe8
8

8
S

8
g

S
8

^^^8
g

S
g

8
g

|8
g

S

—
-

^T---'-^*-'-T-,-T-C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
O

C
O

C
O

C
O

C
o8cO

«88°5:5!25$2

C
M

0
5

C
M

C
M

C
O

O
t
-

O

O
OC

O

s
z

m
co

V

-I
co



p b o 0
0

N
3

0
3

C
D

O C
O

C
O

e
n

c 3 0
)

Z
T

o 0
0

o •v
l

C
O

o 0
)

IO e
n

o o
o

C
»

0
l*

U
M

-'
O

(D
(X

IS
C

))
W

A
U

M
-'

O
(0

O
>

J
C

B
0

lS
u

M
-i

O
c
o

o
o

-N
jo

>
c
n

^
c
o

io
-»

o
tD

0
0

^
s
,0

>
tn

-b
k
to

'S
J
-k

6
p
6
6
o
p
0
6
p
o
p
o
0
o
6
p
6
p
6
p
p

<b
b

p
p

p
o

p
p
0
0
6
6
6
6
6
0
0
6
0
0
.

o.

(J
)O

a
(j

)O
M

^
M

^
O

lO
)O

M
o

i^
o

>
g

O
l>

g
O

O

P
6

1
0
2

tn
co

O
O
O
O
N
O
O
O
^
S
g
^
g
g
o
O
j
C
O
O
M
^
f
f
i
O
^

6
p
P
p
p
p
p
6
p
p
p
p
p
o
6
0
p
o

9
2
8
8
2
3
8
2
m
8
2
8
§
0
2
-
S
8
S
b

R
d

d
d
p
g-
0
o

6
p

o
6
6
p

o
6

o
p
o
p
o
p
6
6
6
6
6
6
6
6
p
6
p
<
b
o
.

o
O
b
o
b
b
b

-2
b
b
b
b
b

o
b

P
b
b

U
N

)
C

B
>

J
A

O
k
3

Q
^
M

M
r
.
i
J
^
i
o
c
o
j
^
-
i
^
j
i
^
t
o
c
n
c
o

t
o
J
^
n
j
c
o
*
.

H
il

H
S

iS
ii

ii
li

ii
il

ii
H

&
il

li
ii

li
ti

i

P
P

P
P

P
P

P
p

P
P

P
P

P
p

p
p

p
p

p
p

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

11
11

11
11

11
11

11
11

11
11

11
11

1m
11

1i
ii

ii
i1

11
1n

il
i

P
P

o
o

p
p

p
p

p
p

p
p

<b
o
P
p
6
p
p
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
<
b
o
o
o
o
6
o
o
o
o
,
b
o
o
o
o
o
o

g
g
8
8
g
g
8
g
S
8
8
8
R
2
8
8
2
8
8
8
8
8
g
8
8
8
8
2
2
9
2
2
2
2
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b

o
O

o
0
0
r
n
M
n
s
^
2
R
2
o
o
S
2
o
g
0
2
2
2
0
0
0
0
0
°
°
o
O
o
o
o
S
o
6
6
6
S
o
6

ss
sg

ig
S

lS
l§

§S
g§

§§
S

S
§§

88
§§

§S
§§

gg
B

S
S

i3
§§

gl
§§

B
e8

s
o

-»
•

o
o

M
O
O

3
) 3 X 3 5 3

> m V
k

> 5 © o H

a
r

2
S

C
/
)

—

* O SS H W H 33



p b o t
o

o o o
o

0
3

C
D

C
O

0
)

0
0

C 3 0
) z
t

o C
O

0
0

0
0

o b C
O

o 0
>

c
n

o o o
o

o
>

o

i
!
i
:
^
'
,
k
^
*
'
'
k
U
U
W
W
U
t
i
)
U
U
U
U
M
I
O
I
O
I
O
M
M
M
M
M
M
_
i
_
i
_
1
J

.
.

p
P

p
P

P
p

P
P

P
P

P
P

P
P

P
p

p
p
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
o
O
O
O
O
o
A
o
o
r
-
.
'

<-,
r,

r^
8S
2
8
2
o
g
o
o
o
o
go
8
8
8
8
8
8
g
g
"
8
g
2
g
S
g
g
g
g
8
8
-
°
l
I
l
I
g
§
°
°
§
b
b
b
b

c
O
c
o
^
j
.
^
^
o
o
o
o
o
c
o
o
o
g
g
g
g
g
g
g
g
S
g
g
g
g
g
i
g
g
^
g
g
S
g
g
g
g
g
g
S
g
g
g

gS
i|
gg
g-
t2
f-
0g
-0
-^
to
PP
.i
P.
°6
p.
o.
o.
i.
oo
o_
6p
fc
.^
^^

B
K

S2
t°

«g
Ss

Sl
i?

|ll
||l

lll
l§

i
o
o
d
o
o
o
o
o

_
'
0
»
-
i
>
J
M
2
l
O
O

bb
-o
'o
-n
-n
5-
o-
o5
5-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0-
0
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O

S
S

g
S

^
2

S
i§

2
S

8
g

o
g

8
S

8
S

3
ll

s§
S

sl
ll

l2
lg

lI
sl

sl
la

l!
ll

l

P
P

p
P

P
p

P
p

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
o
o
o
o
o
o
6
o
o
o
i
o
o
o
o
o
A
o
o
o
o
o
o
A
o
o
<
-
.

g
g
8
8
8
8
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
o
°
b
b
g
b
b
b
b
b
-
S
b
b
b
b
b
b
-
S
b

-
^
o
g
w
o
g
h
o
g
o
o
o
o
o
o
o
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
g
o
o
o
g
g
g
g
o
o
o

S
S

§
g

S
3

8
-S

8
5

8
8

8
8

8
8

8
8

8
8

§
i§

l2
§

§
|§

§
§

S
l§

s8
8

S
8

|§
g

||§

z o T
O 3 J
O 3 5
U 3

• o G > o r © m
m

V
)

V
)

m
m

V
i

V
)

m
m

H 7
?



O b o c
o

c
o

o

C
O

C
D

C
D

o
o

e
n

C
O

M

C 3 0
)
D
"

0
)

e
n

o c
o

o o
>

e
n

o C
O

e
n

i
o

O
)

<
ji

t±
U

M
-i

O
lD

O
O

S
C

n
C

n
lk

O
IO

-i
O

C
D

O
O

^
c
n

O
l^

U
M

-i
O

c
o

o
o

^
io

>
c
n

.N
c
o

N
}
-
*

o
to

a
>

'g
o

,c
n

-
u

to
N

J
-
1

d
-°

-0
-6

^
-6

-°
-6

-°
'°

-°
-°

P
-6

-0
P

-0
P

P
p

P
p

oP
P

P
P

6
P

6
p

6
p

p
o

o
o

6
o

6
o

o
o

6
o

o

ei
§i

ii
ii

i§
il

i!
iM

ii
ii

li
il

lS
l^

il
§l

ii
r§

S
l§

ll
ll

l
6

p
p

p
p

p
p

o
<

b
P

g
g

o
p

b
b

"P
P

p
p

p
0

o
i.

p
o

6
o

o

o
g

g
g

g
g

g
g

2
8

b
8

2
S

b
g

b
b

g
o

-g
b

b
b

b
b

b
g

-g
b

b
ao

^o
0

it
5

c»
W

tn
-k

fo
o

5
m

io
2

:i
^S

:d
'l

'>
K

^r
t{

2
i!

'^
"2

S
g

6
6

p
o

6
p

o
o

'o
6

6
p

6
6

6
6

6
o

6
o

O
.c

2
9

2
2

b
b

-
,

S
M

g
^

S
S

K
s
K

S
M

8
8

^
8

8
g

8
g

8
°
3

fe
5

5
S

2
5

§
K

3
g

«
S

g
«

°
8

2
8

S
«

S
S

8
2

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

11
1i

ii
ii

ii
11

h
ii

ii
m

ii
li

ii!
ii

11
11

11
11

11
11

11
11

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o

P
6
p
0
o
6

o
P

P
P

P
P
6
p
6
p
p
0
p
6
0
0
0
0
0
6
0
6
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
6
0
0
0
0
0
0
0

8
2
g
2
g
2
2
§
§
8
8

8
o
2
°
2
2
"
o
2
"
o
2
2
2
g
o
b
g
b
b
b
b
'
o
b
b
b
b
b
b
b
'
o
b
'
o
b
b
o
b

y
o

>
J
o

g
o

o
9

o
g

g
g

o
2

o
2

2
o

O
o

O
O

o
o

-
»

'o
O

o
-
*

o
o

o
o

o
o

o
o

o
2

o
o

o
o

o
o

o
O

N
o

2
ro

2
w

N
3

^
n

ig
p

g
S

o
^

g
g

g
g

§
g

g
e
n

-i
c
3

>
2

o
g

c
o

o
io

K
J
o

o
o

o
g

S
g

S
g

g
2

g
g

g
'

2
9?

N
>

~t
cn

&
&

o
.u

g
g

g
g

g
ro

£
0

0
o

co
N>

o
o

•^
?

<
«

'
S

S
c
o

P
U

N
J

2
J^

P2
CD

M
d

C
o

^
c
n

S
^

N
j
o

*
«

^
^

^
^

^
t

J
^

*
«

^
V

.^
'm

m
*

I—
1

t—
/

n
*

J
*

J

(
O

O
M

O
u

^
a

O
O

I
n

O
l
M

M
C

n
O

C
O

O
O

o
^

Q
jU

N
u

O
la

jO
i^

M
Q

O
u

U
a
^

ff
lO

lS
^

O
O

O
O

O
S

S
S

o
O

iO
M

O
O

z o JO ;o 3 3
)

3 7
3 3

> v
> H V
)

r P
5

H



O o C
O

e
n

C
O

C
D

*
m

m

0
3 p C
O

0
)

C
O

C 3 0
)

Z
T

0
0

O N
J

O O b •v
l

C
O

o O
)

e
n

o IV
J

M C
O

r
o

^
^
^
^
ft

*
^
w

w
w

w
W

W
W

W
W

C
O

N
J
N

J
N

J
N

)
N

3
ls

jN
3

I
S

3
K

J
I
s
J
-
k
-
^
-
i-

»
-
»

._
i_

i_
*

._
»

._
k

o
c
n

^
e
o

N
3

^
o

c
o

o
o

^
O

T
e
n

^
e
o

r
o

^
o

c
D

o
o

^
o

)e
n

^
e
o

N
j^

o
c
o

o
o

^
c
n

e
n

jk
C

o
is

j^
o

o
w

^
m

w
^
t>

>
N

J

p
p

p
P

p
P

p
P

P
P

o
p

p
p

p
d

p
6
6
P
6
p
6
6
0
0
6
0
6
0
0
0
0
6
6
0
0
6
6
0
0
0
0
0

i!
ii

il
ii

ll
!l

§
ll

ll
ll

ii
§

ii
2

li
n

il
ii

ll
l§

Il
ii

ll
ii

i
p

0

:S
o

o
o

5
§

d
S

p
P

P
P

P
P

P
p

p
p

p
p

p
p

p
Q

p
p

6
p

p
Q

6
p

p
6

p
o

o
o

o
b

b
o

O
O

O
-
'
S

I
O

'0
-
2

9
2

S
b

b
-n

S
S

b
'S

S
b

b
b

g
o

9
P

p
b

o
b

b
b

o
'p

b
b

b
b

'o
b

b
o

b
0

o
o

>6
6

P
6

6
6

6
6

p
6

p
p

p
6

c
o

'^
R

r
^
-^

O
M

o
-'

4
'N

3
i,

«
J
c
n

o
)

.
1

0
o

0
0

^
^

g
g

g
g

g
^

o
*

?
K

,
-
'
?

S
2

l
K

t
J
/
C

.
o

u
t
D

£
-
'
O

O
O

O
O

i
-
'
O

i
-
'
0

^
^

§
|»

§
a
s
s
5

g
2

s
s
2

s
§

2
||
||
^

s
^

8
|g

g

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

|
8
8
8
8
8
8
8
2
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
"
8
8
*
8
8
*
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8

2
2
2
S
S
m
S
2
S
2
2
2
2
R
2
2
2
2
^
2
2
o
N
3
°
-
E
:
o
o
o
o
o
2
§
S
2
g
S
g
2
g
g
g
g
g
g
g
g

m
^
8
S
^
2
S
^
n
5
^
R
9
K
9
g
P
,
g
K
R
P
S
U
U
W
U
O
J
»
*
»
^
f
f
l
o
*
~
o
>
j
m
o
)
M
S
c
n
t
°
§

o
o
e
n
^
N
3
^
^
i
o
^
o
^
e
n
e
o
^
o
^
O
M
o
c
»
^
c
n
O
T
e
o
e
D
c
o
^
o
^
^
o
o
^
c
o
^
M
o
c
j
i
S
c
j
)
^
^
c
^
o
S
S
o
o
S

P
p

p
P

o
P

d
d

P
P

d
P

P
P

d
P

P
6

°
P

b
o

P
6
o
6
6
o
6
6
o
6
6
o
6
o
i
o
o
6
o
0
o
o
o
o

2
p
p
P
o
2
o
o
2
2
o
2
9
9
b
9
9
b
9
p
b
b
9
b
g
b
b
g
b
b
g
b
b
g
b
b
b
b
b
'
o
b
b
b
b
b
b

2
o
o
p
o
2
o
o
2
2
o
2
2
2
o
2
°
o
o
o
0
^
-

2
o
o
-
^
o
2
o
o
o
g
S
2
2
2
o
2
2
o
2
°
g
o
O
o

2
o
o
*
t
-
»
2
o
o
'
°
O
o
o
g
g
S
o
o
r
^
o
o
X
?
^
-
^
X

5
c
n
c
o
2
t
n
2
«
3
-
^
-
i
2
N
J
r
t
2
2
"
°
-
k

o
o
2
o
o
2
o
o
o
S
o
S
o
o

2
r
^
r
^
2

°
z
:
O

t
<

0
0

>
J
O

O
J
J
O

O
"
o

g
o

O
O

o
O

o
O

O
O

O
o

O
O

o
o

^
o

M
o

o
O

o
-
'U

o
-
'^

-
i
o

"
u

o
u

o
g

o
o

i
o

o
N

3
0

o
o

(n
c
T

iW
^

to
j^

0
1

^
a
j0

c
o

£
S

e
n

o
>

O
c
D

->
j*

.S
o

f3
o

)^
iO

)o
o

z o 7
3 3 x 3 X 3

n > > > r 6
0 > X H o
r



c/3

<OQ

EEo
rEo
r

o
c i|ijilliillilllilil!i!lililiiilillililllilllll
°
O
o
°
o
o
o
o
o
o
o
9
0.0.o.0o.o.o.00

o0-0-o9-°-9-1?-o0-go0-0-o9oSS-o
So-??

g

|lii§ooltigs§al2si5§lll8§88°§88l§ig"58^S5SSo52
§888888888§88§8§§§§§§lill§l§l§§i§ili§i§§l§l§§|
'o

o
o
o
o
o
o
o-o-o-o-o-o-o-o-o-o-o-o-o-o-o-o-o-o'o-o-o-

o
o

o
o

o
o

o
o

o
"
o
"
o
"

d
d

d
d

d

8
5
8
8
8
8
8
8
5
8
^

o
0
o
0
o
0
q
o
o
o
o
0
-
o
d
d
d
9
b
o
o
9
d
d
P
o
q
^
^
^

0
0
9
9
0
0
9
0
0
9
9
9
o
-
o
o
o
"
o
"
9

d
d

d
d

d
d

llll|illl!illllllll!|lllllllllll^8
i|§

§
ili^ss

O
O
O
p
d
O
Q
O
O
O
'
d
o
'
o
'
d
S
d
S
-
S
-
2
-
n
-

-n'
-
S
0
-
^
0
-
0
.
°
°
°

-
°
°

<°
"I

°-*~
O
O
O
g
3
O
O
O

,
,
v
o
,
0
9
9
9
9
9
9
9
0
9
0
0
0
9
0
9
0
9
0
9
0
0
9
9
0
9
0
0
0
9
9
0-0*0-9

0-0-9*9"9"

^
"
•
^
•
-
o

-
:
"
"
-
^
.
^
^
^
^
^

C
M

oC
O

mo1
0

C
M

C
O

ooC
O

ooC
D

"»•
C

M

O
'

s
zED

C
O

mC
M

O
)

2c
o

moo



o o T
O

0
0 2
.

to o "f
t.

o -
J

c 3 m o N
3

O O O -h
.

~
J

C
O

o o O
)

e
n

o N
3

e
n

c
o

o

O
T

e
n

^
e
o

^
J
^

o
c
o

o
o

^
o

>
e
n

^
c
o

M
^

o
e
D

c
»

^
c
»

c
n

^
c
o

^
)
-
*

o
c
D

o
o

^
m

e
n

^
c
o

^
o

^
o

^
c
n

-
^

c
-
)
W

^
W

N
,-

*

6
P

p
p

p
p

p
6

P
p

p
o

o
6

6
b

b
b

b
b

o
o

o
o

o
o

'
O

C
O

-
»

M
-

6
P
-
°
6
p
p

6
6
p
p
6
p
p
p

0
p
6
6
6
0
6
6
6
6
6
0
6
0
6
0
6

k
)
2
m
§
2
8
8
2
8
°
?
8
"
8
8
8
8
g
2
g
2
8
2
g
b
o
/
p
/
p
b
b
/
p
b
b
b
b
b
b
b

-
^
S
^
2
^
^
^
S
i
2
o
s
§
g
2
^
g
g
3
g
^
^
s
^
!
8
^

o
O
b

n
»
-
»

M
i
o
"
i
o
c
n
o
)
M
j
i
.
o
*
.
c
o
i
o
i
S
h
-
)
W
S

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

2
2
2
2
2
2
2
2
°
2
2
2
2
2

2
2
2
g
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b

2
2
2
P
2
9
2
2
^
2
2
2
2
2
2
2
2
2
°
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

9
9
2
-
^
R
&
2
o
y
*
2
0
2
2
P
2
2
9
o
-
*
o
o
o
i
o
o
J
*
.
o
o
o
o
o
-
*
o
N
3
£
o
M
o
-
"
*
>
o
o
o
o
o
£
o
o

C
O
O
l
N
l
O
-
'
-
'
I
O
-
i
O
-
'
t
n
C
i
)
^
O
J
i
O
M
O
(
B
^
(
i
i
m
(
j
(
n
f
1
i
i
i
n
^
i
j
m

k
r
n

n
K

n
—

;
;

J
»
;

»
:
.
?

«
'

v
•
»

_
V
"

O
^
0
l
U
*
O
^
O
N
3
O
0
0
>
J
W
(
J
)
«
t
D
U
*
O
S
-
i
C
B
^
C
D
*
l
\
3
O
0
1
O
i
r
o
s
S
0
l
6
*
0
)
a
)
C
n

p
o
p
6
P
6
P

o
0
o
o
p
p
p
o
p
p
o
o
P
o
o
6
°

0
0
0
0

o
2
°
o
o
o
o
o
o
b
o
o
o
o

o
g
g
o
o
0
0
o
o
o
o
o
o
o
o
S
o
o
o
o

-
»
g
p
c
n
0
^
N
j
g
o
)
o
o
o
o
o
o
S
o
o
o
o

C
O

O
O

l
-
i
u

O
l
u

O
l
l
l
O

O
O

O
O

O
a

O
O

O
O

o
o

e
n

e
o

t
o

O
i
c
o

O
^
o

o
o

o
o

o
N

j
O

O
O

o

o
o

o
o

§
8

8
g

o o C
O

C
O O

^
y
y
^
y
y
y
y
a

-
^
S

C
O

c
j
O

O
O

r
n

O
O

O
jj

jO
O

O
O

O
O

O
O

C
O

N
j(

J
)M

U
O

O
o

3
o

O
O

0
0

p
o

p
o

p
p

p
b

0
b

b
b

b
b

b
b

"
6

o
P

P
P

P
p

p
p

6
O

O
O

2
o

o
o

o
0

o
O

O
o

O
O

O
o

O
O

O
R

^
O

O
O

01

g
o

o
o

o
o

o
o

o
S

o
S

S
o

o
o

S
g

o
O
O
O
O
O
O
O
O
-
f
c
.

N
)

P
1

0
O

O
O

O
O

O
o

o
o

o
o

o
o

o
o

i
i
o

z o X 3 ~
0 3 JO 3

o w r H > a -0 H



Eo
rEo
roz

f
°
,c

o
2

-
£

S
lP

£
;f

e
P

f
i

to
2

S
3

P
5

t5
2

-'-t^
g

,3
-c

o
c
n

c
o

c
D

to
i^

c
D

o
c
M

O
-q

-0
"
<

rc
o

in
'<

--O
T

--c
M

T
-T

-
S

"
-
'I

S
S

f
c
S

2
s
g

'"
S

3
0

)
t
:
i
n

,
f
(
-
r
"
O

n
i
o

n
c
o

o
o

o
c
N

o
o

o
o

c
M

O
O

T
-
o

i
o

i
-
w

o
)
N

2
2

S
2

2
2

2
2

-
-
:
2

a
2

2
S

0
^

2
o

o
o

o
-
-
f
o

*
N

'o
o

o
T

-
o

o
o

o
o

o
o

o
o

i
n

o
o

v
o

P
P

P
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
C

-
>

«
-
>

0
(
-
)
r
-
i
i
-
>

«
-
>

<
-
>

r
-
.?

:
;
_

:
?

s
X

r
5

>
X

o_
o

o_
o_

o
_

o
o

o
o

o
"

o
"

o*
o

"
o*

o
"

o
"

o
"
o

'o"
o

"
o

"
o

"

c
m

r--
m

c
o

C
O

O
t
-

t
-

o
o

o
o

o
p

p
o

o
g

g
g

g
g

g
g

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
T

-
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o_

o
o

o
o

o
p

o
o_

o
o

o_
o

o
o

o_
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o"
o

o"
o"

o
'o"

o"
o

'o"
o"

o"
o*

o*
o"

o"
o

'o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o

'o"
o"

o"
d

d
d

d

lllllllilllllillllliilllllillliiiiiiiiiiiiiiii
9

o
o

o
'o

b
o

p
p

o
o

b
o

o
p

d
p

o
d

d
'

-
-
-
-
-
-
-
-
-

c
o

c
o

in
o

ij^
S

T
-'V

(«
)C

N
'q

,f2

.
-
_

-
o

0
0

-
9

9
0

-
0

-
9

0
'd

o
o

0
0

0
0

0
9

0
0

0
0

0
0

9

o
)

o
w

m
o

Q
o

O
i
f
t
f
l
l

oo
g

"
o

M
2

£
fn

m
8

r
^
2

2
o

C
r
:
'0

's
-
2

r
^
o

o
2

o
^
in

o
o

o
o

o
in

i^
c
o

«
l«

c
j)

<
*

"
in

o
'^

S
u

)
5

5
T

"
c
o

o
t
:
c
o

o
)
o

^
o

c
o

^
-
-
5

o
o

^
°-*-.9-°.""Io

o
o_t-

o
S

o
*-_o_o

5
o_o

o
P

.
P

.
o

o
O

o
O

_
o

o
o

o
o

o
o

°
c
o

O
O

t
-
o

O
o

o
9

0
*

0
*

9
o

'o
*

9
9

o
"o

*
9

o
"
9

o
*

o
'o

"o
"o

*
o

"o
*

9
o

"
9

9
o

"b

o
*

-
o

o
S

o
o

JG
o

o
P

o
o

"
9

0"
9

o
*

9
9

9
o

*
o

*
9

9
9

o
"

o
"

9
9

9

C
M

C
O

^
U

5
C

O
r^

C
D

C
n

0
^
N

to
-fw

^
^
ro

m
O

T
-C

M
C

O
^
U

5
C

O
^
C

»
0

>
O

T
-C

M
C

O
^
in

c
D

h
^
C

D
O

)0
't-C

M
C

0
^
1

-in
c
D

^^^^^T
-'-'--'-^-C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

M
C

O
C

O
C

O
C

O
C

O
C

O
C

O
C

0
C

0
C

0
'«

--<
f-<

J-'^-T
j-^-^r

m•*•
C

M
C

O
OOC

O

oC
M

c
o

os
zmE

c
o

i
n

c
o

C
M

c
oC
O

*
-
»

C
D

m

mc
o

oo



HB
3

<fi
Zm

m

<m
t

O<2

Eo
r

£

i-
^
(
O

N
C

O
Q

"
c
O

N
W

i-
J
^
^
tN

C
O

O
O

^
U

)
^
n

S
O

)
O

C
\I

O
^
S

n
n

n
r
o

S
^
^
n

'-
S

<
"
'-

n
O

S
-
I
O

'
o

^
(
O

i
-
o

g
f
"
s
o

9
o

W
o

S
^

N
O

o
^

o
S

N
S

o
o

c
o

o
o

)
9

9
g

g
n

9
^

o
o

g
w

N
o

)
(
o

O
s
«

^
'l

t
r
O

O
^
T

-
g

O
o

r
-
^
i
-
O

s
N

o
t
-
0

0
0

,i
O

(
o

O
u

)
O

O
O

i
-
m

m
S

S
O

|
|

O
O

2
^

g
W

m
S

O
l°

°
O

o
o

-
r
-
o

o
g

2
o

o
^

o
2

o
2

o
o

o
o

9
U

J
O

o
2

o
o

o
o

o
0

^
^

f
2

2
o

S
o

o
2

c
o

2
o

o
2

o
2

2
o

o
o

o
o

o
0

-
O

o
o

T
^

o
P

.o
O

o
o

o
o

0
.c

o
O

o
O

o
o

o
o

o
8

o
:
J
-
0

-
o

o
-
o

0
-
0

0
-
o

9
9

o
o

"o
"o

'o
-o

-°
9

0*0*9
0

*
9

o
"9

o
"o

"o
"o

"9
co'9

o
*

9
o

'o
'o

-o
-o

'^
-jb

-0
°

o'°?
o

*
d

°
0

*
9

o
"o

*
°

o
"
9

9
O*

c
o

c
o

e
n

00
"

l

Eo
r

c
o

c
o

i
o

^
o

i
n

N
s
c
D

i
n

i
n

o
c
M

^
c
n

^
c
o

r
-
N

o
^

c
o

c
n

n
t
o

i
o

s
c
o

o
N

o
^

r
o

^
c
o

m
T

-
O

T
-
r
M

T
-
T

-
r
M

M
n

c
o

I
O

^
t
l
f
l
U

l
M

D
0

1
S

O
r
V

O
O

)
M

O
t
(
D

T
-
O

n
m

n
O

O
O

O
W

O
O

O
O

«
O

O
T

-
0

(
D

T
-
l
O

I
J
)
W

(
O

O
r
T

-
o

o
,
«

r
o

o
o

o
O

'«
-
o

c
M

O
'^

-
c
M

O
-
«

-
o

o
o

o
o

T
r
o

c
M

O
O

O
T

-
o

o
o

o
o

o
o

o
o

i
n

o
o

'<
t
o

i
s
-
o

o
o

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
t
-
O

O
O

O
O

O
O

O
o_

0
0

o_
o_

0
0

0
0

0
0

o_
o_

o_
0

0
0

0
0

0
0

o_
o_

0
0

o_
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
o*

0"
0*

0
"

0
"

0
"

o*
o

"
o

"
o

"
0

"
0

"
0

"
0*

0*
0"

o*
0

"
0

"
0"

0
"

0
"

0"
0"

0
"

0"
0

"
0

"
0

"
0

"
o*

0"
0

"
0

"
d

0
"

0
"

0*
0

"
0

"
0"

0*
0

"
0"

0
'0*

mC
M

C
O

OO
*

1

Eo
r

^
e
o

^
c
o

w
r
s
-
w

^
^

^
»

o
w

^
r
o

c
n

^
^

c
O

T
-
c
O

|C
<

n
c
o

ts
-
f
c
.c

D
^

o
^

C
M

C
o

^
S

in
c
M

^
C

M
^

C
O

c
M

tN
c
M

^
^

^
O

^
c
^

C
O

in
C

M
c
O

^
C

M
^

O
^

C
D

^
^

O
o

o
C

O
o

O
P

o
p

S
p

S
0

0
0

0
0

cm
0

q
.o

_
g

o_S
0

o
P

o
o

P
P

o
o

O
o

o
O

O
o

S
o

o
o

^
o

g
^

o
o

o
o

O
9

0*9
o*9

0*9
9

9
9

9
0*9

9
9

0*9
0"0*0*9"0*0-9*9

0"0"9"0*0'9"9"9
0'o*

o*
o"o"9"o'o"o"

0*0*0*9*

OC
O

•«r
00

"

1

£
§

8
g

8
8

8
^

S
g

8
g

g
^

8
5

8
8

8
§

^
^

8
8

|8
8

8
s2

5
g

g
S

"
8

S
g

8
8

8
g

g
-=

^tn
?

"5
8

-.8
S

8
5

8
.8

.5
8

.8
-=

S
5

5
8

8
8

.8
5

5
5

?
8

8
8

8
5

5
8

8
8

5
8

5
8

^
9

o
'9

o
'9

b
o

'9
9

0
9

9
9

o"9
o"0*0*9*0'0*0"9*9

0*0*0*9
o*0*0*0*9

9
0*0*0*0"0*0*0*0*0*9

9
9~

50
"

0
0

e
n

C
O

0
0

OC
D

OOb

6z
T

-
c
\
i
n

*
u

)
t
o

s
(
D

m
0

^
N

n
^

m
m

s
o

-
f
f
i
0

^
N

n
^

^
®

N
m

^
o

^
N

n
^

i
o

(
o

s
c
o

o
>

O
i
-
c
\
i
c
o

't
i
n

i
D

s
zC
O

E—
>

C
O

-*
m

t

C
D

C
D

«



p b o 0
0

C
O

0 m
m

p.

0
) o -*
.

C
O

^
1

o

c 3 C
O Z
T

c
o

0
0

e
n

o g C
O

o 0
>

N
J

e
n

o r
o

c
o

r
o

O

<
J>

u
\

t*
.
C
J
W
-
»
O
C
D
C
O
n
I
C
B
0
1
*
C
i
)
N
3
-
i
O
(
D
C
»
N
O
)
C
H
*
0
)
M
-
'
0 o
c
o
a
>
^
c
o
u
i
.
t
*
c
o
r
o
^
o
^
c
o
*
*
v
l
c
"
,
t
r
,
"
k
t
o
r
N
)

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
b
o
o

II
II

II
II

II
II

II
II

II
II

II
II

II
II

II
II

II
II

II
II

II
II

II

p
P

P
P

P
P

P
k

p
p

p
p

p
6

6
Q

p
o

6
p

p
6

6
o

o
6

o
o

o
6

o
6

6
6

o
6

6
6

6
6

o
^

o
A

o
A

2
2

8
g

2
5

°b
-o

o
o

o
b

b
-S

8
8

g
8

8
8g

2*
g2

82
go

b-
S

bb
b

S
£
R
2
£
2
3
g
c
o
-
K
S
2
g
$
§
8
§
g
^
^

1
"
^
0
0

'
"
e
n

N
3
0
)
0
0
f
O
-
»
.
N
3
^
0
j
k
t
o
c
O

01
"^

m
&

co
w

^,

P
p
p
o
p
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

11
11

11
11

ii
ii

im
ii

ii
n

11
11

n
il

h
i1

11
11

11
1i

n
11

»
p
o
p

o
p

o
p

o
o

o
o

o
o

P
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
A
6
o

A,
o
o
o
A

P
o

p
p

p
p

o
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p
b

b
b

b
b

b
b
b
"
_
"
-
-
-
-
-
-
*
*

'
"

o
o
p
p
p
p
d
d
p
p
d
d
p
8
8
8
8
8
8
8
8
8
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
8
8
g
|
8

o
o

o
o

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
d
o
o
o
o
o
o
o
5
5
5
S
S
S
S
S
S
S
S
S
o
o
o
y
o
t
^
r
^
o
o
r
o
*
l
o
o
c
o
o
_
l

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
8
o
8
°
S
8
8
8
g
r
j
"
^
S
o
c
n
t

z o X 3 -
o 3 3

O 5-
5

o M C
/
)

H



HOz•<HZHDs

Eo
r

o
r

o
o

c
D

o
o

o
o

o
e
o

o
r
^

o
o

o
o

o
o

e
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
i
n

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

O
O

C
O

O
O

O
O

O
'^

-
O

T
-
O

O
O

O
O

O
'f

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
^

r
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
^

O
O

O
O

O
O

I
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
o

o
o

o
o

o
"

o
"

o*
o*

o
"

o
"

o*
o

'o
"

o
"

o
"

o
"
o

'
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o*

o
"

o
"

o*
o

"
o*

o*
o

'o
'
o

"
o

"
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

O
)

C
O

C
M

f
—

00
"

1

Eo
r

c
o

o
c
o

^
o

w
N

N
C

D
i
n

i
o

o
c
N

i
^

c
n

'^
c
o

T
-
s
o

^
c
o

c
n

c
o

c
o

i
n

N
c
o

o
N

O
T

r
o

'^
c
o

i
n

T
-
O

'i
-
c
N

i
t
-
t
-
c
N

s
i
n

c
o

i
O

T
-
^

-
m

i
n

r
^

c
o

o
)
r
»

.
0

'«
-
^

-
o

o
>

h
.
i
n

^
-
c
D

'«
-
o

c
o

m
c
o

c
o

o
o

o
c
M

O
O

o
o

c
M

O
O

T
-
o

c
D

T
-
m

c
n

c
M

c
o

o
T

-
T

-
o

o
^

r
o

o
o

o
o

T
-
o

c
M

O
^

-
C

M
O

^
-
o

o
o

o
o

^
r
o

c
M

O
O

o
^

-
o

o
o

o
o

o
o

o
o

m
o

o
T

r
o

r
^

o
o

o
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

^
-
0

0
0

0
0

0
0

0
o_

o
o

o
p

_
o

o
o

o
o

o
o

o_
o

_
o_

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o*

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
o*

o*
o

"
o*

o*
o

"
o

"
o"

o"
o

"
o*

o*
o

"
o

"
o

"
o"

o
"

o"
o

"
o

"
o*

o
"

o*
o*

o
"

o
"
o

'o
'o"

o
"

o"
o"

o"
o

"

m•<
r

C
M

C
O

00
"

1

Eo
r

o
n

°
C

N
'^

m
^
r
o

m
^
O

^
N

'-
{
\
|
C

0
(
0

A
i
T

-
W

m
m

W
^
Q

i
-
C

0
m

f
l
)
O

'-
T

-
m

_
m

i
n

a
)
S

K
.
t
-
»

r
m

S
"
S

s
S

fc
8

«
S

g
s
8

g
2

s
8

-2
^
;*

:<
D

"
*

j
T

-
2

c
M

t
J
C

M
V

2
S

2
S

2
H

c
M

S
l
Q

£
S

c
o

S
^

c
M

T
-
o

r
:
c
o

^
S

2
o

o
M

o
o

O
o

^
o

o
^

o
c
M

^
c
M

r
^

^
c
o

o
T

-
^

P
o

P
.o

P
.o

9
.o

_
p

o
o

S
p

.o
o

S
p

.S
o

o
o

_
S

o
o

o
S

o
P

.S
o

P
.0

0
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

9
o

"9
0*9

0*9
9

9
9

9
0*9

9
9

0-9*0'0*0*
9"0*0*9"

9
*

0
-0

9
*

0
'0

9
9*9

o
-d

o
-o

-o
'9

o
-o

-o
'o

'0-0*9"

0C
O

00
"

l

E

2
2

S
2

2
2

2
2

t
n

2
m

2
2

2
2

2
2

S
2

2
2

2
2

2
°
o

o
o

o
c
r
)
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
2

2
"
^

2
2

2
2

2
S

2
S

o
o

o
o

o
o

c
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

2
2

o
2

2
2

2
2

"
^

2
g

2
2

2
2

0
0

T
~

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
c
j
)
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o_

o_
p

.
o_

o_
o_

o_
o_

cm_o_
0

.o_
o_

o_
o_

o_
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0*

0"
9

0"
0*

0"
0"

0"
9

0*
9

0"
o*

0*
0*

0*
0"

0"
0"

0"
0"

0"
0*

o*
o"

0"
0"

0"
0"

0"0"
0*

0"
0"

0"
0"

0"
0"

0"
0"

0"
0"

0"
0*

0"
0"

0
0

O
"1

C
M

O
)

OOC
M

o
"

C
M

C
O

OOd
1

oz
T

-
c
\
i
n

*
u

)
(
O

N
f
f
l
f
f
l
0

^
N

n
-
'W

f
f
l
N

f
f
l
f
f
l
0

^
N

c
o

^
u

5
(
D

N
(
X

)
C

i
)
O

T
-
N

n
^

i
o

(
o

s
c
o

o
)
O

T
-
(
\
i
n

^
u

)
(
o

s
zC
O

E3-
3

C
B

C
O

«3



<<wZ<<Xfi
35a
,

Eo
rEo
rEo
roz

2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
9
0
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
-
r
-
^
-
i
o
o
i
n
o
T
~
f
!
2

2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
r
^
c
M
N
.
o
c
D
o
C
D
-
*

2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
0
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
W
c
o
c
o
o
^
J
r
o
C
M
'
,
*
"

2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
°
°
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
2
2

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

a
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
a

o
o

o
o

o
o

o
o
o
o
o

o
o

o
o

o
o

o"
o"
o
o

o"
o"
o
o
o
o

o"
o"

o"
o"

o~
o"

o"
o"

o"
o"

o'
o"

o*
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o*
o"

o"
o"

o*
o'

o"
o*

o"

S
*
-
;
-
i
S
f
i
f
c
2
2
^
2
^
S
o
o
)
^
i
n
T
r
c
D
T
-
o
c
o
i
n
c
o
c
o
o
o
o
c
M
O
o
o
o
c
M
O
O
T
^
o
c
o
T
-
w
c
n
c
M
c
D
O
^
^
-

2
2
*
?
2
2
2
2
2
"
-
;
2
S
2
-
S
S
^
2
^
2
o
o
o
o
-
*
o
*
^
o
o
o
^
o
o
o
o
o
o
o
o
o
i
n
o
o
^
o
f
i
.
o
5
5

2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
o
o
°
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
t
-
o
o
o
o
o
o
o
o

o
o
o
o
o

o
o
o
o
o
o
_
o

o
_
o
_
o

o
o

o
o

o
o
_
o
_
o

o
_
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o
o

o"
o"
o

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o*

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o*
o"

o"
o"

o*
o"

o"
o"

o"
d

d
d

d
d

d
d

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

o
"

2
c
o

2
c
M

S
^
°
^
^
O

C
5

^
o

5
W

T
~

C
M

c
o

C
D

C
M

t-w
'c

O
C

O
C

O
tn

c
D

T
-C

D
c
n

fn
O

C
0

T
-c

o
w

a
)£

;r
^
T

--s
r
c
o

c
M

^
-*

2

_
-
-
_

-
-
_

_
.
_

.
o

o

9
o

9
o

9
o

9
9

9
9

9
o

"
9

9
9

o
"
9

d
o

5
p

s
6

p
o

S
g

o
S

S
p

o
p

s
S

o
o

^
b

g
o

o
o

o
o

o
9

o*
o"

9
9

9
d"

o*
d

o*
d

9
o

o
o

o
o

o
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"

C
M

O
^
r
in

e
o

r
^
c
D

c
n

0
^
w

n
^
^
^
^
m

m
o

^
c
M

c
o

^
in

c
o

f>
-
o

o
c
n

o
T

-
c
M

c
o

^
io

c
D

i^
c
o

a
>

0
'i-

C
M

c
o

'^
-
in

c
o

T
-,|-T

-T
-'^

'-'-'^
'-'«

-C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
M

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

C
O

^
-T

r
T

r
T

r
^
r
T

r
'^

-

C
O

moo
"

mC
M

c
o

ooc
o

r
^

oc
o

c
o

oos
zroED

c
o

c
o

C
M

C
O

C
M

C
D

ooo



O b o o
o

e
n

e
n

0
0

C
D

C
D

o o 0
>

c 3 Z
T

p 'c
o

C
O

C
O

p b ^
s
l

c
o

o o o
>

r
o

J*
,

e
n

o o o o -b
.

0
)0

lA
C

0
N

3
-i

O
(D

0
0

S
0

)W
*

U
M

-»
O

(O
0

0
S

r
o

W
A

U
M

-»
O

(D
C

D
S

0
)C

n
|k

u
"
j

o
C

O
O

o
-v

jc
n

c
n

j^
c
o

N
}

P
P

p
P

p
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
0

0
0

0
0

6
0

0
0

0
0

0
6

0
0

0
0

0
0

6
0

ii
|l

il
il

il
ii

ii
ii

ll
ii

li
il

ll
|i

ir
il

§
il

li
-|

§
ll

li
i-

ll
o

o

-
°
-
o
-
n
V
n
V
n
-
°
-
o
p
-
o
p
p
-
°
P
P
-
0
-
0
6
-
0
0
°
°
°
P
o
p
p
o
6
o
6
6
6
o
6
6
6
6
6
o
6
o

o
P
g
g
p
p
p
o
-
2
P
g

Q
d

o
d

2
2
b
2
S
o
b
9
9
b
9
9
P
b
b
b
b
b
b
b
°
°
°
°
b

"
_

O
C

O
-
'M

M
a

M
O

-
'O

O
i
i
Q

o
O

O
f
j
S

O
n

'N
i
f
f
l
^
O

w
^
R
-
i
^
O
M
0
^
f
^
^
»
c
n
c
n
^
S
^
o
^
o
S
c
»
^
S
m
C
D
^
-
i
^
c
*
>
J
v
•
^
a
S
'
^
;
'
i
,

?i
e^

ii
"z

l-1
*

*»
™

'~
,

"J
'S

i
v>

7Z
.

to
^
^
M
e
o
^
-
^
g
e
o
e
n
w
-
c
n
^
S
g
c
D
e
o
g
S
o
^
g
g
a
o
j
^
c
o
^
^
c
D
a
^
^
O
g
g

C
O

„
,

„
.

.
-
6
p
6

P
o
2
o
o
o
P
o
o
o
o
b
°
b
o
b
o
b

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

p
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

il
ll

il
li

ii
li

ii
ll

ll
li

ll
li

ii
li

il
ll

ll
li

ll
ll

li
ll

ll
P
p
o
P
o
P
P
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
b
o
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O

a
8
8
g
g
*
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
g
8
g
2
8
g
8
2
2
2
2
2
2
2
2
2
2
b
°

ii
ll

ll
il

ll
ll

ll
ll

ll
ll

ll
ll

ll
ll

ll
ll

ll
ll

ll
ll

ll
ll

ll

z o x 3 x x 3

V
)

> P
S

m
m X G V
)

> > H e
r

r
r



HH<m
m

w

Eo
r

o
r

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

c
o

5
P

.
r
:
o

"
2

o
o

o
o

^
t
2

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
i
n

£
^
c
o

o
S

o
o

o
o

2
0

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

2
x
r
o

2
o

o
o

o
2

!
£

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

2
2

o
2

o
o

o
o

2
2

o
o

o
o_

o_
o_

o_
o_

o_
o_

o_
o_

o_
o_

o_
o_

o_
o_

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

P
.P

.
o

P
.

o
o

o
o

P
.

P
.

o
o

o
o"

o"o
o

o
o

o"
o"

o"
o"

o"
o"o*

o"
o"

o"o"
o~

o"
o"o"

o"
o"

o*o"
o"

o"
o"o"

o*o"
o"o"

9
9

o"
9

o"
o"

o"
o"9

9
o"o"

o"

O
)

5000
*1

1

C
MEo

r

c
o

o
o

c
o

^
o

u
)
s
s
c
o

u
)
U

5
o

c
M

'<
r
o

)
^
,
o

o
T

-
s
o

'r
p

)
0

)
p

>
«

)
i
o

s
c
o

o
c
N

O
^
,
o

^
,
n

i
n

T
-
0

'<
-
r
\
i
T

-
T

-
c
\
i
s
i
n

c
o

m
T

-
^
i
n

i
n

M
D

0
1

S
O

r
t
O

f
l
)
M

0
f
(
0

'-
O

n
i
0

(
l
)
C

0
O

O
O

C
M

O
O

O
O

N
O

O
T

-
O

(
D

'-
l
0

f
l
)
N

<
D

O
T

-
T

-
o

o
^
-
o

o
o

o
o

t
-
o

c
M

O
^
-
c
M

O
T

-
o

o
o

o
o

^
r
o

c
M

O
O

O
T

-
o

o
o

o
o

o
o

o
o

m
o

o
^
r
o

r
^
o

o
o

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
t
-
O

O
O

O
O

O
O

O
o

_
o

_
o

p
_

o
_

p
p

_
o

_
o

_
o

_
o

_
o

_
o

_
o

_
o

_
o

p
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o"

o"
o

o"
o"

o"
o"

d
o"

o"
o"

o"
o"

o*
o"

o"
o"

o"
o"

o*
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o*

o*
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

o"
o"

mC
M

C
O

00
"

1

Eo
r

2
c
O

®
C

M
^
^
P

2
'*

_
O

C
n

^
o

^
^
,^

C
M

r
o

C
O

C
M

T
-
^
C

O
m

C
O

ln
o

._
C

D
r
n

a
lO

T
-
T

-
c
o

•
^
-
fO

lr
>

r
n

f^
K

-
»

-
^
^
»

o
r
^
^
r
C

O
*

S
n

8
«

S
^
!2

--;5
&

S
o

2
:-<

£
8

£
2

c
o

"
-:<

n
"

H
r
»

C
N

H
N

N
8

S
g

S
«

S
S

H
n

H
N

'-
O

^
(
0

T
-
S

g
o

o
2

o
O

o
g

^
O

O
i
-
O

N
^
N

S
^
C

0
O

r
!
'-

o
.o

o
_

0
°
.o

P
.o

_
o

_
o

d
_

o
P

.p
p

0
o

d
o

o
o

S
o

O
o

S
o

o
S

o
o

o
o

S
o

S
o

V
-
'o

S
o

S
o

o
S

o
9

o*9
o*9

o
"9

9
9

9
9

o
"9

9
9

o
"9

o
'o

-d
p

0*0'9"9"0"0"9
0*0*9"9

9
0"0*0*0*0*9"o"o"o*o'0*0*9"

0C
O

00
'

1

S

2
2

2
2

O
O

O
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

S
P

c
n

c
g

o
C

0
o

o
o

o
^
"
l
0

o
o

o
g

g
g

g
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
'
i
c
o

'
S

o
r
r
o

o
o

o
^
'
D

o
o

o
2

2
2

2
2

2
2

2
2

2
2

2
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
G

S
S

o
"
°
o

o
o

o
S

:
S

o
o

o
o_

p
o_

o_
o_

o_
0

o_
0

o_
o_

o_
o_

o_
o_

o_
o_

0
o_

o_
o_

o_
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0.q-*H

O
'T.0

0
0

0
0

o_
S

0
0

0*
0

0"0"0"0"0"0"0"0"0"0"0"o*0"0"0"0"0"0"0"0*
0"0"0"0"0"0"0"0"0*

0"9
°

9
0"9

0"0"0"0"9
9"0"0*

0"

0C
O

0C
O

0
"1

C
M

O
)

0
0

00
"I

C
D

0C
O

5d
1

dz
y
-
c
^

n
^

t
n

<
o

t
^

a
a

a
i
°
^

^
m

^
^

^
^

m
m

o
^

^
n

^
^

^
^

m
^

O
y
-
c
^

m
^

i
n

<
D

t
^

c
o

a
)
C

z
t
-
r
-
(
s
c
o

^
t
i
n

<
o

s
zC
O

E3—
>

r
o

"3m
«3



O O C
D

C
D

C
O

C
D

£
0

O "*
.

C
O

r
o

e
n

c 3 Q
)

Z
T

o "*
.

c
o

O
)

o
o

o C
O

o o O
)

r
o

e
n

o r
o

o
>

e
n

r
o

m
^
^
^
^
^
^
K
^
t
^
'
5
'
J
W
t
o
w
w
w
M
w
^
^
r
O
I
O
r
O
r
O
r
O
r
O
-
«
.
-
»
.
-
^
-
»
_
L
_
i
.
_
L
_
k
_
l
_
k

o
>
e
n
^
e
o
r
o
^
o
c
D
c
»
-
v
i
c
n
c
n
^
e
o
N
j
^
o
c
D
a
)
^
o
>
c
j
i
^
c
o
i
o
~
o
c
D
c
»
^
c
n
c
^
*
i
c
o
M

p
b
p
p
p
b
6
6
o
o
o
b
o
6
6
o
o
o
d
o

_
o
g
g
g
g
g
'
S
g
S
g
g
g
g
g
g
'
g
g
g
o
g
b
b
b
8
2
o
b
b
b
b
o
b
b
b
g
b
o
b
b
b

2^
22

2C
0C

0*
N

3C
0^

S
g|

o,
io

,p
pp

^o
2g

g8
cD

gc
-^

O
O

iO
»

M
(D

W
^
o

O
|0

(O
M

W
(D

J
IO

C
O

S
O

<
D

^
ln

^
C

n
o

S
d

d
d

S
5

S
5

S
'<

ic
o

o
5

y
8

^
K

S
S

S
^

S

•
i

i
*
-
»
^
*

o
o

o
P

p

i
o

o
o

o
p
o
p

6
6
6
P

d
p

6
6
6
p
p
p

6
o
6

o
o
b
j
'
o
b

o
ep

en
^.

-^
s

p
P

P
P

P
P

P
b

p
p

p
p

p
6
6
6
p
p
6
o
o
6
6
o
o
6
o
o
o
6
o
6
6
6
o
6
6
6
6
6
o
A
o
A
o
A

2
28

82
3
S
2
i
S
8
2
8
8
2
8
8
8
8
8
8
8
8
g
2
8
^

w
r
o
o
o
^
^
O
N
3
o
^
r
O
r
o
c
n
o
*
)
i
2
R
S
o
S
S
5
S
f
e
c
o
5
^
2
-
i
K
M
S
M
'
f
l
(
»
K
^
o
S

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
P

P
p

p
p

p
p

p
p

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

11
1i

ii
1i

11
11

i1
11

11
1!

11
11

III
IIi

ll1
1I

i1
11

11
II1

i1
P

p
p

p
p

p
p

p
p

p
p

d
p

p
p

p
p

p
p

p
b

P
0

0
0

0
6

6
0

0
0

0
0

0
0

0
6

0
0

0
0

6
0

0
0

0

il
ii

H
il

ll
li

ll
ll

li
II1

11
11

1i
ii

11
1I

I1
11

il
lI

il
ii

iX 3 x 3 x x 3

V
)

m
m > H > 73 H o "
0

H



O r
o

r
o

o r
o

C
D

C
D

C
D p e
n

c
o

e
n

e
n

c
o

C 3 Q
>

o -b
.

o C
D

O b .&
.

~>
l

C
O

o o e
n

r
o

-b
.

e
n

o e
o

o
o

r
o

•b
.

o
jc

n
.b

>
c
o

ro
-*

o
c
o

c
o

->
io

>
c
n

.b
>

c
o

ro
-*

o
c
o

o
o

->
io

>
c
n

.b
.c

o
ro

-*
o

c
o

o
o

^
ie

n
e
n

*
.e

o
ro

-^
o

C
D

O
O

*
^

,0
)0

l-
b

,t
o

p
o

-k

b
-°

b
°,

°,
o-

2-
S

-S
°

°
°

°
°

°
°

°
°

°
°

°
o

9
9

-°
P

P
6

-°
o

o
P

6
p

6
6

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

9
o

P
m

n
>

P
p

g
g

p
-
^

r
o

p
-
^

p
p

p
p

o
o

o
>

-
,o

o
o

o
o

-°
o

b
-
_

b
%

.-
*

-.
\i

b'
«-

>
b

b
b

b
b

b
b

b
o

o
o

o
o

o
o

o
g

b
P

p°
f°

P
o

o
o

o
-*

ro
o

-*
o

o
o

b
o

o
o

b
o

o
o

o
d

-w
o

v-
»

-~
r->

-—
.

_
»

-
-.

..
r->

r-<

ig
g

S
is

5
§

lS
sS

§
-|

ii
ii

i§
§

|i
i§

i|
§

||§
l|

S
li

ll
li

il
ll

ll

b
o

o
b

b
b

b
!
i

-*
o

co
c
o

to
o

o
^
i

to
.b

.
ro

co

P
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p
p

o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

o
o
o
q
q
o
g
o
o
o
g
o
o
o
b
o
o
g
b
'
g
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b
b

o
p
p
p
o
p
p
p
p
o
p
p
p
o
o
o
p
p
o
o
p
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

p
r
o

.
b

^
p

r
o

o
-
^

p
o

p
p

p
.
b

.
o

o
O

O
O

O
O

O
O

O
-
*

o
o

p
^

i
p

A
o

o
c
n

g
o

g
o

p
o

o
o

o
-
*

o
o

o
i
o

o
-
b

.
o

o
o

o
o

-
*

m
^

9
J
S

^
2

K
-
i
2

2
^

2
9

S
9

2
R

2
K

P
s
2

S
G

5
w

o
-
S

S

O
o
P

p
o

o
o

o
o

p
p

p
p

o
p

o
o

o
o

o
o

o
o
o
o
o
0
°
o
o
o
o
b
b
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o

2
o

2
R
2

2
2

2
2

2
2

2
2
b

2
2

o
o

o
o
b

o
o

o
o
b

b
b

b
b

b
b

b
"<
-.
;-
,
b

b
*

2
o
9
^
o
o
o
o
o
o
o
o
o
S
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
o
2
S
S
S
S
S
2
2
o

-
)
Q
O
^
u
M
9
9
S
9
N
-
'
9
M
O
O
o
o
o
o
o
o
o
o
!
i
!
o
o
§
o
o
2
o
°

°
_

w
_

.
-
.
-
o
o
o
o
r
o

O
m

M
U

i
U

Q
)
C

D
O

O
-
»

I
O

o
0

o
t
*

)
N

3
o

c
n

o
o

-
'-

*
r
o

o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O

o
i
o

t
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

O
d

j
o

g
g

g
g

g
g

r
o

g
g

-
^

g
o

S
o

^
^

o
c
D

S
K

e
n

S
S

S
S

S
S

S
o

o
o

a
O

O
O

O
O

O
O

N
O

O
0

0
O

o
5

o
0

)
0

lO
U

!
!
l"

5
0

lO
O

O
O

O
O

O
O

O
O

z o X 3 X 3 33 3

> 50 H o o o 5 O H



Eo
r

'or

"
J
m

W
N

2
2

o
O

O
O

S
g

O
O

O
O

O
O

O
O

S
m

S
S

o
O

O
W

O
N

O
)
N

o
O

«
0

-
i
l
O

O
O

f
l
)
O

O
N

O
t
D

S
I
O

in
<

*
S

S
O

O
O

O
S

S
O

O
O

O
O

O
O

O
S

C
O

S
S

O
O

O
r
-
O

C
O

N
0

O
O

fc
o

'0
)
0

0
(
D

O
O

r
O

!
D

2
^
0

)
0

2
2

o
O

O
O

g
^
O

O
O

O
O

O
O

O
g

!
:
N

S
o

O
O

I
f
l
O

O
O

!
:
O

O
O

o
O

t
O

O
r
O

O
r
O

r
2

2
°
o

2
2

o
o

o
o

2
2

o
o

o
o

o
o

o
o

2
2

2
2

o
o

o
o

o
o

o
2

o
o

2
o

2
r
v

i
o

o
i
-
o

o
o

o
o

o
_

o
_

o
o

P
.
o

_
o

o
o

o
P

.
o

_
o

o
o

o
o

o
o

o
P

.
o

_
o

_
o

_
o

o
o

o
o

o
o

P
.
o

o
P

.
o

P
.
o

o
o

o
o

o
o

o
o

9"9
0

0"9
9

o*
0"0"0"9

9
0"0"0"0"0"0"0"0"9

9
9

9
°

°
0"0"0"0"0"9

0"0"9
0*

9
0"0"0"0"0*

0"o'0"0"

0
0

C
M

C
M

00
"

1

Eo
r

c
o

c
o

c
D

'
j
-
o

m
s
s
i
o

i
n

i
n

o
c
M

^
c
n

^
c
o

T
-
s
o

i
r
n

r
o

n
c
D

i
n

s
c
o

o
c
M

o
^

o
^

n
i
n

i
-
o

i
-
C

M
'
-
T

-
c
M

M
n

c
o

w
i
-
^

i
n

m
s
t
f
i
o

i
s
o

T
-
t
o

o
i
M

n
^

i
D

T
-
o

n
i
o

n
n

o
o

o
N

o
o

o
o

n
o

o
T

-
o

i
O

T
-
m

o
i
N

i
o

o
r
i
-

0
0

'«
J
-
0

0
0

0
0

'«
-
O

C
M

O
'^

-
C

M
O

'«
-
0

0
0

0
0

,
*

O
C

M
O

O
O

T
-
O

O
O

O
O

O
O

O
O

m
O

O
'*

O
N

.
O

O
O

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
^

-
0

0
0

0
0

0
0

0
P

.
9

.
P

.
0

o_
0

0
0

0
o

_
o_

0
o_

o
_

o_
0

o_
0

0
0

0
o

_
o_

0
0

0
0

o
p

_
0

o_
o

p
o_

0
o

p
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0*
0

"
0

"
0

"
0

"
0

'0
"

0
"

0
"
0

'0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0*
0

"
0

"
0*

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0*
0

"
0

"
0*

0*
0*

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

0
"

mC
M

C
D

OO
*

1

Eo
r

2
f
°
$

™
S

'*
f
f
i-

lm
£

S
o

-
$

2
m

™
m

^
™

^
£

"
r
o

2
!
£

?
o

^
!
8

o
)
O

T
O

C
M

^
C

D
c
M

*
>

'C
M

tN
"
"
~

0
*

T
c
M

<
D

l''C
M

c
O

C
M

c
M

o
^
—

C
D

'»
-
^
O

o
o

C
O

o
o

O
O

T
-
o

o
_

_
r
i
(
v
|
T

-
o

j
f
-
_

.
o

D
o

_
.
^
-

P
o

P
o

P
S

q
q

q
q

q
g

q
q

o
8

q
g

0
o

P
o

o
P

P
_

§
8

P
§

§
0

p
o

g
g

5
8

™
o

S
o

S
o

8
S

o
9

o
"9

o
'p

0*9
9

9
9

9
o

"9
9

9
0'9"0*0*0*9"0*0"9"9"0*0*9"0*0*9

9
"9

0"0"0"dd9"o"o'o"0*0*0*9"

OC
O

1
^

OO
*

1

-
m

Ha
s

<z

£

^
S

S
r
^

m
^

o
o

o
o

O
T

g
o

o
o

o
o

o
o

o
c
o

c
P

2
i
^

o
o

o
g

?
l
o

t
^

g
-
'i

^
o

o
S

o
f
^

o
o

o
r
^

o
o

o
)
o

O
2

S
S

^
2

N
o

o
o

o
N

S
0

0
0

0
0

0
0

0
0

f
c
»

f
f
l
0

0
0

S
°
f
f
l
S

»
0

0
"
i
o

S
o

o
o

i
o

o
o

c
y

o
«

^
W

J
(
D

^
^
o

a
a

a
^
C

M
o

O
O

O
O

O
O

O
C

M
*

^
,r

C
D

O
O

O
^
O

C
D

T
fc

0
O

O
,fO

c
0

o
O

0
C

D
O

O
'^

O
*

s
'

•*„
^
.

^L
•«-

f-
-P

P
.P

.
P

-r-
•"_

O
O

O
O

O
O

O
O

O
P

.*-_
t-

O
O

O
*-_

O
t-

«-_
*-

O
O

*-.O
T".CM

O
O

t-
O

O
t-

O
«~.

0"9
9

0*
0"

1
°

°
°

°
o*

9
o*0"0"0"0"o"0"0*

0"9
9

0"0"0"0"9
0"0"9

0*
o*

0"9
b

9
0"0"0

'0*
0"0

'o*
0"9

•<»-
C

M
C

M

O
*

OC
O

C
M

C
O

C
O

O
*

C
M

in•<
*

00d

<C
O

C
D

dz
r
-
N

C
0

T
f
l
f
l
(
O

^
m

f
f
l
O

^
N

"
"
^
m

f
f
i
N

m
m

o
^
N

n
*

^
*

^
O

r
o

O
T

-
N

C
0

^
i
n

<
D

S
0

0
0

>
O

'-
C

N
n

^
'i

n
t
D

S
ZC
O

ED

C
O

m
m

*

C
D

C
O

S

S
O



HozO
m

<m
i

m
li

m
t

<C
O

V
I

<z

Eo
rEo
rEo
roz

o
o

s
^

o
2

o
o

c
o

N
T

-
^

T
-
f
f
l
o

c
o

r
o

o
)
o

2
N

O
*

'r
t
o

c
o

"
o

c
o

^
n

i
o

2
o

s
o

S
c
,''-

O
T

-
o

^
^

g
N

o
o

^
c
o

o
J
,
o

o
n

i
n

w
r
f
f
l
f
f
i
o

c
o

^
i
n

^
g

T
-
o

g
m

o
i
n

N
o

o
S

3
o

X
O

n
°
n

"
)
,
v

-
g

0
g

(
D

n
n

N
o

o
N

i
-
o

N
o

o
c
o

o
(
N

r
;
o

)
g

O
N

N
T

-
o

g
T

-
o

°
t
o

r
r
;
o

o
g

g
o

g
o

g
o

g
c
o

o
o

m
O

'-
°
O

r
;

O
o
o
o
o
2
o
o
o
o
o
2
o
2
o
o
o
o
o
2
o
o
2
o
o
o
2
o
o
2
2
o
2
0
2
0
2
o
o
o
o
2
r
:
2
8
2

o
o
o
o
o
P
.
o
o
o
o
o
P
.
o
P
.
o
o
o
o
o
P
.
o
o
P
.
o
o
o
P
.
o
o
P
.
P
.
o
P
.
o
P
.
o
P
.
o
o
o
o
o
o
0
_
P
.
o

o
*

o
*

o
"o

"o
"9

o
"
o

"
o

"
o

"
0

-9
0

-9
o

*
o

"o
"o

"o
"9

o
"o

*
9

o
*

o
*

o
"9

o
"
o

"
9

9
o

"
9

°
9

o
"
°

o
"
o

*
o

*
o

'd
o

'9
9

0"

c
o

c
o

i
O

'J
'O

i
n

N
N

t
o

i
n

i
n

o
c
N

'f
O

i
^

c
o

r
-
N

o
^

c
o

o
i
c
o

i
o

m
s
c
o

o
c
M

O
^

o
t
c
o

m
T

-
O

T
-
c
M

r
-
'-

c
N

N
i
n

i
o

t
-
t
i
n

i
f
i
M

O
O

i
N

O
r
^

o
o

)
M

(
)
^

(
O

T
-
o

n
i
n

n
n

o
o

o
N

O
O

o
o

(
M

O
O

'
-
o

(
D

T
-
w

o
)
N

(
O

O
r
-

o
o

T
r
o

o
o

o
o

T
-
o

c
M

O
^

-
c
M

O
T

-
o

o
o

o
o

^
j
-
o

c
M

O
O

O
t
-
o

o
o

o
o

o
o

o
o

m
o

o
^

j
-
o

r
'
-
o

o
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
t
-
O
O
O
O
O
O
O

o
o

o
o

o
o

_
o_

o_
o_

o
o

_
o

o
o

o_
o_

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

_
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d
d

d

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

o*
o

"
o

"
o

"
o

"
o

o
o

d
d

d
o

o
o

d

2
c
0

5
°
C

M
;J

^
3

^
O

T
2

"
£

o
:9

"
™

:£
C

M
«

C
D

C
M

T
-£

c
O

C
D

f3
£

S
c
o

<
O

c
o

J
N

^
w

^
T

-
c
o

c
D

o
5

2
^

»
c
n

^
^

c
o

T
-
<

»
^

c
n

2
r
ir

^
c
D

^
o

^
^

N
^
<

0
f
t
|
C

N
r
\
i
N

n
V

O
V

(
u

(
0

U
)
C

N
(
n

N
N

r
O

r
(
D

T
-
3

O
o

O
n

O
O

O
O

r
-
o

o
t
-
O

N
,
"
N

N
t
-
C

0
O

i
-
'"

9
.
5
0
.
0
0
.
0
P
^
o
0
0
o
S
0
.
0
o
o
o
S
5
o
o
S
5
o
o
o
o
0
5

o
P
.
P
.
P
.
0
o
o
o
^
q
o
o
o
o
o
o
q

9*
d"

9"
o*

9"
o"

9*
9"

9"
9
9

o*
9"

9"
9
b

9"
b
b
"
o"

9"
o*

o*
9*

9"
o"

o"
9

0*0*9"
9
9

d
d

d
d

d
p

d
d

d
d

d
d

p

o
o

p
t
^

o
2

o
o

2
2

*
^

r
m

«
o

o
c
D

2
^

«
S

2
o

f
5

2
o

c
N

«
o

i^
^

^
r
o

in
o

"
o

2
^

f
e
O

T
f
o

c
o

f
N

c
o

c
o

o
o

t
:
s
o

g
o

o
g

«
S

f
c
,
n

<
*

o
o

^
^

o
J
O

o
w

g
o

c
M

^
o

i
n

2
i
n

o
^

o
"
'o

S
i
-
S

O
'-

o
o

S
N

n
o

o
n

i
n

o
g

o
o

0
^

w
S

w
^

o
®

T
*

f
f
l
«

S
S

o
S

0
O

N
w

o
n

O
r
.
o

n
o

n
0

n
s
f
f
l
o

N
o

n
g

S
f
"

o
o

P
.

o
o

o
_

o
o

*H
P

.o
_

o
_

•-__
t-

o
o

*"•_
o

o
P

.
9

.
o

o
_

t-_
o

CM
*""_

O
O

T"_
y-

o
o

o
P

.
o

P
.

o
P

.
o

o
o

*-
P

.
PL

T
".

o*
o"9"o*

o"9
o*

o"9"9"9"9"9"o*
o*

o"9
o"o*

9"9"o"9"9*
o*

o*
9"o"o*

9
o"o"o"o*

9"o"9
o*

9
o"o"o"o*

9"9"9

r
-
w

m
*

t
n

m
^
m

m
O

^
N

C
0

^
W

(
0

N
O

r
o

O
r
-
N

C
0

^
U

)
(
D

N
0

0
0

1
O

T
-
r
>

l
(
<

)
't

i
n

<
D

S
C

0
e
n

O
T

-
r
\
I
C

0
^
i
O

(
0

n
>

i
u

'<
r
u

n
u

M
u

u
i
T

.
r
t
.
r
T

.
^
T

.
r
^
r
N

(
V

N
C

V
|
N

(
N

N
(
v
|
p

J
(
N

n
(
(
,
(
(
)
n

n
n

n
n

n
n

<
j
^
^
.
^
.
^
.
^
^
.

mO
)

omC
M

C
D

ooC
O

oC
D

e
n

C
O

mS
ZroE3

0
0

oC
Dro

"5C
D

C
M

C
O

od



Hm
f

m
i

<<2H-
J

Eo
r

£

»
O

i
n

n
o

°
o

o
S

2
o

i
"
o

2
!
?
S

(
o

(
D

o
o

i
n

v
o

(
O

T
-
n

o
o

n
i
n

o
O

o
)
^

o
1

''c
o

o
i
n

T
-
o

o
S

c
o

o
i
5

l
2

g
n

D
s
o

g
o

o
°
N

£
o

S
^

2
N

j
o

o
o

6
o

c
o

^
O

'~
C

M
r
^

o
O

O
O

^
O

N
-
o

J
*

)
,f

e
c
0

T
-
J
G

o
O

'iO
O

C
M

O
O

O
T

-
1

1
,lo

2
o

O
O

,,llO
O

C
D

O
O

O
2

T
-
o

2
-
-
'

o
o

^
r
j
o

g
o

o
S

o
^

r
j
N

^
^

N
g

g
i
u

u
j
S

o
o

o
o

o
o

^
o

O
o

o
o

^
o

o
o

o
o

o
O

o
o

O
O

q
q

o
o

o
q

o
o

§
q

g
o

g
§

g
o

g
o

o
!
o

s
o

o
o

o
o

o
o

n
.o

q
o

o
o

"
f
.o

o
o

o
o

o
q

o
o

q
q

9*
9

o"o"o"9
o"o"o"9

o*
°

o*o"o"°
o"°

°
**

K
°

°
°

°
°

°
o*T

o'9
o*o"o'"?

o"o"o*o"o"o"9
o

o
9

9

r>
~

C
O

0C
D

00
"

1

Eo
r

C
0

C
0

C
0

V
O

l
0

S
N

C
D

i
f
l
i
n

O
C

\
|^

,C
n

^
C

0
T

-
S

O
'T

C
0

m
c
0

(
0

U
)
N

C
0

O
C

N
O

^
,O

^
C

0
l
0

T
-
O

T
-
C

N
T

-
T

-
C

\
|S

i
n

c
0

m
T

-
^

i
o

i
n

M
o

o
i
N

O
r
-
v

o
o

M
n

^
c
o

^
o

n
i
n

o
n

o
o

o
c
M

O
O

o
o

c
M

O
O

'-
o

t
f
i
'-

i
n

o
i
N

i
o

o
T

-
'-

o
o

^
-
o

o
o

o
o

x
-
o

c
M

O
^

"
C

M
O

T
-
o

o
o

o
o

^
r
o

c
M

O
O

O
T

-
o

o
o

o
o

o
o

o
o

m
o

o
^

-
o

r
>

>
.
o

o
o

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
O

O
t
-
O

O
O

O
O

O
O

O
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o_
o_

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

o
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o*

o
"

o*
o

"
o

"
o

"
o*

o*
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o"

o
"

o
"

o
"

o*
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

"
o

'o
"

o
"
o

'o
"

o
"

o
"

o
"

o
"

o
"

o
"

o
"

o
"

o*
o

"

mC
M

C
D

00
"

1

Eo
r

O
c
o

S
^

*
S

^
f5

-~
O

T
S

*
5

*
O

S
c
N

^
C

M
ro

C
O

C
M

T
-«

C
O

C
D

f2
1

£
)O

T
-C

O
O

T
C

n
O

J?.
"S

c
O

«
N

r^
in

T
-T

-C
O

C
O

o
5

2
-jC

S
?
,0

>
-r.

T
C

O
i-«

>
N

O
)2

fc
S

C
O

«
O

T
fN

C
O

ftD
in

N
C

M
^

O
C

N
O

V
N

C
O

C
M

f"
C

M
T

-
C

0
c
M

W
c
M

^
C

0
^

O
^

c
M

t0
u

*
,tN

c
0

tN
I
C

M
T

-
O

'r
"
C

D
'i-

^
O

o
O

f
*

,O
O

O
O

T
-
o

O
T

-
O

C
M

T
~

C
M

r
^

T
-
C

D
O

T
-
T

-
P

.5
P

^
o

o
>

d
o

iaiap
<

m
p

_
d

PLPLPL
o

PL
o

5
o

P
.o

5
PL

°L
o

o
9>

o
o

9LPLPL
o

o
5

o
£

p
ig

o
o

o
o

o
P.

9
o"9*

o"9
o*

9
9"9

9-b"b
9"9"9

b
9

0"0"0
'9

0"0"9
9

0"0"9
0*

0"9"9
9"°

°
0*

0"0"9
0"0"0"0"0"0"9

0C
O

r
-
^

•<
J-

00
*

1

'£.

N
S

i
2

n
o

f
c
o

o
s
o

!
2

o
g

o
(
p

o
^

o
o

i
n

^
o

u
)
^

i
"
o

o
[
''i

"
o

o
f
f
l
g

o
!
!
'c

o
o

o
i
"
o

o
O

T
r
o

g
n

*
S

S
'"

o
5

o
o

J
o

2
o

2
f
i
t
:
o

w
o

o
n

^
o

n
^

2
o

o
2

t
o

o
t
9

o
0

n
o

o
t
:
o

o
0

l
o

o
O

i
o

r
t
0

f
f
l
n

o
W

o
o

^
*

2
o

S
N

S
o

r
o

o
t
5

o
^

^
o

o
^

*
)
1

"
S

S
0

!
*

t
"
o

l
f
l
n

0
0

n
N

0
n

0
O

T".T~.CO
0

°_
0

0
o_

0
P_

0
0

.T
".0

.co
*-_

0
0

0
9

.0
0

°_
o_

0
0

°_
o_

0
0

o_
o_

0
o_

0
0

0
°_

0
0

0
.0

O
P

.
t-

0"9*
9"0*

0"9"0
'0"9"0"9"0*

9"9*
9"0"9"0"o*

0*
9"o*

0"9"9*
o*

0
'9*

9"0*
0"9"9"0"9"0"0"0

'9"0
'0

'9"0"0"9
0"

C
M

C
M

C
O

o
*1

0
0

me
n

C
O

e
n

0
"

r
-
.

C
D

C
O

00d
t

o"
z

^
w

m
t
f
i
n

m
^
m

m
O

^
N

C
O

T
r
i
n

<
O

N
O

O
)
O

T
-
N

n
^
U

)
(
D

S
C

O
<

J
)
O

T
-
N

n
'T

i
n

(
O

S
C

O
<

J
)
0

^
-
N

n
^
i
n

(
0

s
zro

E3-
J

ro

0
)

C
D

e



LAMPIRAN III

Regression

Variables Entered/Removed*

Model

Variables

Entered

Variables

Removed Method

1 Risko a
sistematis

Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Expected Return

Model Summary

Model R R Square
Adjusted
R Square

Std. Error of

the Estimate

1 .946a .894 .688 8.81080E-03

a. Predictors: (Constant), Risko sistematis

ANOWf

Sum of

Model Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression 1.053E-02 1 1.053E-02 135.623 .000a

Residual 1.242E-03 16 7.763E-05

Total 1.177E-02 17

a. Predictors: (Constant), Risko sistematis

b. Dependent Variable: Expected Return

Coefficients1

Model

Unstandardized

Coefficients

Standardi

zed

Coefficien

ts

t Sia.ffe> Std. Error Beta

1 (Constant)

Risko sistematis

-2.23E-03

5.168E-02

.003

.004 .946

-.662

11.646

.518

.000

a- Dependent Variable: Expected Return
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LAMPIRAN V

PERHITUNGAN TINGKAT KEUNTUNGAN YANG
DIHARAPKAN

No Nama Emiten a fi E(Rm) E(Ri)=a +p (E(Rm))

1 Ades Alfindo -0.00282 1.0929 0.0472 0.04876

2 Aqua Golden M 0.00201 0.1361 0.0472 0.00843

3 Asia Inti S 0.00930 0.7859 0.0472 0.04639

4 Cahaya Kalbar 0.00354 0.3643 0.0472 0.02073

5 Davomas Abadi 0.00445 0.9256 0.0472 0.04814

6 Delta Djakarta -0.00264 0.4071 0.0472 0.01658

7 Indofood Sukses M -0.00357 1.6286 0.0472 0.07330

8 Mayora Indah 0.00804 1.4890 0.0472 0.07832

9 Miwon Indonesia 0.00782 0.4617 0.0472 0.02961

10 Prasidha Aneka N -0.00010 0.2327 0.0472 0.01088

11 Sari Husada -0.00855 0.0072 0.0472 -0.00821

12 Siantar Top -0.00994 0.4321 0.0472 0.01046

13 SMART 0.02200 0.5956 0.0472 0.05011

14 Suba Indah 0.00451 0.3623 0.0472 0.02161

15 Tunas Baru -0.01321 0.8018 0.0472 0.02463

16 Ultra Jaya 0.00387 0.9696 0.0472 0.04964

17 Multi Bintang -0.00342 0.2009 0.0472 0.00606

18 Sekar Laut -0.01308 -0.0892 0.0472 -0.01729
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