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摘要!滩坝砂岩具有砂泥互层’单砂层厚度薄’并含有灰质白云质等高速夹层等特点%这些因素增大了滩坝砂岩储层的地震

识别及预测难度&根据滩坝砂的实际岩性组合类型%用波形分析法对东营凹陷西部地区沙DJ上亚段滩坝砂岩进行了储层

预测&首先对滩坝砂岩常见的!类地震波形进行定义%建立了不同类型滩坝砂岩储层地震波形特征的实际正演模型$通过

学习型地震波形预测技术%分析了不同岩性组合的地震波形特征%总结了波形模式与地层组合样式之间的关系$最后利用

实际井资料作为约束对研究区地震波形进行了分类区划%明确了滩坝砂岩有利储层发育范围&
关键词!滩坝砂岩$波形$地震正演模拟$东营凹陷西部$沙DJ上亚段&
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!!相对于断陷湖盆的河流和三角洲相砂体%目前

对滩坝砂储层预测及油藏描述等方面的研究还很薄

弱%一般基于钻井统计资料了解滩坝砂岩在平面上

的分布%利用合成地震记录对滩坝砂体在地震剖面
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上的反射层位进行标定"借助传统的#相面法$对滩

坝砂体进行识别&由于滩坝砂岩呈砂泥岩薄互层"
岩性变化都很快%埋藏较深"且局部含碳酸盐成分"
地震反射为中弱振幅%连续性较差"储层隐蔽性强"
导致储层识别难度大&
!!初步研究表明"随着砂层厚度%砂泥比和砂泥互

层数等因素的不同"滩坝砂的反射波形特征不同&才
巨宏"())"’&因此"可以利用波形特征研究滩坝砂

储层的特征&利用地震波形变化分类描述地震信号

的变化有别于传统意义上的地震属性分析法&104.D
388-5I>4%I-./"A+++(吕景英"())J(张永升"())J(
张延庆等"())@’&由波形分类得到的地震相容易

与测井及地质上划分的沉积相进行对比"从而赋予

地震波形以明确的地质含义&因此"本文将在滩坝

砂储层正演模拟的基础上"分析不同岩性组合的波

形特征"总结波形模式与地层组合样式之间的对应

关系"并以东营凹陷西部博兴地区为例"利用实际测

井资料对研究区沙DJ上亚段滩坝砂岩体进行地震

波形分类区划及储层预测&

A!滩坝砂沉积特征

滩坝砂岩是以附近的三角洲%扇三角洲或其他

类型近岸浅水砂体为物质来源"经湖浪和湖流改造

和再搬运而形成的一种储层类型&先期沉积的陆源

碎屑物质在波浪和沿岸流的作用下再次搬运"在滨

岸区低能部位沉积形成滩坝砂&滩坝砂岩储层主要

分布在陆相断陷盆地构造缓坡带的滨浅湖环境&东
营凹陷在沙DJ段沉积期"湖盆不断扩张"沉积范围

由小变大"近岸碎屑物在湖浪等外力作用下向湖盆

方向推进"在同生断层或盆倾断层下降盘转折处%鼻
状构造的侧翼%水下隆起侧翼等处受阻沉积卸载"形
成广泛发育的滨浅湖滩坝砂体"成为现今重要的储

层类型之一&朱筱敏等"A++J(孙锡年等"())!(刘

伟等"())J(王金铎"())J(张俊"())B(张永旺等"

())B(高永进等"())@’&
滩坝砂岩可分为滩砂和坝砂&滩砂在垂向上表

现为砂岩与泥岩的频繁互层"砂层数多%单层厚度薄

&砂层最大厚度一般不超过(E’"粒序不明显"呈较

宽的条带状或席状平行岸线展布"又称席状砂&坝

砂在垂向上表现为厚层砂岩与厚层泥岩互层"砂层

数少但单层厚度大&单层厚达几米甚至更厚’&燕兴

荣等"())B’&在自然电位和自然伽玛曲线上"滩砂

多对应异常幅度较高的尖刀状指形密集组合"整体

构成向上异常幅度加大的反旋回"坝砂多对应宽幅

正向指形和齿化的漏斗形&

(!不同地层岩性结构条件下滩坝砂岩

的波形特征

滩坝砂岩地层结构以及不同性质岩性组合对其

波形特征有何影响？不同岩性组合条件下滩坝砂岩

的波形特征与砂岩发育程度有无关系以及有何关系？

上述问题是开展滩坝砂岩储层地震描述工作的重要

基础&本文利用正演模型研究不同厚度%不同岩性组

合滩坝砂体的地震反射波形特征"建立其的地震识别

模式"为滩坝砂岩储层的地震预测提供依据&
B&C!波形定义

结合研究区沙DJ上亚段滩坝砂岩不同岩性组

合的地震反射样式"对常见的%具有代表性的!种地

震波形进行如下定义&图A’)&A’将宽度小%幅度大%
反射能量较强的地震波形定义为中C强幅单峰波形

&图A-’"为厚层泥岩夹薄砂层常见的波形&其中当

大套泥岩层夹杂薄砂体且上下速度对称时"波形为

图A-左样式(当大套泥层中夹砂岩包裹体且上下速

度对称时"波形为图A-右样式&&(’将宽度大%幅度

小%反射能量中等或中等偏下的地震波形定义为中

C弱幅单峰波形&图AG’"为厚层砂泥岩互层常见的

波 形&其中当厚层砂泥层间互%地层速度递增时"波

图A!研究区沙DJ上亚段滩坝砂岩地震反射波形定义

X3P&A 143<E32H-;48$.EI48353/3$5$8/04G4-20DG-.<-5I$8,1J<35.4<4-.20-.4-

*(B
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形为图AG左样式"而当地层速度递减时#波形为图

AG右样式#两者均为不对称波形&$!%将通常所说

的&地震复波’定义为双肩波形$图A2%#为薄层砂泥

岩互层常见的波形#其中当砂泥层薄层间互(地层速

度递增时#波形为图A2左样式"当而地层速度递递

减时#波形为图A2右样式#两者均为不对称波形&
B&B!实际地质模型的正演模拟

根据研究区滩坝砂岩发育的实际特点#将滩坝

砂岩分为坝砂发育型(滩砂发育型和灰质白云质岩

层发育型!种类型&滩砂发育区以沉积滩砂$席状

砂%为主#基本不发育单层厚度较大的砂体"坝砂较

为发育的区块一般位于席状滩砂大面积发育区内#
砂体单层厚度较大"另外还有含灰质(白云质成分较

多滩坝砂体&下面利用实际测井资料设计与上述!
种情况对应的地质模型进行滩坝砂岩正演模拟#探
讨波形特征与滩坝砂地层结构和储层发育程度之间

的关系&
B&B&C!滩坝砂岩实际正演模型之C!以发育薄层滩

砂为主"!利用滩砂发育的滨东地区的实际井资料

设计正演模型&本地区以滩砂为主#砂层数多(单层

厚度薄#各单层厚度基本相等$一般"(E%#呈砂C
泥岩薄互层结构&模型右侧滨J(J井区发育多套薄

层滩砂#左边为假想井#该井区岩性组合是把滨J(J
井的薄层去掉一部分#使薄砂层数减少(而各单砂层

厚度保持不变而得到的$图(%&
对其正演地震响应特征进行分析可看出#滩砂

层数的多少在振幅和频率属性及波形形状上均有反

映&图(中由设计井至滨J(J井区#即薄砂层数由

少变多的过渡部位#波形由中C强振幅演变为弱幅&

图(!滩砂的实际地质模型$-%及波形特征$G%

X3P&( Y04-2/7-%P4$%$P32-%E$I4%$8/04G4-20DG-.<-5I
$-%-5I3/<H-;48$.E20-.-2/4.3</32$G%

在薄砂层数由少变多的过渡部位#波形特征也发生

明显变化#由单峰波形演为双肩波形再变为单峰波

形&薄砂层数的多少在频率属性上反映也比较突

出#右侧薄砂层较多的部位主频率较高#而左侧薄砂

层较少的部位主频率变低$图(%&
由于滩砂单层厚度基本相等$均#(E%#所以砂

层数增加即意味着砂岩总厚度大&滩砂的正演模拟

结果表明#频率的高低反映了砂层数的多少#频率高

的部位砂层数多#砂岩不发育区明显为低频特征"振
幅的强弱反映了砂层总的厚薄#振幅强的部位砂层

总厚度小#振幅弱的部位砂层总厚度大#在振幅由强

变弱的过渡区#正是砂层由少变多(由薄变厚的过渡

区"波形形状也能很好地反映砂层频率及厚度的变

化#在砂层由少变多的过渡区#波形由单峰波形变为

双肩波形&频率和振幅属性及波形特征均能够用来

预测滩砂体储层的发育情况&
B&B&B!滩坝砂岩实际正演模型之B!以发育厚层坝

砂为主"!图!为纯+*井C梁A)*井C梁A)J井实

际岩性组合剖面&三口探井的沙DJ上亚段均以发育

坝砂为主#坝砂单层厚度较大#砂泥比高#其中梁

A)*井区坝砂砂层最厚#砂泥比值最大#纯+*井区

坝砂的砂层最薄#砂泥比值最小&基于三口井的坝

砂实际岩性组合建立正演模型$图!%&正演模拟结

果表明#厚层坝砂的地震反射波形为中幅单峰波形

或者拖尾较长的中幅单峰波形#而薄层坝砂的波形

为中幅单峰波形$图!%&比较滩砂和坝砂的波形特

征#不难看出#坝砂的反射振幅与砂岩厚度成正相

关#而滩砂的砂层总厚度越大#反射振幅强度越弱&
所以#就滩坝砂岩来说#砂泥互层的砂岩厚度与地震

反射振幅强度之间不总是正相关&
另外#从图!还可以看出#地震反射振幅和累加

振幅数值在坝砂发育强的部位明显大于坝砂弱发育

或不发育部位#而其频率曲线虽然也有变化#但其变

化特征不足以反映坝砂的砂泥比及砂层厚度的变

化&因此#可用振幅值或累加振幅属性进行坝砂

储层地震预测#而频率属性对坝砂的发育程度不

灵敏&
B&B&D!滩坝砂岩实际正演模型之D!灰质白云质成

分发育区"!东营凹陷沙DJ上亚段含有多层碳酸盐

$陈世悦等#()))"张宇等#())"%#而高速碳酸盐对

滩坝砂储层的物性和含油气性有一定的影响&因此#
在滩坝砂岩的正演模拟过程中应考虑到碳酸盐层的

存在&图J是基于测井资料为研究高含量碳酸盐滩

+(B
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图!!纯+*C梁A)*C梁A)J井连井油藏剖面"-#及正演模拟的地震反射特征"G#

X3P&! Z4<4.;$3.<42/3$5$8H4%%2075+*D%3-5PA)*D%3-5PA)J"-#-5I<43<E32.48%42/3$520-.-2/4.3</32$88$.H-.IE$I4%35P"G#

图J!含碳酸盐组分滩坝砂岩正演模拟波形特征

X3P&J X$.H-.IE$I4%35PH-;48$.E20-.-2/4.3</32$8/04G4-20DG-.<-5I2$5/-3535P2-.G$5-/4

坝砂的波形特征而设立的正演模型&樊AJ(井沙DJ
上亚段发育坝砂$不含碳酸盐组分%樊AJ)井沙DJ
上亚段厚度最薄$发育坝砂$含碳酸盐组分%高*+井

沙DJ上亚段坝砂极为发育$含碳酸盐组分%樊()井

沙DJ上亚段厚度最大$发育滩砂$含碳酸盐组分%樊

A!JDA井发育厚层坝砂$不含碳酸盐组分&其中不含

碳酸盐组分砂层的速度F砂[!A")E&<$含碳酸盐

组分较高的砂层速度增大$F碳酸盐质砂[!!))E&<&
对不同碳酸盐含量井区的地震响应特征进行分

析发现’
"A#樊AJ(井区沙DJ上亚段不含碳酸盐组分的

坝砂为弱幅双肩波形$樊AJ)井区较高碳酸盐组分

坝砂为中幅双肩波形$由不含碳酸盐组分的坝砂向

含碳酸盐组分坝砂的过渡区为弱幅双肩波形或弱幅

三峰波形$增加一个波峰&可见$坝砂含灰质(白云

质成分较多时$即使没有特别厚砂层$也可形成较强

振幅地震反射$在过渡区增加一波峰%
"(#高*+井含碳酸盐分较高的厚层坝砂为中C

强幅双肩波形$与樊AJ)井较高碳酸盐组分坝砂之

间的过渡区为弱幅双肩波形$局部为三峰波形$同样

说明坝砂含灰质(白云质成分较多时$可形成较强振

幅反射$并在过渡区增加一波峰%

)!B
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"!#樊()井区含碳酸盐组分的滩砂为中C强幅

单峰波形$振幅中等&由高*+井的高灰质含量坝砂

井区至樊()井区含灰质成分滩砂过渡区地震反射

波增加一个中C弱相位%
"J#樊A!JDA井区不含碳酸盐组分的厚层坝砂为

中幅单峰波形&由樊A!JDA井不含碳酸盐组分的厚层

坝砂至樊()井区含碳酸盐组分滩砂过渡区$地震反

射波也增加一个中C弱相位$波形特征变化不明显&
由上述分析可以看出$坝砂含灰质&白云质成分

较多时$即使没有特别厚的砂层$也可形成较强振幅

地震反射$且增加一弱波峰%而由不含或含碳酸盐组

分的坝砂向含碳酸盐组分滩砂的过渡区地震反射波

均增加一个中C弱相位&
利用波形特征可以反映滩坝砂岩储层的发育程

度$但值得注意的是$不同岩性组合条件下对滩坝砂

岩储层敏感的地震属性组合有所不同&利用基于同

相轴的波形特征及地震属性进行储层预测时$应针

对不同岩性组合特点开发针对性强的储层预测技

术!滩砂发育区应以波形和频率类属性为主进行储

层预测%坝砂发育区以波形和振幅类属性为主进行

储层预测%滩坝砂岩中灰质&白云质成分含量较高

时$应综合各类属性信息进行优化预测&

!!学习型地震波形储层预测技术

学习型地震波形预测技术是在储层正演模拟的

基础上$分析不同岩性组合的地震波形特征$总结波

形模式与地层组合样式和储层发育特征之间的关

系$利用实际的测井资料进行地震相划分及储层预

测的一项技术&
D&C!学习型地震波形预测技术之波形模式

在对滩坝砂基本地震波形定义的基础上$结合

东营凹陷滩坝砂岩的实际地质特点$设置了J种基

本理论模型对滩坝砂岩的地震反射波形特征进行分

析研究&
"A#顶 底 层 分 别 为 砂 岩 和 泥 岩$砂 岩 层 厚 度

BA&JE$泥 岩 层 厚 度 为"*&BE$含 灰 质 岩 厚 度 为

+&@E$含白云岩厚度为)$石灰岩厚度)$地层为砂&
泥岩间互层$砂岩层数为(J层$砂泥比为A&)J*$最
大单层砂岩厚度A(&@E$沙DJ上的下亚段砂泥比小

于上亚段&模拟结果表明其波形为单峰波形$振幅

强度中等$波峰极大值两侧对称$地层速度交替变化

"图"-#&
"(#顶底层分别为泥灰岩和泥岩$砂岩层厚度

!*&@E$泥 岩 层 厚 度 为B)&AE$含 灰 质 岩 厚 度 为

A"&*"E$含白云岩厚度为)$泥灰岩厚度A&(E$地

层为砂&泥岩间互层$砂岩层数为((层$砂泥比为

)&BJJ&最大单层砂岩厚度为JE&沙DJ上的下亚段

沙泥比小于上亚段&模拟结果表明其波形特征为单

峰波形$出现一弱复波$振幅中等$上侧波峰数值明

显大于下侧波峰数值"图"G#&
"!#顶底层分别为砂岩和白云岩&砂岩厚度

(+&+E$泥岩厚度为B@&@E$含灰质岩厚度为A(&!E$
含白云岩厚度为A"E$石灰岩厚度)&"E$地层为砂&
泥岩间互层$砂岩层数为((层$砂泥比为)&JJ($最大

单层砂岩厚度为(&!E$下亚段砂泥比小于上亚段&
波形为弱幅三峰波形$振幅强度中等偏下C弱$波峰

较强$地层速度交替变化"图"2#&
"J#顶底层分别为灰岩和油页岩&砂岩厚度

*E$泥岩厚度为"(E$含灰质岩厚度为+&"E$含白

云岩厚度为A@&"E$石灰岩厚度)E$地层为砂&泥&
白云岩间互层$砂岩层数*层$砂泥比为)&A"J$最

大单层砂岩厚度为A&"E&下亚段砂泥比大于上亚

段&波形为双肩波形$振幅强度中等偏下$地层速度

图"!研究区滩坝砂岩理论正演模拟之波形模式

X3P&" X$.H-.IE$I4%35PH-;48$.E?-//4.5$8/04G4-20DG-.<-5I$8/04.4<4-.20-.4-

A!B
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交替变化"下侧速度大于上侧速度#图"I$&
地震波形除与讨论层段的地层岩性及其组合方

式相关之外"和岩层单层厚度也有密切关系&不管是

薄层砂C泥岩互层或者是较厚的砂C泥岩互层"其地

震反射特征受上下背景地层差异的影响也不同&
D&B!CE种波形结构模式

在理论模型正演的指导下"分析总结了研究区

A"*口井沙DJ段滩坝砂的岩性组合样式及其对应的

地震反射波形特征"总结出A)类波形结构模式#图
B$"并对其相应的岩性组合样式进行统计分析#表

A$&研究发现"梁A)*井%高*+A井%高*+井%樊A(@
井J种波形模式中砂体发育"砂岩厚度较大"顶层和

底层均不含灰质或白云质成分"内部的灰岩层和白

云岩层厚度也较薄"砂泥比$)&"&樊()井%通!J
井%樊A!A井%高*+*井%樊A!@井等"种波形模式

中反映砂层不发育"砂体厚度薄"不但顶层和底层均

含有灰岩或白云岩"内部的灰岩层和白云岩层厚度

也较厚"砂泥比一般")&"&樊AJ)井的波形模式为

典型的双肩模式"砂体发育"砂岩厚度较大"而且含

有灰质夹层&樊AJ)井%通!J井%樊A!@井%樊A(@
井J种模式为双肩波形"有时还增加一弱波峰并多

出一个弱相位"反映灰质或白云质成分含量较高及

砂层增多但砂层减薄#图B"表A$&
通过学习型地震波形预测技术分析认为滩坝砂

体的岩性组合样式%砂岩厚度与波形%振幅及频率大

小之间存在如下关系#图B"表A$&
#A$若砂岩总厚度大"地震波形为单峰波形"振

幅大小为中等或中等偏下&频率较高时则地层组合

特征为砂层单层薄"砂层数多"若频率较低"则砂层

单层厚"砂层少&#($若砂岩总厚度小"地震波形为

单峰波形或双肩波形"振幅中等或中等偏强&#!$地
层几乎全部由泥岩组成或砂泥互层且砂岩很薄%砂

图B!A)类波形结构模式

X3P&B A)\35I<$8H-;48$.E?-//4.5<

表C!CE类波形结构模式对应的岩性组合模式!岩层厚度"8#

Y-G%4A ]3/0$%$P322$EG35-/3$5E$I4<2$..4<?$5I35P/$A)\35I<$8H-;48$.E?-//4.5<

岩性特征 顶层岩性 底层岩性 砂岩厚度 泥岩厚度
含灰质

岩厚度

含云质

岩厚度
灰岩厚度

最厚

单砂层
砂泥比 砂层数

A#XAJ)$ 砂岩 泥岩 J!&A "B&+ J&" ) J&" B&" )&@"@ (*
(#X()$ 白云岩 泥岩 A+&) "(&) "&) A&" !&) !&" )&!B" A@
!#Y!J$ 灰岩 油页岩 *&) "(&) +&" A@&" ) A&" )&A"J *
J#XA!A$ 灰岩 泥岩 A@&* @+&@ AA&) ) (&" !&" )&((! AA
"#]A)*$ 砂岩 泥岩 BA&J "*&B +&@ ) ) A(&@ A&)J* (J
B#>*+A$ 灰岩 泥岩 !*&@ B)&A A"&*" ) A&( J&) )&BJJ ((
@#>*+$ 灰岩 泥岩 !+&" @)&@" A)&* ) *&J J&* )&""* ((
*#>*+*$ 灰岩 砂岩 (@&A *"&( !J&! A&" !&( !&) )&!A* (!
+#XA!@$ 砂岩 白云岩 ((&+ B@&@ A(&! A&" )&" (&! )&JJ( ((
A)#XA(@$ 泥岩 砂岩 JJ&B @)&) A"&" !J&+ ) +&) )&B!@ ()

(!B
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泥岩的速度差异较小时"地震反射振幅很弱"但前者

地震波形为低频"后者为高频#$J%单层厚度较大的

泥岩层中夹有砂岩或灰岩层时"可形成强幅单峰波

形#$"%砂泥互层的砂岩厚度与地震反射振幅强度

不总是成正相关"坝砂的反射振幅与砂岩厚度成正

相关"而滩砂的砂层总厚度越大"反射振幅强度越

弱#$B%除与目的层间地层岩性组合特点有关外"地
震反射波形还受目的层上下地层岩性变化的影响"
当滩坝砂含灰质&白云质成分较多时"即使没有特别

厚的砂层"也可形成较强振幅地震反射"并增加一弱

复波&
根据正演模型及波形分析研究结果"可知滩坝

砂岩地震波形与储层发育特征之间是有规律可循

的"因此可根据波形特征来进行地震相划分及储层

描述&

J!应用效果

在对东营西部博兴地区沙DJ上纯下段进行地

震波形特征分析与研究过程中"先利用地震相分析

软件把目的层段地震波形自动分为A)类"形成初始

地震相图"然后将A)种模型道替换为井旁道$本文

总结的A)种波形模式%"重新计算结果"完成基于总

结的A)类波形结构模式的地震相图"划分出强幅单

峰波形区块&弱幅单峰波形区块及双肩波形地震相

区块"分别对应于储层中等发育区&储层良好发育区

和储层弱发育区!类区域&经分析"预测结果与实

际井的钻探情况吻合较好"明确了研究区滩坝砂岩

有利储层发育范围&

"!结论

$A%利用波形特征可以反映滩坝砂岩储层的发

育特征&不同岩性组合的滩坝砂岩敏感的地震属性

不同&频率和振幅属性及波形特征均能够用来预测

滩砂储层的特征&振幅属性可用来进行坝砂储层预

测"而频率属性对坝砂发育程度不灵敏&滩坝砂岩

含灰质&白云质成分较高时"应综合各类属性信息进

行优化预测&
$(%滩坝砂岩性组合样式与地震波形特征之间

有如下关系!"砂岩总厚度大"地震波形为中弱幅单

峰波形&单层薄"层数多则频率高"单层厚"层数少

则频率##砂岩总厚度小"地震波形为中强幅单峰波

形或双肩波形#$地层几乎全部由泥岩组成或砂泥

互层而砂岩薄&砂泥岩的速度差异小时"地震反射振

幅很弱"但前者为低频"后者为高频#%单层厚度较

大的泥岩层中夹有砂岩或灰岩层时"可形成强幅单

峰波形#&砂泥互层的砂岩厚度与地震反射振幅强

度不总是成正相关#’除与目的层间地层岩性组合

特点有关外"地震反射波形还受目的层上下地层岩

性影响&
$!%通过学习型地震波形预测技术分析不同岩

性组合的地震波形特征"总结A)种波形模式与储层

发育程度和A)类地层组合模式之间的对应关系&
根据波形特征对东营凹陷博兴洼陷沙DJ上亚段滩

坝砂岩进行了波形分区及储层预测"在滩坝砂岩油

藏的勘探开发工作中取得了显著效益&

2%,%$%+(%3
9-3"6&Q&"())"&9$E?.4045<3;4-??%32-/3$5$8/4205$%$P=

H3/0H-;48$.E-5-%=<3<-5I<43<E3220-.-2/4.3</3235D
;4.<3$5/$G4-20G-.<-5I</$54<?.4I32/3$5’Y-\35P/04
-.4-$8]3-5PA)*35U$̂35P<7G<-P-<-54̂-E?%4&?0&
G;)1</#%6/*7H/#$,%&%47"A($!%!J(CJJ$35903D
54<4H3/0,5P%3<0-G</.-2/%&

9045"1&O&"O-5P"6&K&"9-$"O&9&"()))&14I3E45/-.=20-.D
-2/4.3</32<$8/H$\35I<$8G4-20DG-.<$8_%3P$245410-D
04F34X$.E-/3$535H4</4.5Q73E35I4?.4<<3$5"9035-&
:%)&;/%&%47G(I.&%*)+0%,"(*$!%!ACJ$3590354<4
H3/0,5P%3<0-G</.-2/%&

>-$"O&6&"Y3-5"‘&Z&"63-">&Q&"())@&K0=<32-%<3E7%-/3$5
-G$7/<-5IG$I=?0=<32-%?.$?4./=2$5/.$%$58$.E35P%3D
/0$%$P32-%.4<4.;$3.<&()*+$"#0/,#/’J%>*,)&%’:$0,)
5,06/*10+7%’;/%1#0/,#/1"!($(%!(")C("B$3590354<4
H3/0,5P%3<0-G</.-2/%&

]37"L&"];"O&]&"N7"Q&"())J&14I3E45/-.=E32.$8-234<
-5I<-5IG$I=I3</.3G7/3$535/047??4.E4EG4.<$8,1J
35/04<$7/0<%$?4$8V$5P=35PI4?.4<<3$5&J%>*,)&%’
J0),4$),2/+*%&/>@=,1+0+>+/"(B$(%!(!C("$35903D
54<4H3/0,5P%3<0-G</.-2/%&

];"6&O&"())J&K.4I32/3$5$82-.G$5-/4.4<4.;$3.<7<35P
H-;48$.E-5-%=<3<35Y-04$3%834%I&2*%4*/110,(I.&%D
*)+0%,;/%.$710#1"(@$(%!AA(CAAB$3590354<4H3/0
,5P%3<0-G</.-2/%&

104.388"Z&,&">4%I-./"]&K&"A+++&K.$<?42/35P<43<E$%$P=&
Y.-5<%-/4IG=907"O&"]3"9&9&"L-5P"Q&L&&K4/.$D
%47ER5I7</.=K.4<<"U43F35P$3590354<4%&

!!B
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175"N&’&"]37"O&"‘-5"O&"())!&Q=I.$2-.G$5.4<4.;$3.
8$.E35P2$5I3/3$5<$8/04G4-20DG-..4<4.;$3.<$5/04
7??4.E4EG4.<$8,1J35H4</4.5V$5P=35PI4?.4<<3$5&
K%*/04,?0&’0/&-(,40,//*0,4"A+#@$%(JC("#35903D
54<4$&

L-5P"6&V&"())J&RI45/3832-/3$5$8G-..34.G-.<-5IG$I=35
63=-5PI4?.4<<3$5-5I3/<P4$?0=<32-%84-/7.4&?0&;/%D
.$710#)&2*%1./#+0,4"!+#B$%BBBCB@A#3590354<4
H3/0,5P%3<0-G</.-2/$&

O-5"N&Z&"9-3"N&O&"10-$"L&T&"4/-%&"())B&M%$P4;-%D
7-/3$5E4/0$I8$.G4-20G-.%3/0$%$P32.4<4.;$3.-5I3/<
-??%32-/3$5&L/&&A%440,4H/#$,%&%47"!)#($%ABAC
AB!#3590354<4H3/0,5P%3<0-G</.-2/$&

T0-5P"6&"K-5P"N&a&"63-5P"T&N&"4/-%&"())B&‘-35-227D
E7%-/3$52$5/.$%%35P8-2/$.<-5I8$.42-</$8<-5I%45<
.4<4.;$3."V$5P=35PI4?.4<<3$5"9035-&()*+$"#0/,#/!

J%>*,)&%’:$0,)5,06/*10+7%’;/%1#0/,#/1"!A#($%(")
C("B#3590354<4H3/0,5P%3<0-G</.-2/$&

T0-5P"O&a&"L7"a&]&"L-5P"N&"4/-%&"())@&K.4I32/3$5
$8.4<4.;$3.H3/0%$H?$.$<3/="%$H?4.E4-G3%3/=-5I
03P0?.$I72/3$535YU‘-.4-&?0&;/%.$710#)&2*%1./#D
+0,4"J(#A$%+JC+@ #3590354<4H3/0,5P%3<0-GD
</.-2/$&

T0-5P"O&1&"())J&K.4I32/3$58$.2-.G$5-/4.4<4.;$3.<G=
H-;48$.E-5-%=<3<&;/%.$710#)&2*%1./#+0,4’%*2/+*%D
&/>@"J!#($%A!"CA!*#3590354<4$&

T0-5P"O&L&"V45P"Q&L&">-$"N&"4/-%&"())B&Q3P0D.4<D
$%7/3$5<4b74524</.-/3P.-?0=-5I<4I3E45/-.=8-234<4D
;$%7/3$5$8/047??4.<7GE4EG4.$8/04J/0E4EG4.$8
/0410-04F34X$.E-/3$5$5/04<$7/04.5<%$?4$8/04
V$5P=35PI4?.4<<3$5"10-5I$5P&"/-0@/,+)*7;/%&%47
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