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¤ g ¤¦¥ q�§OknmlbOq"¨ª©l«lrl¬7zq�§®j�¯l¨ªq"s°§±g�gXg�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g ³
¤ g´³ j�¯l¨ªq"s ¤�µU¶¸·�·�¹»º ¨ªq"m
o¸¼fs°§,q"bn§�opq"b½g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g x

¤ g´³zg ¤ · bO¼�¬�q µ�¾ ¨ªq�q"r
oO§Oknmlq"¨°zq"o¸§�¨°knm ¶®·�·�¹=¿ g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g x
¤ g´³zg´³ ÀUq�bp¬ustq�¨ªknm@Á.¨to®Â¸d�bOÁ7¼�sÃeÄdubpÁ[g�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g x

¤ g Å j�¯l¨ªq"s�³ µ�¹ ¨ªrÆ¼fr�zq�bpq�§>j�¯l¨ªq"s�Ç�¼�È�q º ¨ªq"m
oÉ¼fs°§,q"bn§�opq"bÊgXg�gXg�gXg�g�gXg�g Ë
¤ g Ålg ¤ · bO¼�¬�q µ�¾ ¨ªq�q"r
oO§Oknmlq"¨°zq"o¸§�¨°knmI¼fÈ&q ¿ g�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g Ë
¤ g Ålg´³ ÀUq�bp¬ustq�¨ªknm@Á.¨to®Â¸d�bOÁ7¼�sÃeÄdubpÁ[g�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g Ì

¤ g x j�¯l¨ªq"s�Å µU¥ q"¨°zq ¶ È�q"r º ¨ªq"m�q"r½¬�sªq"¨°knm º q�¨ÃoO¨t¬�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g Í

# � �&� �� � �Î Ï
³zg ¤¦Ð q1Ñ�rl¨top¨ªd�r�Ò Ð duÁ.¨ªr�¼�r º�Ó g²g�gXg�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g Ô
³zg´³ÖÕ�q�Á7Á7¼ g�gXg�gXg�g�gXg�g²g�gXg�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g Ô
³zg Å i×q"opmldzzq3zq�b3ÒÄ¨topq�bp¨ªq"bpopq�r Ó=¹ sª¨tÁ7¨ªr�¼�oO¨tdur½l«lbOknm Ð d�Á7¨tr�¼fr ºuµ gXg�g�gXg�g Ô
³zg x jz¼fo ºØ¤ gXg�gXg�gXg�g�gXg�g²g�gXg�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g ¤ w
³zg´y jz¼fo º ³ÙgXg�gXg�gXg�g�gXg�g²g�gXg�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g ¤ w
³zg Ë ¥ q"¨°§�¯�¨tq�stq º «�b ¹ st¨ªÁ7¨tr�¼�op¨ªd�r gXg�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g ¤ w

Ú ���������=��¢�
Û������	���Ü��
��Ý������ ���
Ålg ¤¦Ð q1Ñ�rl¨top¨ªd�r µ ÒÄq"Þ
oOq"r�§p¨ªß�q · dubpÁ Ó g�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g ¤u¤
Ålg´³ à&«lÁ ¥ q"¬�bO¨tÈázq�§Éâ²bn¼f¯lm�q"r gXg�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g ¤u¤
Ålg Å Ð ¨tq ¶ ©zeÄd�sª¬�q�zq�§¸j�¯l¨ªq"s°§ µ g²g�gXg�g�gXg�gXg�gXg�g²g�g�gXg�gXg�gXg�g�gXg�g ¤ Å
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iÆ¼�rI§�opq�stsªq3§�¨°knm@eÄd�sª¬�q"r�zq3j�¨ÃoO«�¼�oO¨tdur½ß�d�b µ
à;:=q"¨ ¶ È�q"r�v=q"¨ªr�¬ubpd=<�q�b ¶ È�q½«lr�Lq"¨ªr?>�sªq"¨ªrlq"b ¶ È&quv¡§p¨Ão º q"r9ß�dub$q�¨tr�q"Á ¥ ¼f«lÁ½g

¶ r l¨tq�§�q�Á ¥ ¼�«lÁ ¨°§�oA@�B�©�q�b¡Â¸¼uknm
o�CÉq"¨ªrlq¸§pq"mlbD:¡dumls°§pknmlÁ7q�kE>�q"r�$¼�«�§p§pq"m�q"r�zq · bp«�knmuo
¬�q�:=¼uknm�§pq"r�v�§�dF:>¨ªq²§p¨tqX¨ªrI¼�©�§pq"m�©�¼fbOq"b>à&q"¨to>rl¨°knmuo8:>¨ªq�zq�bG:,¼�knm�§�q�rH:>¨ªbO�g�ÀUdurIz¨ªq�§pq"b
· bO«�knm
o®q"Þz¨ª§�op¨ªq"bpoDIhq�zdzknmÆr�«lbXq"¨ªráq�¨tr º ¨t¬uq�§ ¹ Þzq"Á7¯ls°¼fb�g ¾ q�rlráq�¨trlq�b²lq"b ¶ È�q"rMz¨tq�§�q
q"bOr
opq�rJ:>¨ªsªs�v�Á_«�§p§�q�b$l¼feKBlb_¼�«zeÉzq"r ¥ ¼�«lÁ ml¨ªr�¼�«zeL>
sªq1opopq�bpr�vUz¨ªq · bp«�knm
o_¯,M)B�kE>�q�r
«lr��v�l¼7q�b
:¡q�zq"bÉl¨tq_iON�¬�sª¨°knm,>�q�¨Ão>m�¼fo�v�z¨ªq · bp«�knm
o¸¼�«ze�lq"Á ¥ ¼�«lÁ º «½ß�q"bn§p¯�q�¨ª§pq"r�v
rldzknmÆ§p¨tq$q"¨ªr º «�§�opq�kE>�q�r�v�¨°§�o®q"b²¬�q º :>«lr�¬�q"r�v�z¨ªq�§pq_ml¨ªr�«lr
opq�b º «O:¡q�b�eÄq�r�g
P rálq"b3à&q"¨to�v
z¨ªq7q"bX©lbn¼f«�knm
o�v�«�Á zq"r ¥ ¼f«lÁ�:>¨ªq�lq"bXml¨ªr
«�ruoOq"b º «Q>�stq"o�oOq"bOr�v�m�¼foGIhq�zdzknm}zq�b3¼fr�R
zq�bpq ¶ È&quv�zq�b¸«lr
opq�rS:=¼�b�oOq1o�v�z¨ªq_iSN�¬ust¨°knm,>uq"¨to,Á7¨to®zq�Á ÀUq�bO§p¯�q�¨ª§pq"r×zq�b · bp«�knm
o º «
©&q"¬�¨ªrlrlq�r�g ¹ §®©&q�§�opq"m
o²r�¼�oTBlbpsª¨°knmÆ¼f«�knmÆz¨ªq$iON�¬�sª¨°knm,>�q�¨Ão�v�l¼u§p§¸©�q�¨ªzq ¶ È�q"rá¼�«ze�zq�r
¥ ¼f«lÁU>�stq"o�opq�bpr�dzzq�b$l¼u§�>�q�¨tr�q"b_zq�b ¶ È&q�rV>�stq"o�opq�b�o�g Ð ¨ªq�©&q"¨°zq"r ¶ È&q�r q"r
on§pknmlq�¨WR
zq�r r�¼�knm�q"¨ªr�¼fr�lq"b�du©�§p¨tq²§�q�st©�§�oD>�sªq1opopq"bOr dzzq�b¡l¼�bO¼�«zeX:=¼�b�oOq"r�v�l¼�§O§=zq"b=zq"b,¼fr�lq"bOq
>�stq"o�oOq"bpo>¼�sª§pd7st¨ªq"¬�o>q"¨ªr½§pq�Y
«lq�r
op¨ªq"sªstq�§Éj�¯l¨ªq"s�ßud�b�g

Ý�� � �&�&è ¾ q�sªknmlq_j�opbn¼�opq�¬�¨ªq²§pd�sªsªq"r½z¨tq ¶ È&q�r½©�q�ß�d�b º «�¬�q"r ¿

à&«lb ¥ q�¼�r
o�:¡dub�oO«lrl¬@lq"b · bn¼f¬uq$Á$«�§O§�l¼�§3j�¯�¨tq�s º «lr[Z�knm�§�o²¬uq"r�¼�«lq"bX©&q�§OknmlbO¨tq�©�q�r
:=q"bnzq"r�gUiÆ¼�r@sªq"¬�o>eÄd�sª¬�q�r�zq�§¡eÄq�§ho µ

\ ¬ubpd=<�q�b ¶ È&qF] ¶¸·�·�¹
\ >�sªq"¨ªrlq"b ¶ È&q�] ¼�È�q
\ ¶®·�·�¹ >�sªq1opopq"bpo^]`_
\ ¶®·�·�¹ :,¼fbpopq"o0] ¾
\ ¼fÈ&q�>�sªq1opopq"bpo0]`>
\ ¼fÈ&q�:,¼fbpopq"o0]�:
\ ¾ q"bpo¸zq�b · bO«�knm
o ¤ w ¹ rlq"bO¬�¨ªq"q�¨tr�mlq"¨topq�r*Ò ¹c¹¡Ó
\ ¹ rlq"bO¬�¨ªq"ßuq"bO©lbO¼�«�knm ¶®·�·�¹ eKBlb®l¼�§ ¹ bOr
opq�rIzq�b · bO«�knm
o µ ³ ¹c¹
\ ¹ rlq"bO¬�¨ªq"ßuq"bO©lbO¼�«�knm�¼�È�q�eKB�b.l¼u§ ¹ bpr
opq�rLzq�b · bp«�knmuo µ w ¹c¹ Ò�ÀUq"bO©lbO¼�«�knm º «
¬uq"bO¨tr�¬�vz«lÁ ©�q�b�B�kE>z§p¨ªknm
oO¨t¬�o º «a:=q"bnzq"r�g Ó

b�q�r�¼�knm�lq"Á½vc:¡q�sªknmlq�b ¶ È�qH>�sªq1opopq"bpo$dzzq�b3rl¨°knm
od>�stq"o�oOq"bpo�v�q"bO¬�q�©�q�r*§p¨°knmeIhqf:=q"¨ªsª§
z¨ªq²eÄd�sª¬�q"r�zq"r#g¸�!����h����Ææji��Hk����×� �¡�
 Ò�¨tr×zq�b Ð ¼�bO§�opq�stsª«lrl¬×Ò ¶¸·�·�¹ v�¼fÈ&q Ó�ÓBµ

\ Ð ¨ªq ¶ stopq"bOr�¼fop¨ªß�qØÒl_7v,> Ó q�bp¬u¨t©zoÉzq�r ¹ b�oObO¼�¬½Ò ¶ «�§ º ¼�mlsª«lrl¬ Ó ÒçÌ�v Å Ó g
\ Ð ¨ªq ¶ stopq"bOr�¼fop¨ªß�qØÒl_7v,: Ó q�bp¬u¨t©lo>lq"r ¹ bpopbn¼f¬½Ò ¶ «�§ º ¼fmlsª«lrl¬ Ó Ò�Ëlv x Ó g



í&î!ïOðÄñBò�ófôzõ öf÷�øÄñnðúù�û&ñ�î!ïOøüñ²ý�þcï1î!ÿ��Uö � û�î�ù�ù ñnôlðÄî!û�ñnï���ö�î�����ñnïnònñ���ñBò�ùçñnï
	����� Å

\ Ð ¨ªq ¶ stopq"bOr�¼fop¨ªß�qØÒ ¾ v[> Ó q�bp¬u¨t©zoÉzq�r ¹ b�oObO¼�¬×Ò ¶ «�§ º ¼fmlsª«lrl¬ Ó Ò�Ôlv ¤�Ó g
\ Ð ¨ªq ¶ stopq"bOr�¼fop¨ªß�qØÒ ¾ v[: Ó q�bp¬u¨t©lo¸zq"r ¹ bpopbn¼f¬×Ò ¶ «�§ º ¼fmlsª«lrl¬ Ó Ò�wlv w Ó g

¹ §@m�¼fr�zq"stoI§p¨ªknm»m�¨tq�b�«lÁWq"¨ªr�j�¯�¨tq�s�vÉ©&q"¨�zq�Á z¨tqMj�¯l¨ªq"sªq"b�vÉ¨trG«lr�§pq"bOq"Á · ¼fsªsXz¨tq
¶ È�q"r�v�r�¼uknmlq"¨ªr�¼fr�zq"b$«lr�Lrl¨ªknm
oØ§�¨ªÁ_«�sÃon¼fr�m�¼fr�zq�str�g Ð ¨ªqFIhqf:=q"¨ªst¨ª¬�q ¹ r
oO§Oknmlq"¨°z«lrl¬
¨°§ho3ßuq"bO©l¨tr�zst¨°knm�g ¾ q"rlr*q"¨ªrlq §pd�s°knmlq.eÄq�§�opqØ«lr�}r�¨ªknm
o3§�¨ªÁ_«�sÃon¼frlq#m%no�prqts o=uáß�dubpsª¨tq�¬fo�v
rlq�rlr
oÉÁ7¼�rIl¨tq�§�qOvtwtxzyt{F|~}f�T��g

Ð ¨tqMÂÉd�bOÁØ¼fsteÄd�bOÁ5¨°§hoIml¨ªq"bIrl¨ªknm
o�¬uq"q�¨t¬urlq1o�v>«lÁ l¼�§Ij�¯l¨ªq"s º «\©&q�§OknmlbOq"¨ª©�q�r�g;iÆ¼�r
:8Zfmlsto�l¼fm�q"b�z¨ªq?uT�=�jufx,}�|��tu���qt��{:q�¨tr�q�§@jz¯l¨tq�sª§�v,©�q�¨²lq"b º «lb ÀUq"bnzq�«zopsª¨ªknm�«lr�¬ zq�§
j�¯l¨ªq"s°¼f©�sª¼�«ze�§,q"¨ªrÆj�¯l¨ªq"s�Rcd�lq"b ¹ r
oO§Oknmlq�¨ªz«�rl¬u§p©�¼f«�Á7§,ßuq"bT:¡q�r�zq"o8:>¨ªbn�g

@ ¾ q zq1Ñ�r�q�v�Ñ�bO§�o�v�¼J�jqE�,q�s�q�o|l�EytsG���TuTu d�b�o�yt{�ua����uEu�¼�§�¼IÑ�rl¨topq k"d�s�R
sªq�k1op¨ªd�r*dfe=rldzzq�§�v�k�¼fsªstq���tuf����|l�Eur}nv�k1durlrlq�k1opq�á©'�Æsª¨tr�q�§�v�k"¼�stsªq�6yt�T��}Bv�§pd
¼u§®opdIeÄd�bOÁ:¼@k"d�rlr�q�kBoOq�ÆÑ�¬�«lbOqF:>ml¨ªknmM¨ªr�k1sª«�zq�§®r�d½§p¨ªÁ.¯�stq7k1sªdu§pq�}k1«lb�R
ßuq�§�g��,m
«�§¡¨to=eÄd�sªstdt:É§�opm�¼fo�vz¬u¨tßuq"r�¼�r��.o�:=d$ßuq"bpop¨°k1q�§ ¶ ¼fr� ¥ vuoOmlq"bOq²¨ª§,¼
«�rl¨�Y
«lq3§pq�Y
«lq�r�k1qXd�e�¼�bOk�§=¼�r�@rldzzq�§cIhdu¨tr�¨trl¬ ¶ oOd ¥ g C
Ò � â��0:8�çv´j�g�³ Ó

¾ ¼u§²«lr
opq"b²q"¨ªrlq�Á j�¯l¨ªq"sª©�¼f«lÁ © º :�gX«lr
opq"bXq�¨trlq�Á��B¬u¼�Á7q3opbOq"q'�B¬uq"r�¼�«lq"b º «Æß�q�b R
§�opq"m�q"rI¨ª§�o�v,:>¨ªbn@¨ªÁ zbO¨to�opq�r ¶ ©�§Oknmlrl¨to�oÉq�bps~Zf«zoOq"bpo�g

�����F�$� � �!å����Ä������ek��
�.Ý�� � �&���Ø�Ä�tk����Vk � 	>�����������
�_�����.�}����������u�3�����.�
�������
������ �,� � �c����æç�&���&� �� Ú g®���Îu����	�Î��� � �!����	®� � ��	��Æ���k�������Ü��
��	 � �����'k��
��
�������
����� � ��æç�&�
����������è
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AFFE 

W K

k w k w

affe affe

   pay−off(9,1)    (0,0)  (5,3)  (4,4)

�;« # «�� Ý�� � ���&è ¾ ¨ªq�q"r
oO§Oknmlq"¨°zq"o>§p¨°knm ¶®·�·�¹¡¿
¶¸·�·�¹ :>¨ªbOI¼fr�¼�s��z§p¨tq�bpq�r�v':=¼u§,¼�È�qXop«lre:>¨ªbO�v�Ihq�r�¼�knm�zq�Á d�©½q�b
_ dzzq"b ¾ :8Zfmlsto�g

\ ¾ q"r�r ¶¸·�·�¹ _¬:8Zfmlsto�v�§�dS:>¨ªbnM§p¨°knmM¼fÈ&q7eKBlb�: q�r
oO§Oknmlq"¨°zq"r�v�l¼�Á.¨to3m�¼�©�q�r
§p¨ªq�q"¨ªrlq ¶ «�§ º ¼�mlst«�rl¬7ß�d�r*ÒÄx�vlx Ó g

\ ¾ q"r�r ¶¸·�·�¹G¾ :8Zfmlsto�v&§�dH:>¨tbn×§�¨°knmÆ¼�È�q�eKBlb0>½q"r
oO§Oknmlq"¨°zq�rIÁdB�§O§�q�r�v&�¼fÁ7¨Ão
m�¼f©&q"r×§�¨ªqXq"¨ªrlq ¶ «�§ º ¼fmlsª«lrl¬7ß�durMÒ�Ôlv ¤!Ó g

����E�_���!��è Ð ¨ªq,©�q�§hoOq¸j
opbn¼�oOq"¬�¨ªq¡eKBlb ¶¸·�·�¹ ¨ª§�o º «F:=¼�b�oOq"r�vfl¼u§p§�zq�bc¼fr�lq"bOqD>�sªq1o�oOq"bpo�g

�;« # « # ���
�������
� � �»� �Ä�F×����� � ��æç�����
¾ q�rlrMÁ7¼�r}zq�rMj�¯�¨tq�st©�¼�«lÁ ©&q1opbn¼�knm
oOq1o®© º :�g�«lr
opq�b²lq"b²eÄq�§�op¬uq"sªq"¬foOq"rMà�«l¬feÄdust¬uq

z¨ªq�Á�N�¬�sª¨°knmlq"r×j
opbn¼�oOq"¬u¨tq�rI©&q"bTB�kE>z§p¨ªknm
op¨ª¬fo�vl§�d�:>¨ªbna>�s°¼fb�vll¼�§O§Ézq�b ¶¸·�·�¹ ³Øj
oObO¼fopqrR
¬�¨ªq"r�v�:GZ�mlbpq�r�Izq"bÉ¼fÈ&qXx j
opbn¼�oOq"¬u¨tq�r@m�¼fo�g
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Ð ¨tq_jzknm�bpq�¨t©':=q"¨°§�q®eKBlbÉz¨ªq�x j
opbn¼�oOq"¬�¨ªq"r½zq�§>¼�È�q"r�§ µ
\¯®,° ®F± ²´³rµ,¶D·c¸�¹�º¼»½®�¾t·c¶T¿�¿�ÀGÁXÁXÂeÃÄ·c¸�¹=ºÅ»½ÆVÇKÈ�¾WÉ�ÊcË0³rµ,¶D·c¸�¹�º¼»�®�¾t·A¶E¿�¿�ÀGÁXÁXÂSÌ

·�¸�¹=º¼»8Æ¯ÇlÍ�¾ ÎÏÊ
\¯®,° ·Ð± ²Ñ³fµ,¶
·�¸f¹�º¼»8®�¾=·c¶E¿=¿aÀDÁXÁXÂÒÃ�·�¸f¹�º¼»
Æ¯ÇKÈ¾ÅÉrÊDË�³fµ,¶L·�¸f¹�º¼»G·L¾�·A¶E¿�¿�ÀDÁXÁXÂ

ÌÑ·c¸�¹=ºÅ»GÆ¯Ç�Ó=¾ ÓtÊ
\#·L° ®a± ²Ñ³fµ,¶
·�¸f¹�º¼»G·L¾�·c¶E¿=¿aÀDÁXÁXÂÒÃ�·�¸f¹�º¼»
Æ¯ÇKÔ¾ Ô�ÊDË�³fµ,¶L·�¸f¹�º¼»8®�¾'·A¶E¿�¿�ÀDÁXÁXÂ

ÌÑ·c¸�¹=ºÅ»GÆ¯ÇlÍ�¾ Î�Ê
\#·L° ·Õ± ²6³fµ,¶8·c¸�¹�º¼»½·L¾·c¶E¿=¿�ÀGÁXÁXÂOÃÖ·�¸f¹�º¼»GÆVÇKÔ�¾ Ô�Ê½Ë^³fµ,¶8·c¸�¹=ºÅ»½·L¾·c¶E¿=¿�ÀDÁXÁXÂ

ÌÑ·c¸�¹=ºÅ»GÆ¯Ç�Ó=¾ ÓtÊ
i×¨to�×É¨ªsÃeÄqØz¨ªq�§pq"b�ÂÉd�oO¼fop¨ªd�rQ>�¼�rlr}l¼u§�j�¯l¨ªq"sUÁ7¨Ão3���r�¼�Á7¨ª§Oknmlq"b3à&«l¬�eÄd�sª¬�q+Ihq1o º o3zdzknm
¨ªrMq�¨tr�q"b_Â¸d�bOÁ7¼�sÃeÄdubpÁ ¬uq�§OknmlbO¨tq�©�q�rÒ:=q"bnzq"r�v�«lr�Mq�§�q"bO¬�¨ª©zo3§�¨°knm�z¨ªq7eÄd�sª¬�q"r�zq ¹ r
o R
§Oknmlq"¨°z«lrl¬
§�ÁØ¼fopbO¨ÃÞ µ

\
¼�È�q Ò�³ Ó

>�g > >&g : :�g > :�g :
¶®·�·�¹ Ò ¤�Ó ¾ Ôlv ¤ Ôlv ¤ wlv w wlv w

_ yzv Å x�v x yzv Å x�v x

iÆ¼�r@«lr
oOq"bn§�«�knm
oÉz¨ªq3§�duÁ7¨Ão>¬�q"eÄ«lr�zq�rlq"r×Â¸d�bOÁ7¼�sÃeÄdubpÁ ¼�«zeUÂ¸¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknm�¬�qf:>¨°knm
opq µ

Ð ¨ªq_j
oObO¼fopq"¬u¨tqØÒ ¾ v >�g : Ó ¨ª§�oÉq"¨ªr×Â¸¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknm�¬�qf:>¨°knm
o�vzzq�rlr

ØXÙtÚ�Û#ÜEÝzÞ ß^àDá â�ã?ØXÙ�ÚläQÜTÝzÞ ß0àåáÑæ

Ø;ç=Ú�Û#ÜEÝzÞ ß0àåáéè^ê´ØzçÚ�Û¯ÜTÝzÞ¼Ý,à½áéè

Ø ç ÚëÛ#ÜTÝXÞ Ý,à½áéè�ã?ì�áÑØ ç Ú�Û#Ü�í�àrÜEí�áÑß�Þ ÝXÜ ß�Þ ß
¹ ©&q"r�§pdØst¨ªq"¬�o�Ihqf:=q"¨ªsª§,q�¨tr×Â®¼�§pm�R â²sªq"¨°knml¬uqf:>¨°knmuo=©�q�¨�Ò ¾ v >�g > Ó §pdt:>¨ªq.Ò�_7v :�g : Ó ß�dub�g

�$����å �)� ���������è

ÂÉ¨°knm
o�Ihq�zq�§ÉÂ¸¼u§�m�Rhâ²sªq"¨°knml¬�q�:>¨ªknm
o¡¨°§�oÉbpq�¼fsª¨ª§�op¨°§pknm
\ :=q"r�r ¶®·�·�¹*¾ Ò�¼fs°§�dL@ ¾ ¼�b�oOq"r'C Ó ¬uqf:8Zfmlsto�m�¼�o�vul¼frlr.Á_«�§p§�¼�È�q½@h¨ªr$lq"r7§p¼�«lbpq�r
¶ ¯zeÄq"s�©�q�¨�<uq"r'C®«�r��Á$«�§O§D>�sªq1opopq"bOr*ÒK:=q"rlr@q"b8>�stq"o�opq�b�o�vz©�q�>�duÁ.Á_o>q"b,rldzknm�q�¨trlq
¹�¹ v�§pd�r�§�oL>�q�¨trlq Ó l¼fÁ7¨toÉ¨tmlÁ rl¨°knmuo¸l¨tq · bO«�knm
oÉq"r
oO¬�q"m
o�g

\ l¨tq,j
opbn¼�oOq"¬�¨ªq�:�g :M©&q�lq"«zoOq1o�q"¨ªrlq�@�«lrl¬�s°¼f«�©�:LB�bOz¨ª¬�qrC Ð bpdum�«lrl¬>ß�dur�¼�È�q®Ò��¼fÁ7¨Ão
q�r
oO§Oknmlq"¨°zq1o¡q"b�§p¨ªknmØ¼�«ze'Ihq�zq�r · ¼fsªs�r�¨ªknm
o º «�>�sªq1opopq"bOr Ó gcî¸rl¬�s°¼f«�©�:LB�bOz¨ª¬�vul¼�q"b
¼�«�§=d�©&q"r@¬�q"r�¼frlr
opq�r@â²bO«lr� º «H>�sªq1o�oOq"bOr ¬�q º :>«lr�¬�q"rH:>¨tbn�g ¶ s°§�d.¨°§ho�Òl_7v :�g : Ó
º :=¼�b,q"¨ªr½Â®¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknml¬uqf:>¨°knm
o,¼�©�q�b>rl¨ªknm
oÉbOq�¼�st¨°§hoO¨ª§Oknm¨ï
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Ý � Î��Ä�uè Ð q"b ¥ q"¬ubp¨tÈázq�§ÉÂ¸¼u§�m�Rhâ²sªq"¨°knml¬�q�:>¨ªknm
oO§,¨°§�oÉrl¨ªknm
o¸¼u,ZY
«�¼fo=eKB�b¸z¨ªq3q1Þ�opq�r�§p¨tßuq
· dubpÁ q"¨ªrlq�§$j�¯l¨ªq"s°§"g ¾ ¨tbd:¡q�bOzq�r}¨ªr�q"¨ªrlq�b_§�¯[Z�opq�bpq�r�Õ�qf>
oO¨tdur*§pq"m�q"r�v�l¼�§O§Xq�§_§�¨ªrlr�R
ß�dusts=¨°§ho�vc¬�q�q"¨ª¬�rlq"opqa��q"¨ªs°§�¯l¨ªq"sªqIq"¨ªrlq�§.���r�¼fÁ7¨°§pknm�q"rLj�¯�¨tq�sª§.Á7¨ÃoØ¨ªrLz¨ªq ¥ q"opbn¼�knm
op«�rl¬
q"¨ªr º «l©�q º ¨ªq"mlq�r�v�«�Á z¨ªq�Ihq�rl¨ª¬�q"rÆÂ®¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknml¬uqf:>¨°knm
opq²mlq"bn¼f«�§ º «lÑ�r�zq�r½§p¨ªr��v�l¨tq_¼�sª§
bOq�¼fsª¨°§hoO¨ª§Oknm¢q"¨ªrl¬�q�§hoO«zeüo�:=q"bnzq�r >N�r�rlq"r�g Ò ¶ «�knm\©�q�¨�ÂÉd�bOÁØ¼fsteÄd�bOÁ5¨°§hoI¨tÁðB�©lbp¨ª¬�q�r
z¨ªq ¥ q�lq"«zoO«lrl¬Æßud�r�Â®¼�§pm�R â²sªq"¨°knml¬uqf:>¨°knmuoOq"r�¼fs°§_Õ%Nu§p«lrl¬
§ >ud�r º q"¯zo3rl¨°knm
o_ßNustsª¨ª¬Æ«lr�R
¯lbOd�©lsªq"ÁØ¼fop¨°§pknm×«lr
oOq"bX¼fr�zq�bpq�Á�:¡q�¬�q"r}zq"bXi×q"m�bOzq�«zop¨ª¬>uq"¨to¸«lr�LÒ�zq�bXrl¨ªknm
o²¨tÁ7Á7q"b
ß�dubpsª¨ªq"¬�q�r�zq�r Ó j�oO¼f©�¨tsª¨ÃoEZ�o Ó

����ñ 5G7^-�"%9�¡8¢O¥S-�1¬ª�1+3+"¨*,"%$Ñ5G7^-�"%9�ò¬ªAó�"ô¦¨- "%(D©Vª�9 $¯"¨*[$©�"¨*

\    pay−off   (0,0)

affe 

AFFEAFFE

kw

K W K W

(4,4)  (3,5)  (1,9)

�;«ªÚ%«�� Ý�� � ���&è ¾ ¨ªq�q"r
oO§Oknmlq"¨°zq"o>§p¨°knmI¼fÈ&q ¿
¼�È�qõ:>¨tbn½¼fr�¼�s��z§p¨tq�bpq�r�v�:=¼u§ ¶¸·�·�¹ op«lre:>¨ªbO�v�Ihq�r�¼�knm�zq�Á d�©½q�bL> dzzq"bL:ô:GZ�mlsto�g

\ ¾ q"r�r ¼�È�qF>Ò:GZ�mlsto�v�§pde:>¨tbnM§�¨°knm ¶¸·�·�¹ eKB�b ¾ q�r
oO§Oknmlq"¨°zq"r�v�l¼�Á.¨to3m�¼�©�q�r
§p¨ªq�q"¨ªrlq ¶ «�§ º ¼�mlst«�rl¬7ß�d�r*Ò ¤ v�Ô Ó g

\ ¾ q"r�r}¼�È�q�:`:8Zfmlsto�v�§pd�:>¨tbn×§p¨ªknm ¶®·�·�¹ eKBlb0_ q�r
oO§Oknmlq"¨°zq"r×ÁdB�§O§�q�r�v&�¼fÁ7¨Ão
m�¼f©&q"r×§�¨ªqXq"¨ªrlq ¶ «�§ º ¼fmlsª«lrl¬7ß�durMÒ�x�vzx Ó g
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����E�_���!��è Ð ¨ªqØ©�q�§hoOqØj�opbn¼�opq�¬�¨ªq.eKBlb3¼�È�q7¨ª§�o3ml¨ªq"b3¼f«�knmQ:>¨ªq�zq�b3l¼fbn¼f«ze º «J:=¼�b�oOq"r�v
l¼u§p§,zq�b¸¼fr�lq"bOq0>�sªq1o�oOq"bpo�g

�;«ªÚ%« # ���
�������
� � �»� �Ä�F×����� � ��æç�����
¾ q�rlr3ÁØ¼fr3lq"r$j�¯�¨tq�st©�¼�«lÁ�©�q"opbn¼�knm
opq"o�v�m�¼�o�zq"b�¼fÈ&q,³>j
opbn¼�oOq"¬u¨tq�r�v!¨tÁ â²q"¬uq"r�§O¼�o º

l¼ º «Im�¼�o¸zq�b ¶¸·�·�¹ x j
opbn¼�oOq"¬�¨ªq"r�g

jzknmlbOq"¨ª©':¡q�¨ª§pq®eKBlbÉz¨ªq�xØj�opbn¼�opq�¬�¨ªq"r½zq�§ ¶®·�·�¹ Â®j µ
\¯Ìõ° Ìõ± ²ÕÀGÁXÁXÂÒ·c¸�¹�º¼»LÌõ¾=·c¶E¿=¿H³fµ,¶
·´·�¸f¹�º¼»
Æ¯Ç�Ó=¾ Ó�ÊGË�ÀGÁXÁXÂÒ·c¸�¹�º¼»LÌõ¾=·c¶E¿=¿H³fµ,¶

®�·c¸�¹=ºÅ»8Æ¯ÇKÎ¾ ÍÏÊ
\¯Ìõ° Ãö± ²´ÀGÁXÁXÂ�·c¸�¹=ºÅ»cÌõ¾�·c¶E¿=¿�³fµ,¶D·J·�¸�¹=º¼»½Æ¯Ç�Ó=¾ ÓtÊcË
ÀGÁXÁXÂ�·c¸�¹=ºÅ»AÃ6¾t·c¶E¿=¿�³fµ,¶

®�·c¸�¹=ºÅ»8Æ¯ÇjÉÏ¾ È�Ê
\#Ã6° ÌÐ± ²´ÀGÁXÁXÂ�·c¸�¹=ºÅ»AÃ6¾�·c¶T¿�¿�³fµ,¶å·#·�¸f¹�º¼»åÆ¯ÇKÔ¾ Ô�ÊcËLÀDÁXÁXÂ�·�¸�¹=º¼»�Ìõ¾t·c¶E¿=¿�³fµ,¶

®�·c¸�¹=ºÅ»8Æ¯ÇKÎ¾ ÍÏÊ
\#Ã6° Ã÷± ²`ÀDÁXÁXÂV·c¸�¹�º¼»
Ã6¾)·c¶E¿=¿e³rµ,¶õ·Õ·c¸�¹=ºÅ»õÆ¯ÇKÔ¾ Ô�Ê
ËFÀDÁXÁXÂV·c¸�¹�º¼»
Ã6¾)·c¶E¿=¿

³fµ,¶L®�·�¸f¹�º¼»GÆVÇjÉ�¾ ÈÏÊ
i×¨to
×É¨ªsÃeÄq�z¨ªq�§pq"bLøÉ©&q"bOsªq"¬�«�rl¬�q�r q"bO¬�¨ª©zo>§�¨°knm eÄdust¬uq"r�zq ¹ r
oO§Oknmlq�¨ªz«�rl¬u§pÁØ¼�opbO¨tÞ.eKB�bÉz¨tq
ÂÉdubpÁØ¼�sÃeÄdubpÁ µ

\
¶®·�·�¹ Òú³ Ó

_7g _ _7g ¾ ¾ g _ ¾ g ¾
¼fÈ&q Ò ¤�Ó : x�v x x�v x wlv w wlv w

> Ålv´y ¤ v Ô Ålv´y ¤ v Ô

iÆ¼�r\«lr
opq�bO§p«�knm
oa:>¨ªq�zq�bIl¨tq*§�dL¬�q"eÄ«lr�zq�r�j
opbn¼�oOq"¬u¨tq�rG¼f«ze.Â¸¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknm�¬�qf:>¨°knm
opq µ
Ð ¨tq_j
oObO¼fopq�¬�¨ªq.Òl:�v >�g : Ó ¨ª§�o
:>¨tq�zq"bO«lÁ q"¨ªrIÂ®¼�§pm�R â²sªq"¨°knml¬uqf:>¨°knmuo µ

Ø Ù ÚKß�ÜTäOÞ¼Û`àåáÑæFã´Ø Ù Ú�ÝXÜ�äOÞ¼Û`à½áéè

Ø;ç=ÚKß�ÜTäOÞ¼Û`àåá æ�ê´Ø;ç=ÚKß�ÜTäOÞ äÒà½áÑæ
¹ ©&q"r�§pdØst¨ªq"¬�o�Ihqf:=q"¨ªsª§,q�¨tr×Â®¼�§pm�R â²sªq"¨°knml¬uqf:>¨°knmuo=©�q�¨�ÒK>�v ¾ g _ Ó «�r�*ÒK>�v ¾ g ¾GÓ ßud�b�g

�$����å �)� ���������è
\ l¨tqM¨tÁWßud�bOmlq"bO¨t¬uq"Á ¥ q"¨°§�¯l¨ªq"sL@�«lrl¬�s°¼f«�©�:LB�bOz¨ª¬�qrC Ð bOd�m�«lrl¬�lq�§I¼�È�q"rGq�bp¬u¨t©lo

Ihq"o º o²j�¨ªrlr�v�l¼7¼fÈ&q º «lq"bn§ho>q�ruon§pknm�q"¨°zq1o�vzd�©Iq"bL>�stq"o�oOq"bpoÉd�lq"bL:,¼fbpopq1o�g
\ lq"b ¶¸·�·�¹ m�¼�ocIhq�ld�knmdIhq1o º oÉ§pq"¨ªrlq"bn§�q�¨Ãon§,z¨tq�iSNu¬�sª¨ªknm)>�q"¨to=l¨tq�§�q Ð bOd�m�«lr�¬.¼�«�§�R
º «�§p¯lbpq�knmlq"r�g

����E�_���!��è Ð ¨ªqØ©�q�§hoOqØj�opbn¼�opq�¬�¨ªq.eKBlb3¼�È�q7¨ª§�o3ml¨ªq"b3¼f«�knmQ:>¨ªq�zq�b3l¼fbn¼f«ze º «J:=¼�b�oOq"r�v
l¼u§p§,zq�b¸¼fr�lq"bOq0>�sªq1o�oOq"bpo�g
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���Kù 5G7^-�"%9�ñ8¢Q!#"�- 3
"�£´ó�"%1�¦¨-�"�(
"%1�2å9 "%- &[(
¦X"%-�©,-�2
Ð ¨ªq�§pq�§ j º q"r�¼fbO¨tdJ>�duÁ.Á_o l¼frlr º «�§hon¼fr�zquvD:=q"r�rLÁØ¼fr¢§p¨ªknm9ß�dubO§�opq�ststo�v��¼�§O§Øz¨tq

¶ È�q"r�vzrl¨ªknm
o,Á7¨ÃoOq"¨ªr�¼fr�lq"bG>�d�Á7Á$«lrl¨ º ¨ªq"bOq"r�v�§�duÁ7¨Ão,d�mlr�q ¾ ¨°§p§pq"rHBl©�q�b>z¨tq ¹ r
oO§Oknmlq�¨WR
z«lr�¬Xlq�§U¼fr�zq"bOq"r.m�¼fr�zq"sªr�g Ð ¨ªq�§U¨°§�o º g ¥ g�lq"b · ¼�sts�:=q"r�r$©&q"¨°zqÉ§pq"mlbU¬ubpd=<�q"rF×É«lr�¬�q"b
m�¼�©�q�r×«lr�½q�§¸¨tm�rlq"rÆ§pd�Á7¨to¸q"¬
¼fs�¨°§ho�v):,¼�§Élq"b¸¼�r�zq"bOq�ÁØ¼�knm
o�gúP rÆz¨tq�§�q�Á · ¼fsªs�ß�q�b R
q"¨ªrze�¼uknmuo §p¨ªknm¢l¼u§7acbpdu©lsªq"Á5¼�«ze²q�¨tr�qÆÂÉd�bOÁØ¼fsteÄd�bOÁÙÁ7¨Ão@³*j�¯l¨ªq"sªq"bOr9«lr�ÒIhqf:=q"¨ªsª§ ³
j
oObO¼fopq"¬u¨tq�r�vL:>¨ªq º g ¥ g¡©&q"¨ªÁ â²q1e�¼fr�¬�q"r�q"r�z¨ªsªq"Á7ÁØ¼lvÉl¼u§�:>¨ªb�¨ªrGÕ�q�>uoO¨tdur ¤ >�q�rlrlq�r
¬�q�stq�bpr
o,m�¼f©&q"r�g

¹ §>q�bp¬u¨t©lo>§p¨°knm�eÄdust¬uq"r�zq ¹ r
on§pknmlq�¨ªl«lrl¬u§pÁØ¼�oObp¨tÞ µ

\
¼fÈ&q Ò�³ Ó
: >

¶®·�·�¹ Ò ¤�Ó ¾ wlv w Ôlv ¤
_ x�v x yzv Å

Ý�� � �&�&è ¾ ¨tq3§pd�sªstq�rI§p¨°knmIz¨ªq ¶ È�q"r½q�ruon§pknm�q"¨°zq"r ¿

Ð ¨ªqÉ©&q"¨°zq"r ¶ È�q"rØm�¼�©�q�rõIhq1o º o%Ihq�:¡q�¨ts°§¡³�j
oObO¼fopq�¬�¨ªq"r º «�b ¶ «�§�:,¼fmls�r)ZfÁ7sª¨ªknm�>�stq"o�oOq"bOr
dzzq"bF:,¼fbpopq"r�g ¹ §7q"bO¬�¨ª©zo_eKBlb7©&q"¨°zqe>�q�¨trlq�rLj�¨ªrlr9rl¨ªknm
o º «?>
sªq1opopq�bpr�v¡l¼á§pd�r�§�oØz¨tq
· bO«�knm
o>ß�q�bOzq�bp©&q"ra:LBlbnzq�«lr�½zq�b
×É«lrl¬uq"b>rl¨°knm
o>¬�q�§�op¨ªsªsÃo
:>¨ªbO�g

¶ «�knm z¨tqcIhq"o º o¡¬�q"eÄ«lr�zq�r�j
opbn¼�oOq"¬u¨tq�rd:=q"bnzq"rØ¼�«ze�Â¸¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknm�¬�qf:>¨°knm
opq,«lr
opq�bO§p«�knm
o µ

Ð ¨ªq_j
oObO¼fopq"¬u¨tqØÒ ¾ v > Ó ¨°§ho¸Â®¼�§pm�R â²sªq"¨°knml¬uqf:>¨°knmuo>l¼ µ

ØXÙ�Ú�Û#ÜEÝ,àåáÑâ�ãLØXÙ�Ú�äOÜEÝ,à½áÕû

Ø ç Ú�Û#ÜEÝ,àåá`è�ãéØ ç Ú�Û#Ü�ß0àåáÕì

¹ ©&q"r�§pdØ¨ª§�o_Òl_7v : Ó ¨°§hoÉÂ¸¼u§�m,R â²sªq"¨°knml¬�q�:>¨ªknm
o>l¼ µ

Ø Ù ÚläQÜ ß0àåáÑæ�ãLØ Ù Ú�Û#Ü�ß0àåáÕì

Ø;ç=ÚläQÜ ß0àåáÑæ�ãLØ;ç=ÚläQÜTÝ,à½áÑü
����E�_���!��è Ð ¨ªqAIhqf:=q"¨ªsª§�©&q�§�opq¸j
oObO¼fopq"¬u¨tq�eKBlbzIhq�lq"r ¶ È�q"r7¨ª§�o�vul¼fbn¼f«ze º «F:=¼�b�oOq"r�vfl¼u§p§
zq�bÉ¼fr�zq�bpqõ>�sªq1o�oOq"bpo�g
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¡8� � ý "Xþõ1+-�©�- ÿå1���ýÑÿ�� - 1
ª�1+¦��
â²q"¬uq"©&q"rI§�q�¨tr@q"¨ªrIj�¯l¨ªq"s�¨ªrIÂ¸d�bOÁØ¼fsteÄd�bOÁ Ò�ß
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j
oObO¼fopq"¬u¨tq�bO¼�«lÁ Ú��	�Åá
�%Ù��� ç �ÒÞ�ÞfÞ������,à «lr�IÁ7¨to¸zq"r ¶ «�§ º ¼fmlsª«lrl¬
§heÄ«lr)>uoO¨tdurlq"r
Ø��������������cá`èÜfÞ�ÞfÞrÜ�� «

Ð ¨tq_j
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¹ ¨ªrlq�§hoObp¨�>
oIzduÁ.¨ªrl¨ªq"bpopq*j
opbn¼�oOq"¬�¨ªqQ>�¼�rlrGrl¨°knm
oIz¨ªq#_¸duÁ.¯&d�r�q"r
opqÆq�¨tr�q�§½Â¸¼u§�m�R

â²sªq"¨°knml¬�q�:>¨ªknm
oO§,§pq"¨ªr�g

Ð ¼u§Uq"bO¬�¨ª©zo�§p¨ªknm.«lrlÁ7¨to�oOq"sª©�¼fb=¼f«�§Uzq�r Ð q"Ñ�rl¨top¨ªd�rlq�r zq"b�§�opbO¨�>uoOq"r Ð d�Á7¨tr�¼fr º «lr�
zq�§>Â¸¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknm�¬�qf:>¨°knm
oO§�g

¡8��ñ 6 "X©,(+ÿ83+"Ò3+"¨*7�Ï- ©�"¨*)- "¨*�©�"%1#�+¥e9�-8� - 1+ªA©�- ÿå1´3+/
*[&)(ÕýÑÿ�� - 1
ª�1+¦�¢
¾ ¨ªbO$z¨tq>j
oObO¼fopq"¬u¨tq2� �! §hoObp¨�>
o�zduÁ7¨trl¨ªq"bpo�vu§�d0:>¨tbn3z«lbnknm$l¨tq ¹ bn§�q"o º «�rl¬®ßud�r � ! z«lbnknm9 � ! á&� !2:#; � �!=< ©&q"¨ ¥ q"¨ª©�q�m�¼fstop«lr�¬�¼fsªstq�b®¼�r�zq"bOq"r Ð ¼�oOq"rÆq�¨trárlq"«lq�§®j�¯�¨tq�s�zq"Ñ�rl¨ªq"bpo�gbuq�zq�§@Â®¼�§pm�R â²sªq"¨°knml¬uqf:>¨°knmuoIzq�§@«lbn§�¯lbTBlrl¬ust¨°knmlq�r�j�¯l¨ªq"s°§ Ñ�r�zq1oÆ§p¨ªknmGq"r
oO§p¯lbOq�knmlq�r�
zq�b ¶ «�§p§O¼f¬uq®zq�§,Õ�q"Á7ÁØ¼�§=¼f«�knm�¨ªr@zq�ÁÊrlq"«lq�rIj�¯�¨tq�sX:>¨tq�zq"b�g�iá¼fr@§p¯lbO¨ªknm
o=ß�d�r@zq"b>GsÅ|�{F|�x;y���|lq�x#v�n����E��}�����|@?�� uBAFqt{F|�x;y�xDC"g
¶ «�knmØ¨ªÁ · ¼�stsªqÉß�dur×Ò�§Oknm�:,¼�knm�q"b Ó�Ð d�Á7¨ªr�¼fr º >�¼frlrØÁØ¼fr l¨tqÉq�r
oO§p¯lbpq�knmlq"r�zq¸j
opbn¼tR

opq�¬�¨ªqE� �! q"sª¨tÁ7¨ªrl¨ªq"bOq"r�gÆiÆ¼�r�§p¯lbp¨°knm
o_q"r
on§�¯lbOq�knm�q"r�Mß�dur ¹ sª¨tÁ7¨ªr�¼�oO¨tdur�z«lbnknm Ð duÁ7¨WRr�¼�r º g
ÀUd�bn§�¨°knm
o µ�¥ q�¨�zq�b ¹ sª¨tÁ7¨ªr�¼�oO¨tduráz«lbnknm Ð duÁ.¨ªr�¼�r º v&z¨tq_rl¨ªknm
o®§�opbO¨�>uoÉ¨°§�o�v;>!¼�rlr½q�§

¯�¼u§p§p¨tq�bpq�r�vzl¼�§O§,q"¨ªr½Â¸¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknm�¬�qf:>¨°knm
o=q�st¨ªÁ7¨tr�¨tq�b�o
:>¨ªbO�g
¶ s°§ ¥ q�¨ª§p¯l¨ªq"s�m�¼�©�q�rH:>¨ªb=z¨ªq ¹ st¨ªÁ7¨tr�¼�op¨ªd�r½z«lbnknm Ð d�Á7¨ªr�¼fr º ÒÄ¨ªÁ §�opbO¨�>
opq�rH:>¨ªq®¨ªÁ

§Oknm�:,¼�knm�q"r Ó¡· ¼�stsªqX¨tr ¤ g´yzg Å.¼frl¬uqf:,¼fr��o�g
Ð duÁ7¨tr�¼�r º «lr� ¹ st¨ªÁ7¨tr�¼fop¨ªd�r»s°¼�§O§�q�r»§�¨°knm»¼f«�knmLeKBlbIjz¯l¨tq�stq×¨ªr»q1Þ�oOq"r�§p¨tßuq · dubpÁ

eÄd�bOÁ_«�st¨ªq"bOq"r@© º :�gc¼�r�:=q"r�zq"r�g
Ð ¨ªq�Pçopq"bO¨ªq"bpopq ¶ r':¡q�r�z«lrl¬*zq�b ¹ sª¨ªÁ.¨ªr�¼fop¨ªd�r�m�¼�o7¨tÁ ¥ q"¨°§p¯l¨tq�s º «�q�¨trlq�Á Â¸¼u§�m�R

â²sªq"¨°knml¬�q�:>¨ªknm
o,¬�q1eKB�mlb�o�g Ð ¼ º «½¬�¨ª©zo>q�§>l¨tqXeÄdust¬uq"r�zq�rI¼�stsª¬�q�Á7q"¨ªrlq"rF>q�§p«lstoO¼fopq µ
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opq Ð d�Á7¨ªr�¼fr º r�¼�knm7q"r�zst¨°knm7ß�¨tq�stq�r
jzknmlbO¨to�opq�r�zq"b�j�opbn¼�opq�¬�¨ªq"bn¼f«lÁGq"¨ªrlq"sªq"Á7q"r
oO¨t¬>¨°§ho�v�§�d>¨°§ho�l¨tq�§�q�§ ¹ sªq"Á7q"r
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¹ sªq"Á7q"r
oÉq�¨tr×Â¸¼u§�m,R â²sªq"¨°knml¬�q�:>¨ªknm
o�g

Ð ¨ªq�©�q�¨ªzq�rÆj�Z�o º q�§p¼�¬�q�r@rl¨°knm
oO§>l¼�b�B�©�q�b,¼�«�§�vzd�©½q�§,q�¨tr½Â¸¼u§�m�Rhâ²sªq"¨°knml¬�q�:>¨ªknm
o,¬�¨ª©zo�v
ÒK:>¨ªb½:>¨°§p§pq"r �¼�§O§cl¼�§crl¨ªknm
o�¨ªÁ7Á7q"b¡lq"b · ¼fsªs�¨°§ho Ó «lr� §p¨ªqÉ§p¼�¬�q"rØ¼�«�knm7rl¨ªknm
on§�l¼�b�Bl©&q"b
¼f«�§"v®d�©\q�¨tr�Â¸¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknm�¬�qf:>¨°knm
o�¨ªÁ · ¼�stsªq}zq�b ¹ Þz¨ª§�opq�r º Á7¨toÆzq"b½i×q1oOmldzzq*zq"b
¨topq"bO¨ªq"bpopq"r ¹ st¨ªÁ7¨tr�¼�op¨ªd�r¢z«lbnknm Ð d�Á7¨ªr�¼fr º ¼f«�knm q"bObpq�¨ªknm
o�:=q"bnzq�r�>�¼frlr�g Ð ¼�§O§7l¼�§
rl¨°knm
o,¨ªÁ7Á7q"b¸zq�b · ¼�sts�¨°§ho�vls~Z�§O§hoÉ§p¨ªknm½¼f«�§,«�r�§�q�bpq�Á ¥ q"¨°§�¯�¨tq�s�¼f©lsªq�§pq"r µ
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¶ r�m�¼fr�Mzq�b ¹ ruon§pknm�q"¨°z«lrl¬
§�ÁØ¼�oObp¨tÞázq�§8@�¬�bOd<uq"b ¶ È�q.Çe>�sªq"¨ªrlq"b ¶ È�q�j�¯l¨ªq"s°§�CnvX>�¼fr�r
ÁØ¼fr½i×q1oOmldzzq3zq�b ¹ st¨ªÁ7¨tr�¼�op¨ªd�r×z«�bOknm Ð duÁ7¨tr�¼�r º ©&q"¨°§�¯l¨ªq"sªm�¼feüo¸¼f«�§p¯lbOd�©l¨ªq"bOq"r�g

¹ §L:>¨ªbn�ml¨ªq"bÉ�¼�§,q"bn§�opq3j º q�r�¼fbO¨ªd�vz�g m�g�zq�b ¶¸·�·�¹»º ¨ªq"m
o º «lq�bO§�o�vz«lr
oOq"bn§�«�knm
o�g
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\ l¨tq_j�¯�¼fstopqõ:�g >@§hoObp¨�>
o>ld�Á7¨tr�¨tq�b�oL:>¨ªbO@ß�dur@zq�b¸j�¯�¼fstopqõ>�g :�v�l¼ Ø ç Ú�Û#Ü�ß�Þ Ý)àåá

ìI*?Ø;ç=Ú�Û#ÜEÝzÞ ß0àåáéè «lr� Øzç�ÚläQÜ ß�Þ¼Ý,àåáÕüI*�ØzçÚ�äOÜEÝzÞ ß^àåá æ
\ l¨tq¡jz¯�¼fstopq�:�g :#:>¨tbn7Ò�§Oknm�:,¼�knm Ó ld�Á7¨tr�¨tq�b�o�ßud�rXzq"b�jz¯�¼fstopq½>�g :�v��¼ Ø ç Ú�Û#Ü�ß�Þ ß0àDá

ìI*?Ø ç Ú�Û#ÜEÝzÞ ß0àåáéè «lr� Ø ç ÚläQÜ ß�Þ ß0àGá æI1´Ø ç ÚläOÜEÝzÞ ß0àåá6æ
\ l¨tq¡jz¯�¼fstopq�>�g >+:>¨ªbO7Ò�§Oknm':=¼uknm Ó zd�Á7¨ªrl¨ªq"bpo�ß�d�r�zq�b�j�¯�¼�sÃoOq�>�g :�v�l¼ Ø ç ÚëÛ#ÜTÝXÞ Ý,à½á

è#1?Ø ç Ú�Û#ÜEÝzÞ ß0àåáéè «lr� Ø ç ÚläQÜTÝzÞ¼Ý,à½áÕüI*�Ø ç Ú�äOÜTÝXÞ ß0àDá æ

¾ q"rlr.ÁØ¼fr
Ihq"o º o�r�d�knm$z¨tq�§�q8îÉr
oOq"bn§�«�knm�«lr�¬ÉeKBlbczq�r_¬ubpd=<�q"r ¶ È&q�r.l«lbOknmleKBlmlbpo�vfÁ$«�§p§
ÁØ¼fr@r
«�b=r�d�knm½z¨ªq3j
opbn¼�oOq"¬�¨ªq$Ò ¾ v >�g : Ó ¬�q�¬�q"r@z¨tq3j
oObO¼fopq�¬�¨ªq.Ò�_7v >�g : Ó ¼�«ze Ð d�Á7¨ªr�¼fr º
opq�§hoOq"r�g

Ø¨ÙtÚ�Û¯ÜTÝzÞ ß0à
á âE*ÐØXÙ�ÚläQÜTÝzÞ ß0à
áéæ �g m�g�z¨tq7j
opbn¼�oOq"¬u¨tqIÒl_7v >&g : Ó :>¨ªbnÆ§hoObp¨�>
o²zduÁ7¨WR
rl¨ªq"bpo>ß�d�r*Ò ¾ v >�g : Ó g
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opbn¼�oOq"¬�¨ªq7§hoO¨tÁ7Á3o
¬�q�r�¼f«áÁ.¨to_zq�bX¼�«�§Xzq"r}ß�dubpmlq�bp¨ª¬�q�rOøÉ©&q"bOstq�¬�«lr�¬�q"rÒBl©&q"bOq"¨ªr�v�ml¨ªq"bXsª¨tq�¬fo�v�r�¼�knmMjl¼�o º
³zv�¼f«�knmMq"¨ªr�Â¸¼�§pm�Rhâ²stq�¨ªknm�¬�qf:>¨°knm
o®ßud�b�g Ð ¨tq ¼�r�zq�bpq�r}©&q"¨°zq"r�Â®¼�§pm�R â²sªq"¨°knml¬uqf:>¨°knmuoOq
©lsªq"¨ª©�q�r½©�q�¨ ¥ q"r�«zo º «lrl¬Øz¨ªq�§pq"bÉi×q"opmldzzq�«�r
©&q"Á7q�b�>
o�g
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Û������	��ÄÜ&�
��Ý������ ©&q�§�opq"m
o¸¼�«�§ µ

\ q�¨tr�q"Á º «�§O¼fÁ7Á7q"rlm)Z�rl¬�q�r�zq�rMâ²bn¼f¯lmlq�r ¥ d�mlrlq jzknm�stq�¨ÃeÄq�r¢Ò ¥ ¨°§ho_zq�b
@pj�¯�¨tq�sWR
©�¼f«lÁdC Ó v

\ q�¨tr�q"Á ¼f«�§p¬�q º q"¨°knmlrlq"opq�r8@ ¾ «�b º q"s�>
r�dfopq�r'C,Ò�dzzq"b[@ ¶ rle�¼frl¬
§ >�rld�opq"r�C ÓRQOS ¨tÁ j�¯l¨ªq"s�R
©�¼f«lÁ ¥

\ lq"b�z«lbnknm ¥ «�r� QRS eÄq�§�op¬�q�stq�¬foOq"r}iÆq"rl¬uqUT;ß�dur�@hopq�bpÁ7¨ªr�¼fsªq"rJ_XrldfoOq"r'CBv�l¼�§
§p¨ªr�×z¨ªq�_XrldfoOq"r º lq�§¸â²bn¼f¯lm�q"r�vWVYXá QOS v�z¨tq
Ihqf:=q"¨ªsª§>r�«lb²z«lbnknm½q"¨ªrlq�_�¼fr
oOq
Á7¨to½lq"Á j�¯l¨ªq"sª©�¼�«lÁ ß�q�bp©l«�r�zq"r�§�¨ªr��vÉ«�r�Gzq�bIiÆq"rl¬uq7Z �Åá ä : T zq"b
@ ¹ r
oO§Oknmlq�¨ªz«�rl¬u§�>�rldfoOq"r'CBv

\ q�¨tr�q"b à&q"bOstq�¬�«lr�¬YZ á�ä Ù2[ ä�ç [ ÞfÞ�Þ [ äE\ ß�dur ¹ v�¼�sª§pd] �_^` ! ä �ba ä ! ádc
«�r� ä ! Xáec Ò�l¼�§®¨ª§�o�z¨tq�@Oj�¯l¨ªq"sªq"b º q"bOsªq"¬�«�rl¬tC�Á7¨Ão�zq"b ¥ q�lq"«zoO«lrl¬ µ @�I¸¨°§�o²©&q"¨Q " ä ! ¼fÁ à&«l¬tC Ó v

\ q�¨tr�q"bF:¡q�¨ÃoOq"bOq"r9à&q�bpsªq"¬u«lrl¬fZ áhg Ù2[ gDç [ ÞfÞ�Þ [ g�i ß�dur ¹ Òkj ê�� Ó Á7¨to µ] �_^` ! g ��a g ! áec v g ! Xáec vW]�l=m=n Ùporqrqrq o itsvu ! m=n Ùporqrqrq o � s g lfw ä ! «�r� g Ù áyx QOS(z v
l¨tqØ¼fs°§pd@z¨ªq j�¯l¨ªq"sªq"b º q"bOsªq"¬�«�rl¬�ßuq"bpeÄq"¨ªrlq"bpo®«lr�}z¨ªqØz¨ªqIFÉq"¨ªmlq"rzeÄdust¬uq.lq"b_à;Bl¬uq
eÄq�§hoOstq�¬fo�v

\ lq"b²à&«�d�bnzr�«lrl¬�v�z¨tq8Ihq�zq"Á ¹ r
oO§Oknmlq�¨ªz«�rl¬u§�>�rldfoOq"r Q " Z z¨ªq_i×q�rl¬�q0{B|Øzq"b
ßud�r Q ¼�«�§p¬�q"m�q"r�zq�rd_Xrld�opq�r º «�d�bnzrlq1o�vf«lr�.z¨ªq>l¼fÁ7¨to;Ihq�zq"Á ¹ r
oO§Oknmlq"¨°z«lrl¬
§�R
>�rld�opq�r�z¨ªq®i×q�rl¬�q}{B|_zq�b�Á�N�¬ust¨°knmlq�r�@ ¶ >uoO¨tdurlq"r�C3Ò�dzzq"bc@ ¶ sÃoOq"bOr�¼�oO¨tßuq"r'CÉdzzq"b
@Oj
oObO¼fopq"¬u¨tq�r'C Ó�º «':¡q�¨ª§�o�v

\ «�r��q"¨ªrlq�b ¶ «�§ º ¼�mlsª«lrl¬u§�eÄ«lr,>
oO¨tdur Ø~� T ��� � Ò��g m�g×©�q�¨�V " T q�bpm[Zfsto_zq"b
jz¯l¨tq�stq�b�$Øz¨ªq ¶ «�§ º ¼fmlsª«lrl¬ ØcÚ V à ! Á7¨to ØAÚ V à½áéÚ�� Ù Ü�ÞfÞfÞ�Ü8� � à v � ! á��ØAÚ V à ! Ó g

¹ ¨ªrlq ��uf|�x;u��[�ë��yt� ujo�|lu�eKBlb�$*¨°§ho�� ! �8ä ! ����x { | � Q " ä ! z Á7¨to�� ! Ú Q à " { | ]Q " ä ! g
ñ8��¡ ��/}� !#"¨2å*)- óÖ3
"%$��6*,ªc7^(
"%1
¤ gcîÉr
oOq"bcq�¨trlq�Á��8��yE�,�)urx ¥ ßuq"bn§hoOq"m
ocÁØ¼fr7q"¨ªrlqÉi×q�rl¬�q
_�ß�durI�dxzqt� urx�v�q"¨ªrlq¸iÆq"rl¬uq
¶ ß�dur��0�fô�ùçñnôM«lr� º :¡q�¨ ¶ ©l©l¨ªs°z«lrl¬uq"rK� � { �§ä��B�� { �§ä g Ð ¼�©�q�¨cm�¼�©�q�r� Ú��'à «lr� �'Ú��'à eKB�b � " { z¨ªq�P ruoOq"bO¯lbOq1oO¼fop¨ªd�r µ
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\-�(� y��_¨°§�o}�0xÏprytx'ot}�?�x;qt� ufxÆß�dur � v
\ u � y��_¨°§�o}>8x;vv?�x;q��jufxÆßud�r � g

³zg ¹ ¨tr��¸e�¼� ¨ªr q"¨ªrlq"Á â²bn¼f¯lm�q"r�� ¨°§�o}q"¨ªrlq · d�sª¬�q Úk�,Ù�Ü�ÞfÞfÞ�Ü�� i à ß�duré_�¼fr
opq�r
Ò�j êUè v¡zq�bpq�r ¶ rle�¼frl¬
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