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>

if-then-else

avg avg

buy sell

10 50

>

if-then-else

price max

buy

50

<

if-then-else

price min

sell nothing

50
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�[Ó�Ò¿É�Þ]Þ ÿ�ß¿ÊXÒkÓ�ÎðÓ«ó Ö�ß[Í¯É
èXî ëXê½�Xì ì kIÏ Ú dåu��$g�� Æ s��½Î Ú§ì�Û! dfu��$g�� Æ oÂs6Î ÚVè'ÛÊÛ
èXî ëXê_í�� è Ú dfu��$g�� È dfu��$g�� Û Æ Ú s"�½Î Ú§ì.Û È s��½Î ÚVè'ÛÊÛ
èXî ë_äXí_ä è dfu��$g�� Æ s"�½Î ÚVè3Û
èXî ëIÙ6�Iì è d$#çS«Ì&%5gtu�STgIo('Ãg Ú e�s"� ÚVè'Û Ç dfu��$g)�  Ì"ÏImÍg  s��½Î ÚEíDÛ Ç dfu��$g)� Û
èXî ëXåtäqê � dfu��$g�� Æ eOdfu Ú§ì�Û
èXî ëXå_íIÙ è u1s$u�� Ú d$#zS&Ì*%5gtu�STgÃo+'tg Ú dåu��$g�� Ç s��½Î ÚEíDÛ! Ì"ÏImÍg  #Dsvo+'tg Û! d$#çS«Ì&%5gtu�STgIo('Ãg Ú dfu��$g�� Ç eOdfu Ú§ì�Û! ÌêÏLmÍg  #Dsvo+'tg ÛÊÛ
èXî �qêLÙPè ä dfu��$g�� Æ s"�½Î Ú§ì.Û
èXî �qêLÙPè è ì É dfu��$g��zS«s��½Î Ú§ì�Û Æ eOdfu Ú§ì�è3Û
èXî �qëLÙLÙ è s$u�� Ú kIÏ Ú s��½Î ÚVè'Û Ç dfu��$g��  kIÏ Ú kLÏ Ú s��½Î ÚfìDÛ Ç dfu,�$g��  Tè.- í_å Ç eOdfu ÚfìDÛÊÛ! s��½Î Úfì�Û Ç dfu��$g�� ÛÊÛ! ÌêÏLmÍg Û
èXî �qå_å_ì è s$u�� Ú dfu��$g)� Æ e�dåu ÚEí�Û! u1svu�� Ú dfu��$g�� Æ s��½Î Ú§ìqëDÛ! dfu��$g�� Ç s��½Î ÚEí�ÛÊÛÊÛ
èXî ìXê_íLì è s$u�� Ú s$u�� Ú dåu��$g�� Ç eOdfu ÚEíDÛ! kIÏ Ú dåu��$g�� Æ eOdfu ÚEêDÛ! dfu��$g�� Æ eOdfu ÚVè_è'ÛÊÛÊÛ! s$u�� Ú eOdfu Ú§ä�Û Æ dfu��$g)�  Ì"ÏImÍg ÛÊÛ
èXî ìXëPè�ê è kIÏ Ú dåu��$g�� Æ è.-¯èÃ�qí" dfu��$g)� Æ s��½Î Ú§ì�ÛÊÛ
èXî ì��XëIÙ è u1s$u�� Ú dfu,�$g�� Ç s��½Î Ú§ä�Û! dåu��$g�� Ç eOdfu ÚEíDÛÊÛ
èXî ì����Xä è u1s$u�� Ú dfu,�$g�� Ç s��½Î ÚýÙ5Û! u@s$u�� Ú dfu��$g)� Ç e�dåu ÚýÙDÛ! u1s$u�� Ú dfu,�$g�� Ç oÂs6Î ÚýÙ5Û! u@s$u�� Ú dfu��$g)� Ç s��½Î ÚVè|í�Û! ÌêÏLmÍg ÛÊÛÊÛÊÛ
èXî ì�è�ìIì è kIÏ Ú svu�� Ú dfu��$g�� Æ s��½Î Ú§ä.Û! Ì"ÏImÍg Û! s$u�� Ú dfu��$g)� Æ e�dåu Ú§ä.Û! s$u�� Ú kIÏ Ú dfu��$g�� Æ e�s�� ÚVè|å�Û! dfu��$g)� Ç oÂs6Î Ú§ä.ÛÊÛ! Ì"ÏImÍg ÛÊÛÊÛ
èXî äqë½�qí ì dfu��$g�� Æ eOdfu ÚýÙ5Û
èXî äqë½�qå Ù dfu��$g�� Æ s"�½Î ÚEí�Û
èXî äXäXíXê è u1s$u�� ÚÊÚEå"- å_å_äLì_ä È dåu��$g�� Û Ç eOs�� ÚEí�Û! Ì"ÏImÍg Û
èXî äkè�Ù_ê è dfu��$g�� Æ s"�½Î ÚýÙDÛ
èXî äkè|íXí è s$u�� Ú eOdfu Ú§ä�Û Ç dfu,�$g��  u1kIÏ ÚÊÚ dfu��$g�� È s��½Î ÚVèÃ�Xä�ÛÊÛ Ç Ú eOdfu ÚfìDÛ È s��½Î ÚVè�ê_êDÛÊÛ! #DsNo('Ãg ÛÊÛ
èXî äqå½�qê è s$u�� Ú dfu��$g)� Æ e�dåu ÚVè�íDÛ! s$u�� Ú dåu��$g�� Æ eOdfu Ú§ä�Û! s$u�� Ú dfu��$g)� Æ e�dåu ÚVèt��Û! Ì"ÏImÍg ÛÊÛÊÛ
èXî ÙLÙtå_ì è s$u�� Ú dfu��$g)� Æ e�dåu ÚEë�Û! kLÏ Ú u1s$u,� Ú dfu��$g�� Æ eOs�� ÚEëDÛ! u1s$u�� Ú s��½Î ÚVètìtä.Û Ç dfu��$g��  oÂs6Î ÚýÙtä�Û Æ dåu��$g�� ÛÊÛ! d$#çS«Ì&%5gtu�STgIo('Ãg Ú dfu��$g�� Æ eOdfu ÚfìDÛ! ÌêÏLmÍg  #Dsvo+'tg ÛÊÛÊÛ
èXî ÙPè|íXå ì dfu��$g�� Æ s"�½Î Úfì�Û
èXî í_ìXëXí è dfu��$g�� Ç eOdfu ÚEëDÛ
èXîÏèpÙkìL� è dfu��$g�� Æ eOdfu ÚVè�ä�Û
èXî åLìtäqå è ÚEå�- åPè È e�dfu ÚEíXêDÛÊÛ Ç dåu��$g��
å�î �qê�ìXë è ì�- Ù�Ù É Ú dåu��$g�� È dfu��$g�� Û Æ Ú s��½Î Ú§äXíDÛ È Ú dåu��$g�� É í"- ë�ì�ÛÊÛ
å�î �XìIÙtì è dfu��$g�� É dåu��$g�� Æ s��½Î Ú§ì�è'Û
å�î äqê_êLì è Ú dfu��$g�� È èpÙ/- Ù5Û Æ Ú§ìXå"- ëXêtì Ê ÚEå"- ìXë È dfu��$g�� ÛÊÛ
å�î äIìPèXè è Ú dfu��$g�� È í�-Ïè|ì�Û Æ Ú dåu��$g�� Ê å"- ìIÙDÛ
å�î äIìPèXè è Ú e�dfu ÚEëIÙ5Û È ÚEë�- ë Ê dfu��$g�� ÛÊÛ Ç ÚÊÚ dfu��$g�� È ì�- �qêDÛ È oÂs6Î ÚEëIÙ5ÛÊÛ
å�î äqåPè|ä ì ÌêÏLm5g Ú n+m10[STs$u���S2%DkLo3� Û
å�î Ù_ê½�Iì è #Dsvo+'tg
/<#)ITkl&�:EV+I�_!`7&�2M/	u<254�/1;<2X$34�/<#)*'/<,D$'(K:E#|bd4'28yzU)28#),Dj^bx:<4B#�:E#Tk�ì\/1FH*3$34�/<,D$'(K:E#[6B9
4�U)VK28*�(+*M±<±^bd:<4G28/<,�&Y$328*3$'(+#);�0O254�(K:TI|:<b�±�j<28/14�*5_m`�&�2Sbd4'28yzU)28#),Dj|bd:<4XìY/1F�k



ºv'
*3$34�/<,D$'(K:E#�6B9â4.U)VK28*�/14'2B�M$'(+=>2�&)(+;E&�2548o�J7(K$'&@/<#@/	u<254�/1;<2q:<b�·1¸M$34�/<#P*'/<,D$'(K:E#)*
(+#R28/<,�&�$328*3$'(+#�;[0O254�(K:TIr_a"�#RFO:<$'&�,5/<*'28*5o!$'&�2�&)(K;E&�254S$'&)2^$34�/<#)*'/<,D$'(K:E#�bx4'2Dk
yzU�28#P,Dj<o)$'&�2q&)(K;E&)254�$'&�2�4'25$'U�4.#r_-`�&)(+*g(n*gI�28=S:E#)*3$34./1$328I�/1$�$'&�2GF�:<$3$3:E= &)/<VKb
:<b-��(+;EU�4'2v�1_ ¹@/<#)IY�1_ ¸vJ7&�254'2M�v,D4':E*'*�0PVK:<$'*�bd4':E= $'&)2c�vI)(+*3$'(+#P,D$�$'(+=S2M0�254.(�k
:�I)*�/14'2c;E(Ku<28#r_�ðª(+$'&|/v4'28/<*3:E#)/1FHVK2M$34./<#)*'/<,D$'(K:E#\,D:E*3$B:<b
�T_ ±<¹1Ø@oh6B9Ù(n*7*3$'(+VnV
/1FPVK2%$3:\ZP#)I{$34�/<I)(+#);�4�U)VK28*G$'&)/1$c2D��0PV+:<4'2v=>/<#zj[0)4':<ZP$'/1FPVK2%$34./<I)(+#�;�:<0P0�:<4'k
$'U)#)(K$'(K28*8_M`�&)(n*�28#PI�:<4�*328*G6B9é/1FP(+V+(+$lj�$3:^ZP#PI|0P4':<Z)$'/1FPVK2X$34�/<IP(+#�;@4�U)VK28*B$'&)/1$
:EU�$¦kA0O254'bx:<4.=ïFPU�jzkl/<#)ITkl&�:EVnIr_

1991--1992

0

50

100

150

25 50 75 100 125
Generation

nu
m

be
r o

f t
ra

de

1997--1998

0

50

100

150

25 50 75 100 125
Generation

nu
m

be
r o

f t
ra

de

2001--2002

0

50

100

150

25 50 75 100 125
Generation

nu
m

be
r o

f t
ra

de

1991--1992

0

50

100

150

-0.5 0 0.5 1 1.5
return

nu
m

be
r o

f t
ra

de

1997--1998

0

50

100

150

-0.5 0.5 1.5 2.5
return

nu
m

be
r o

f t
ra

de

2001--2002

0

50

100

150

-0.5 0.5 1.5 2.5
return

nu
m

be
r o

f t
ra

de

Õ gðm.ÖkSVOK³.×i}.× ïZÖcÊXÒ[Þ�ÊXÔTÓ�Î¯×XÒ�çiÖ�É|ÿkß¿ÉTÒ¿ÔTóøò�Þ�î²Ö�ÉTÓ�ß[Ö�Ò[Þ�ç­×XÖsÒ[×_Ò[àê �ÊqÝ¿ÞVÓ]ÖcÊXÔRÓ�ÎÏ×XÒ¦Ñ®Õ?Ö�ß[ÍÏÉTÞ�î
1991--1992

0

50

100

150

25 50 75 100 125
Generation

nu
m

be
r o

f t
ra

de

1997--1998

0

50

100

150

25 50 75 100 125
Generation

nu
m

be
r o

f t
ra

de

2001--2002

0

50

100

150

25 50 75 100 125
Generation

nu
m

be
r o

f t
ra

de

1991--1992

0

50

100

150

-0.5 0 0.5 1 1.5
return

nu
m

be
r o

f t
ra

de

1997--1998

0

50

100

150

-0.5 0.5 1.5 2.5
return

nu
m

be
r o

f t
ra

de

2001--2002

0

50

100

150

-0.5 0.5 1.5 2.5
return

nu
m

be
r o

f t
ra

de

Õ gðm.ÖkSVO¬³�×­´�× ïZÖcÊqÒ¿Þ�ÊXÔRÓ�ÎÏ×XÒ�çiÖ�É|ÿkß[É�Ò¿ÔTóøò�Þ�î²Ö�ÉTÓ�ß[Ö�Ò[Þ�ç­×qÖ- �ÊqÝ¿ÞVÓ]ÖcÊXÔRÓ�ÎÏ×XÒoÑ®Õ?Ö�ß[Í¯É�Þ�î



»P¼8½B¾¦¿	¼�À!¾3Á3ÂdÃ°¼	Ä�ÂdÅnÆ5Ç�ÈNÉaÂÊÆ�ËNÅKÇT¿vÌzÍ�Ä¦Î1ÇzÅnÄ¦¼5Ï~ÌEÃ°¼�¿5ÅKÇ}ÐBÑ�Ò<ÏÓÍ'Á º x
ð[2>/<Vn*3:@,D:E=>0P/14'2c$'&�2S#zU)=MFO254�:<b
;<28#�254�/1$'(K:E#)*�$'&)/1$B28/<,.&{6B9ã4�U)#\V+/<*3$'*5_

Q *�=S28#z$'(K:E#�28I�(n#\Þ�28,D$'(K:E#|ë�oO/@6B9ª4�U)#�$3254�=>(+#P/1$328*7J7&)28#�28(K$'&�254�#�:%FO25$3$3254
4�U)VK2�:E#Mu1/<V+(+IP/1$'(K:E#MIP/1$'/�(+*Nbd:EU)#)IMbd:<4
¹1��;<28#)254�/1$'(K:E#)*~:<4~$'&�2g=>/}��(+=cU)=i#zU)=Sk
F�254B:<b�;<28#�254�/1$'(K:E#�?¦�5�<��CB(n*B4'28/<,�&�28I�_M`�&)(n*�=S28/<#P*B$'&�2>#zUP=GFO254�:<b
0O:E*'*'(KFHVK2
;<28#�254�/1$'(K:E#)*c:<b�/w6B9s4�U)#a(+*GFO25$°J�2528#�¹1�w/<#)Iã�5�<�T_[ð[2�&)/	u<2@bd:EU)#)IY$'&)/1$
:E#|/	u<254�/1;<2%ì\/1FP*3$34�/<,D$'(K:E#«6B9ª4�UP#)*�V+/<*3$B¸>;<28#)254�/1$'(K:E#)*�VK:E#�;<254�$'&)/<#�#):E#Tk�ì
/1FP*3$34�/<,D$'(K:E#^6B9R4�UP#)*5_~`�&)(+*-=>28/<#)*�$'&)/1$!ìm/1FH*3$34�/<,D$'(K:E#^6B9â(+*�=S:<4'2�/1FHVK27$3:
,D:E#�$'(+#�U�2�$3:vZP#)I@Z)$3$32547$34./<I)(+#�;X4�U)V+28*5_
��:@VK:E#�;<254�4�UP#)*g/<VKJ!/8jT*�;<28#�254�/1$32MFO25$3$32547$34�/<I)(n#�;S4�U)VK28*.4^`�&�2�$3:<0\&)/<VKb�:<b

��(+;EU�4'2w�1_ ¹w*'&�:	J�*M$'&P/1$c4.U)VK28*M$'&)/1$X;E(Ku<2m$34�/<I)(+#�;\bd4'28yzU)28#),Dj{V+/14';<2m$'&)/<#â±1�
/14'2q;<28#�254�/1$328I\F�jm4�U)#)*!$3254�=%(+#)/1$328I�/1$�;<28#�254�/1$'(K:E#Y�5�<�\?d$'&)254'2G/14'2c/%,D:EU�0PV+2
:<b
2D��,D250)$'(K:E#)*.C._G"�#\:<$'&�254qJ�:<4�I)*8oOV+:E#�;<254B4�U)#)*�;<28#�254�/1$32S$34./<I)(+#�;@4�U)VK28*�$'&)/1$
;E(Ku<2M&)(+;E&�254�$34�/<I)(n#�;>bd4'28yzU)28#),Dj«? � ±1��C7/<#)I�FO25$3$3254�4'25$'U�4�#)*8_!á�:	J�25u<2548oO$'&)(+*
0P/1$3$3254�#â(+*X#�:<$S/<*X25uT(+I�28#z$X(n#Y$'&)2�ì�/1FP*3$34�/<,D$'(+:E#�6B9s4�UP#)*@?£`7&�2m$3:<0�&)/<VKb
:<b��~(K;EU�4�2��1_ ¸EC._@Þ�:E=S2S:<b�$'&�2S4�U)#P*B$'&)/1$q$3254�=>(n#)/1$32SFO25bx:<4'2X;<28#�254./1$'(K:E#��5�<�
/<V+*3:S;<28#�254�/1$32M$34�/<I)(+#);S4�U)VK28*!$'&)/1$7;E(Ku<2G&)(K;E&m$34./<I)(+#�;Sbd4'28y�U�28#),Dj\? � ±1��Cg/<#)I
;<:z:TIa4'25$'U�4�#)*8_|Ü�25u<254'$'&�28VK28*'*8o
/<V+V�4�U)#)*G$'&)/1$X$3254�=>(+#)/1$32m/1$c;<28#�254�/1$'(K:E#Ù�5�<�
;E(Ku<2G&)(K;E&m$34./<I)(+#�;Xbd4'28yzU)28#),Djw? � ±1��C!J7&)(n,�&^VK28/<I)*�$3:>;<:z:TI^4'25$'U)4�#)*5_
�~(K;EU)4'2«�1_Ó·[/<#)IÙ�1_ �«0)4'28*328#z$S$'&�2�0P4':<0O:<4'$'(K:E#a:<bB$'&�2�¹1�[4�U)V+28*S*'(K;E#)/<V+(n#�;

/������P��?£(n#ã$'&�2{=>/14']<25$.Cm:	u<254\$'&�2[28#�$'(+4'2[$328*3$'(+#�;�0�254.(K:�I�_à`�&�25jª;E(Ku<2{/
u�(+*�U)/<VN4�250)4'28*328#z$'/1$'(K:E#w:<b
$'&)2XI)25;<4'252S:<b�,D:E#)*'28#)*'U)*�/<=S:E#);^¹1�m4.U)VK28*�/<#)Iw:<b
$'&�2M2D�T$328#z$�$3:@J�&)(+,�&|$'&�28(K4�I�28,5(n*'(K:E#)*�/14'2X,D:z:<4�IP(+#)/1$328Ir_q`�&)2Sìw/1FH*3$34�/<,D$'(K:E#
4�U)VK28*q&P/8u<2^&)(K;E&«,D:E#P*328#)*'U)*8t
=S:E*3$M:<bg$'&�2v$'(n=S2v�1�@Ø�:<bg$'&�2@4�U)VK28*�;E(+u<2v$'&�2
*'/<=S2gI�28,5(+*'(+:E#)*5_N"¦#X,D:E#�$34./<*3$5oz#�:E#�k�ìS/1FP*3$34./<,D$'(K:E#X4�U)VK28*�&)/	u<2�/�*'V+(K;E&z$'VKjqVK:�J�254
I�25;<4'252!:<bH,D:E#)*'28#)*'U)*5ÿ�/1FO:EU�$f·}�@Øé:<bH$'&�2!4�U)VK28*h;E(Ku<2g$'&�2!*'/<=S2�I)28,5(+*'(K:E#)*�=S:E*3$
:<bh$'&�2G$'(+=S2<_

no_Lambda

0

20

40

60

80

100

1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001

%
 in

 th
e 

m
ar

ke
t

Õ gðm.ÖkSVOK³.×+5'× Õ²Ö�×XÌ·×XÖ]Ó�Î¯×_Ò�×qç²Ò¿×XÒ[àê ñÊXÝ[ÞVÓ]ÖcÊXÔTÓ�Î¯×XÒ¦Ñ®Õ?Ö�ß¿Í¯É�Þ�Þ]Î¯Ø_Ò¿ÊXÍ¯Þ�6«Î¯Ò�Ó�Ü¿É/ÙCÊqÖ�ùtÉTÓ87Pî
%�:<$'&w*325$'*7:<b�6B9ª4�U)VK28*�/14�2M/1FPVK2G$3:v(+I�28#z$'(Kbdj@=%/14']<25$�0P4�(+,D2�$34'28#)IP*5_g`�&�25j

*'(K;E#)/<V-=>:E*3$'VKjj�����P�w?£(+#«$'&)2v=>/14']<25$.CGI)U�4.(+#�;m$'&�2%j<28/14cFO25$lJ�2528#��8¶<¶<¸\/<#)I
±1�<�<�qJ7&�28#X$'&)2�=>/14']<25$
(+*
U�0>/<#)IS=S:E*3$'V+jî�N�1¡ æ8�X?d:EU�$-:<b�$'&�27=>/14�]<25$.C~I)U�4�(n#�;
$'&�2�j<28/14�:<bf±1�<����k°±1�<�E±vJ7&�28#^$'&)2q=>/14']<25$�(n*gI�:	J7#�_

客人
@Þ�:E=S2S:<b�$'&˘2S4�U)#P*B$'&)/1$q$3254�=>(n#)/1$32SFO25bx:<4'2X;<28#˘254./1$'(K:E#ŁŁ5Ł<Ł
/<V+*3:S;<28#˘254�/1$32M$34�/<I)(+#);S4�U)VK28*!$'&)/1$7;E(Ku<2G&)(K;E&m$34./<I)(+#˘;Sbd4'28y�U˘28#),Dj\? � ±1Ł�Cg/<#)I
;<:z:TIa4'25$'U˘4�#)*8_|Ü�25u<254'$'&˘28VK28*'*8o
/<V+VŁ4�U)#)*G$'&)/1$X$3254�=>(+#)/1$32m/1$c;<28#˘254�/1$'(K:E#ÙŁ5Ł<Ł
;E(Ku<2G&)(K;E&m$34./<I)(+#˘;Xbd4'28yzU)28#),Djw? � ±1Ł�C!J7&)(n,�&^VK28/<I)*�$3:>;<:z:TI^4'25$'U)4�#)*5_



ºv�
Lambda

0

20

40

60

80

100

1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001

%
 in

 th
e 

m
ar

ke
t

Õ gðm.ÖkSVOK³.×±~�× Õ²Ö�×XÌ·×XÖ]Ó�Î¯×_Ò�×qç° �ÊXÝ[ÞVÓ]ÖcÊXÔTÓ�Î¯×_Ò�Ñ®Õ�Ö�ß¿Í¯É�Þ�Þ]Î¯Ø_Ò¿ÊXÍ�6©Î¯ÒñÓ�Ü¿É®ÙCÊ�Ö�ùtÉTÓ87Pî
9gò : ����� õ ���B 3��� ó�ô-� ö �Pú �
`�&�2v/10P0PV+(+,5/1$'(K:E#Y:<b�ìR/1FH*3$34�/<,D$'(K:E#�6B9i$3:wZP#)IY$328,�&P#)(+,5/<V�$34�/<I)(+#);�4�U)V+28*

FP/<*328I^:E#|Þ)ê�9�¹1�<�>(n#)I�2D�@&P/<*g;<28#�254�/1$328I\=>/<#zjv28#),D:EU)4�/1;E(+#�;>4�28*'U)VK$'*5ÿ
`�&�2v6�9´$34�/<I)(n#�;m4�U)VK28*�;E(Ku<2>4�25$'U�4�#)*�2D��,D28*'*qFPU)j�kl/<#)I�kl&�:EV+I\J7(K$'&w*3$'/}k
$'(+*3$'(n,5/<V�*'(K;E#)(+ZP,5/<#),D2<_

`�&�2^6B9i$34�/<I)(n#�;�4�UPVK28*G,5/<#YFO2v(+#z$3254'0)4'25$328IY28/<*'(+V+jHt-$'&)25j«U)*32@:E#�2%$3:
bd:EU�4�J7(+I)28VKj%U)*328I�$328,�&)#)(n,5/<V�(+#)I)(n,5/1$3:<4�*!$3:%=>/1]<2M$34�/<I)(+#�;SI�28,5(n*'(K:E#)*5_

`�&�2%6B9´$34�/<I)(+#�;@4�U)V+28*�&)/	u<2>&)(K;E&w,D:E#)*328#P*'U)*5tN�1�@Ø :<b�$'&�2X4�U)VK28*�;E(Ku<2
$'&�2G*�/<=S2GI�28,5(+*�(K:E#mbx:<4�=S:E*3$g:<b~$'&�2�$328*3$'(+#);>0O254�(K:TIr_

`�&�2{6B9p$34�/<I)(+#�;a4�U)V+28*v/14'2[/1FPV+2\$3:�(nI�28#�$'(+bxj�=>/14�]<25$^0)4�(+,D2\$34'28#)I)*8t
$'&�25j�*�(K;E#)/<V�=S:E*3$'VKj �)�L�P��?£(+#�$'&)2c=>/14�]<25$.C7IPU�4�(+#�;%$'&�2Mj<28/14�FO25$°J�2528#
�8¶<¶<¸M/<#)Iv±1�<�<�MJ7&�28#%$'&�27=>/14']<25$!(+*-U)0%/<#)I%=>:E*3$'VKjÛ���1¡Óæ5�>?d:EU�$
:<br$'&�2
=>/14']<25$.C�I)U�4�(n#�;M$'&)2qj<28/147:<bf±1�<����k°±1�<�E±@J7&�28#m$'&�2M=>/14']<25$7(+*gI):	J7#r_

`�&�2M6�9�4�U)V+28*�;E(+u<2G&)(K;E&m$34�/<#P*'/<,D$'(K:E#^bd4'28y�U�28#),Dj<_[­�25;E/14.I)VK28*'*g:<b~=>/143k
]<25$q,5V+(+=%/1$32<o�$'&)25j�/14'2S/1FPVK2c$3:^(+I�28#z$'(Kbxj^:<0P0�:<4�$'U)#)(K$'(K28*�$3:m=%/1]<2S0)4':<bxk
(K$'/1FPV+2�$34�/<I�28*5_

`�&�28*32�/14'2|*3$34':E#�;[25uT(+I�28#),D28*v(+#)I)(n,5/1$'(+#�;«6B9à(n*S/1FPVK2^$3:«ZP#PIR0)4':<Z)$'/1FPV+2
$328,�&)#)(n,5/<V�$34�/<I)(n#�;>4�U)V+28*g$'&)/1$7:EU)$¦kA0�254�bx:<4�= FPU�jzkl/<#)ITkl&�:EVnIr_�`�&P(+*�(+*g$'&)2GZ)4�*'$
$'(+=S2q*'U),.&^0O:E*'(K$'(Ku<2B4'28*�U)VK$'*g:E#|6�9�$34�/<I)(n#�;S4�U)VK28*g/14�2�4'250O:<4'$328Ir_
�-/14�(K:EU)*h/<#)/<VKjT*'(+*N*�&�:	Ja$'&)/1$-ìc/1FP*3$34�/<,D$'(K:E#X=S:TI)U)V+2-=S28,�&)/<#P(+*'=é0)4':E=S:<$328*

$'&�2�,D4'28/1$'(+:E#v/<#)I@,D:E=MFP(+#)/1$'(K:E#%:<br$328,�&)#P(+,5/<VH(n#)I)(+,5/1$3:<4�*
I)U�4�(+#);�$'&�2B6B9a25u<:1k
V+U�$'(K:E#m0)4�:�,D28*'*8_fðª(K$'&�$'&�2G=S:TI)U)VK2�*3$34.U),D$'U�4'2�0)4�:<$328,D$'(K:E#roP=S28/<#P(+#�;<b£U)V�$328,�&Tk
#)(+,5/<VP(n#)I)(+,5/1$3:<4�*�/14'2�bx:<4�=>28Iv/<*gìm/1FP*3$34./<,D$'(K:E#v=>:�I)UPVK28*5_-ÞTU),�&@,D:E=MFP(+#)/1$'(K:E#
U)*'/1;<2�:<bqIP(�®�254�28#�$>$328,.&)#)(+,5/<V�(+#)I)(n,5/1$3:<4�*S;E(Ku<2\=S:<4'2|*':<0P&)(+*3$'(n,5/1$328I�=>/14']<25$
25u}/<V+UP/1$'(K:E#�/<#)I�V+28Im$3:>$34�/<I�28*7$'&)/1$�;<28#�254�/1$32c&)(K;E&�254g4�25$'U�4�#)*5_



»P¼8½B¾¦¿	¼�À!¾3Á3ÂdÃ°¼	Ä�ÂdÅnÆ5Ç�ÈNÉaÂÊÆ�ËNÅKÇT¿vÌzÍ�Ä¦Î1ÇzÅnÄ¦¼5Ï~ÌEÃ°¼�¿5ÅKÇ}ÐBÑ�Ò<ÏÓÍ'Á º �
Ú �7�)��� ô ÷û���)ú
`7&�2�25u<:EVKu<28I´6B9à$34�/<I)(+#);«4�U)VK28*>;E(Ku<2|*3$34�:E#�;{25uT(+I�28#),D28*%$'&)/1$%$'&)254'2|/14'2

0P/1$3$3254�#)*c(+#[$'&�2^Þ�ê�9i¹1�<��$'(n=S2v*3254.(K28*5_^`�&�28*32v0P/1$3$3254�#)*c/14'2@(+I�28#z$'(KZ)28I[F�j
6B9é/<*Gu}/14.(K:EU)*�bd:<4�=>*G:<b�$328,.&)#)(+,5/<V�(+#)I)(n,5/1$3:<4�*5o�28/<,.&{:<bgJ7&P(+,�&[(+*G,5/10)$'U�4'28I
(+#�/Rìª/1FP*3$34�/<,D$'(K:E#ã=S:TI)U)V+2<_ã`7&)(+*Sbd28/1$'U�4'2w(+*>2D��&)(KFH(K$328I�(+#�/<V+V�$'&�2|4�U)VK28*
;<28#�254�/1$328I�bd4':E= ¹1�@6B9�4.U)#)*5_
`7&�28*32�0P/1$3$3254.#)*5o�&�:�J�25u<2548o�I):Y#�:<$%*'2528=e$3:Y2D�T(+*'$%(+#â$'&�2\(+#)(K$'(n/<V�0O:<0PU�k

V+/1$'(K:E#r_�"¦#)*3$328/<I�o~(+$M(+*G$'&�4':EU�;E&Y$'&�2v,D:E#z$'(+#�U�:EU)*c=S254';E(+#);a?£,D4':E*'*3kA:	u<254�Cc/<#)I
=S:�IP(KZP,5/1$'(K:E#´?£=cU�$'/1$'(K:E#HCX:<b�$'&)2�*'/<=S2�]T(+#)IR:<b�=S:TI)U)V+28*Xbx:<4%/{VK:E#�;[$'(+=S2
?¦�5�<�>;<28#�254�/1$'(+:E#)*.C�J7&)28#^=S28/<#)(+#�;<b£U)V�$328,�&P#)(+,5/<VN(n#)I)(+,5/1$3:<4�*�J�254'2qbd:<4�=S28Ir_%!/<*328I{:E#[$'&�28*32v/10)0PV+(+,5/1$'(+:E#|4�28*'U)VK$'*5orJ�2%/14'2%0PV+/<#)#)(n#�;%:E#«/�$'&�25:<4'25$'(+,5/<V
J�:<4']M$3:�bx:<4.=>/<V+VKjqI�25ZH#�2!$'&�2g,D:E#�u<254';<28#P,D2�0)4':T,D28*'*~:<bP$'&)2�ì>/1FP*3$34�/<,D$'(+:E#v6B9�ÿ

��25ZP#�2q28/<,.&�(+#PI)(+,5/1$3:<4�(+#m$'&�2c¹1�v6B9�4�U)VK28*g/<*�/>FPU)(+V+IP(+#�;qFPV+:�,�]Ht
��:<4�=cU)V+/1$32G$'&�2G*3$3250P*�$3:>ZP#)Im:E#�2G:<bh$'&�2c¹1�S4�U)VK28*8_

ð[2Y/14'2{#�:<$�,D254'$'/<(n#Ù(KbM*'UP,�&´/R$'&�25:<4�jª(+*^UP*325bdUPVÊo�*'(n#),D2wJ�2«=>(+;E&�$�#�:<$
F�2>/1FHVK2>$3:�;<28#)254�/<V+(Kî52%(+$qFO25j<:E#)I«$'&)(n*�0P/14'$'(+,5UPV+/14q/10)0PV+(n,5/1$'(K:E#[:<4MIP/1$'/�*325$5_
Ü725u<254'$'&)28VK28*'*5o)J�2qFO28V+(K25u<2�(K$�(n*�/X4'28*328/14�,.&�J�:<4'$'&�0HU�4�*'U)(n#�;�_

� �Hú7���<; õ�ô �O� �àô �!� �
ð[2mJ7(n*'&«$3:w$'&)/<#�]{³E:E&)# þ�:<î8/|/<#PIa©|(K]<2��!/10PV+/<#{bx:<4c$'&�28(K4X,D:E=>=S28#z$'*

/<#)I�*'U�;<;<28*'$'(K:E#)*g$3:%(n=S0)4':�u<2�$'&)(+*!J�:<4']H_

ó�ô � ô � ô ��� ôX�
����� Q VnVK28#roN��4./<#�]�Vn(+#«/<#)Iáþq/14"�'/<V+/<(+#�28#ro>­�(+*3$3:Y?¦�8¶<¶<¶EC._©��*�(+#�;�;<28#�25$'(n,%/<VK;<:1k
4�(K$'&)=%*O$3:�ZP#)I�$328,.&)#)(+,5/<VE$34�/<I)(+#�;g4.U)VK28*5_>=��5�T�.�H�<¡T��#��
�x�H�<�_�5�Ê�1¡�?z���<�H�1�X�"�5æ.o
¹T�E?Ê±EC.ÿ ±}ë�¹"@�±E·��1_

�²±��«%!&)/1$3$'/<,�&)/14�jzjE/To�ÞT(+I)IP&)/14'$'&)/To�9
(n,D$325$5o��BV+(KuT(K254��M_KoH/<#)IBAOU)=MFP/<,.&roH6B(+V+V+28*
?Ê±1�<�E±EC._ þq#):	J7VK28I);<2Dkl(+#�$328#P*'(Ku<2[;<28#�25$'(+,{I)(+*',D:�u<254'jª(n#ãbx:<4'28(+;E#Ù2D�T,.&)/<#�;<2
=>/14']<25$'*5_�C�?�?D?Á�)�¦�<��æD�1�	¢£�£�<��æB�1�E?g�}�1¡Â��¢£�£�1���1�L!GFf�1��å_��¢A�<¢£�Ê�1�)oT¸�?Ê±EC.ÿ+�8¸<¶"@
�8�T�1_

�²���«%�4':�,�]Hozðª(nV+V+(+/<=^o1LN/1]<:E#P(+*'&�:<]�oz³<:E*'25b°o�/<#PI>L�2$%!/14':E#ro¤%�Vn/1]<2c?¦�8¶<¶<±EC._hÞT(+=Sk
0PVK2X$328,�&P#)(+,5/<V-$34./<I)(+#�;^4�UPVK28*�/<#)I[$'&�2v*3$3:�,.&)/<*3$'(+,>0)4':<0O254'$'(K28*B:<bg*3$3:T,'][4'2Dk
$'U�4�#)*8_H=��5�T���H�1¡��t#O�
�x�H�<�_�.�5o)ëz·T?Ê¹EC.ÿ+�	·1�T�I@H�	·1¸}ë�_

� ë1�X�!&�U�4�,�&�o Q VK:E#�î5:\?¦�8¶}ë)�	C._��8�T�JFf�1¡ý�6�T¡ ����#LK��<�>§�¤E�MFf�1�P�1�D�.æ.�Ê�1�)_�9-4�(+#P,D2Dk
$3:E# ��#)(Ku<254�*'(+$ljm9-4'28*'*8_

�²¹��X��:�:<0�254	oN©�(+,.&)/128V7?¦�8¶<¶<¶EC._^�~(+VK$3254�4�UPVK28*BFP/<*328I[:E#{0)4�(+,D2S/<#)I«u<:EV+U)=S2>(+#
(+#)I)(+u�(+IPU)/<V!*328,5U�4�(K$°j�:	u<254�4'28/<,D$'(K:E#r_ �8���ON��5�	�A�QP ��# �
�x�H�<�_�5�Ê�1¡SRP¢"�)¤1�Ê�Dæ.o
�8±�?dëzC.ÿ ¶1���I@�¶<�<¹�_



�Í»
�²¸��«þq/1FO:EU)I)/<#roN©{_�?Ê±1�<�E±EC._�6B9¯��:<4'28,5/<*'$'*M:<b7Þ�$3:T,']«9
4�(+,D28*�bd:<4M9
4':<Z)$'/1FPV+2
`N4./<I)(+#�;�_ª"�#ã�!&�28#ro!ÞT&zU�klá728#�;�o
28I)(K$3:<48oT?!�}�<¡ ��¢£�Ê�1�H�1��!UFf�<�7åF�T¢A�E¢£�£�1� �x�
?z�.�1�H�1�X���Dæc�1��¤��
�d�H�1�_���Do�9
&zj�*'(n,5/}kA�f254�V+/1;�_

�ç·	�«þ�:<î8/To�³<:E&)#\­q_~?¦�8¶<¶<±EC._WV��5���5¢£���YX!�3�'�E�¦�1�X�X�d�z�,Z\[!�«¢ê�T�]X!�3�'�<�3�1�X�X�x���
��#^Ff�1��å_��¢l�D�.æc§½!]_Y�'�1��æq��#
`M�<¢"�T�¦�1¡�R��D¡+�Ã�	¢£�£�1�P_~©�"�`Ù9
4'28*'*5o)�!/<=MF)4�(+I);<2<o
© Q o°��Þ Q _

�²���«þ�:<î8/To}³E:E&)#×­G_z?¦�8¶<¶}ëzC._�V��5���5¢£����X!�3�'�E�¦�1�X�X�d�z�SC�CQZbaO��¢A�1�>�<¢£�����G�næ6���1�<�D��!
��#SN��6��æD��§5¡K�cXg�¦�'�E�¦�<�Mæ�_!©�"¦`´9-4'28*�*5o��!/<=MF)4�(+I);<2�©|/<*'*'/<,.&zUP*325$3$'*5_

�²¶��MÜ72528V+j<o��!&�4�(n*3$3:<0P&�254�³�_Ko�ð[28VnVK2548o)9~/<U)V Q _Ko)/<#)I��B(K$3$'=>/14	o�­�:<FY?¦�8¶<¶E·<C._�"�*
$328,�&)#P(+,5/<VT/<#)/<VKjT*'(+*N(n#q$'&�2�bx:<4�28(K;E#G2D��,�&P/<#�;<2g=>/14']<25$~0)4':<Z)$'/1FHVK2/4 Q ;<28#�25$'(+,
0)4':<;<4�/<=%=>(+#�;�/10)0P4':E/<,�&r_í�8�T�d=��5�T���H�1¡��t#T�
�x�H�<�_�5�Ê�1¡g�1�H¤fel�)�1�P¢£�£¢A�<¢£�d�1�
a��H�1¡Â!}æ.�xæ.oH�<±�?dëzC.ÿ²ëE�E¹"@�ë�±<¸�_

���5�}�S�T®çÜ�28(+V+VÊo�©|(+,�&)/128VAo×%�4./1FP/1î5:E#ro Q #�$'&):E#�j<oG/<#PI�­�jE/<#roM�!:E#�:<4�?Ê±1�<�E±EC._
��:<4'28,5/<*3$'(n#�;ª=%/14']<25$[(+#)I)(+,D28*�U)*'(+#�;â25u<:EVnU�$'(K:E#)/14'j´/<U)$3:E=>/1$'(+,Y0)4':<;<4�/<=Xk
=>(+#�;�_ý"¦# �!&�28#ro7ÞT&�UTklá�28#�;�og28I)(K$3:<48o^V��5���5¢£���gaB¡ �z�1�.�£¢£�cæ[�<�H¤hV��5���5¢£���
X!�3�'�<�3�1�X�X�x���R�x�iFf�1��å_��¢A�<¢£�Ê�1�H�1¡ç�
�x�H�<�_�.�5o
,�&)/10P$3254@��o-0P/1;<28*|�	·1¹"@H�8¶<¹�_þqV+UzJ�254 Q ,5/<I�28=>(n,q9
U�FHV+(+*'&�254.*5_

���<���c9�254'28(K4�/ToN­q_z?Ê±1�<�E±EC._T��:<4'28,5/<*3$'(n#�; Q FP(+V+(+$lj�%!U�$hÜ7:79
4':<Z)$'/1FP(nV+(K$lj�ÿ Q #q�
=Xk
0P(K4�(n,5/<V��-u1/<V+U)/1$'(K:E#%:<bh6�28#�25$'(+, Q VK;<:<4.(K$'&)=Xk���0P$'(+=>(+*328IX`h28,�&)#P(+,5/<VP`h4�/<I)(+#);­7U)V+28*5_�"¦#m�!&)28#roTÞT&�UTklá�28#�;�o�28I)(K$3:<48oj?!�1�1¡ ��¢£�Ê�1�H�1��!BFf�1��å_��¢A�<¢£�Ê�1�w�d�J?z�.�1¥
�H�1�X���DæM�1�H¤P�
�d�H�1�_���.k£oP9
&zjT*'(+,5/}kA�f254�V+/1;�_

���8±��c9�28*'/14�/<#ro�©«_)á�/<*'&�28=p/<#PI^`�(+=>=S254.=>/<#)#ro Q VnV+/<#«?¦�8¶<¶<¹EC._�9
4'28I)(+,D$'/1FP(nV�k
(K$lj[:<bg*3$3:T,']{4'25$'U�4�#)*8ÿ8­�:<FPUP*3$'#�28*'*M/<#)I«28,D:E#�:E=%(+,%*'(+;E#)(KZP,5/<#),D2<_g=��5�T�.�H�<¡
��#O�
�d�H�1�_���DoH¹1�Tÿ+�8±1���I@H�8±<±<��_

���8���c9-4.(+#�;�oN©|/14'$'(+#Y³)_�?¦�8¶<¶T�	C._
�H�I�½���)�����<¡<a��H�<¡ !}æ.�xæl?
ä�åH¡K�1�d���'¤1_\©�,	6�4./8Jgk
á�(nV+VO`N4�/<I)2<_

���Dë1�Mð«/<#�;�o<³EU)#@?Ê±1�<�<��C._)`N4./<I)(+#�;7/<#PIG&�28I�;E(n#�;�(+#G*�êB0S¹1�<��*30O:<$�/<#)Iqb£U�$'U�4'28*
=>/14']<25$'*�U)*'(+#�;�;<28#)25$'(+,g0)4':<;<4./<=>=>(+#�;�_ç�8�T�S=��5�T�.���1¡���#ç�K��¢"�T�3�Dæm_«�<��¨E�5¢dæ.o
±1�)?¦�5��C.ÿ ¶T�<�I@�¶}ë�±�_

���8¹��GÝ
Uror6�J�:E(n#�;v`�(n#)/�?¦�8¶<¶<¶EC._na��Oa��H�1¡Â!}æ.�xæX��#c¢ê�T�YC.��åT�1�	¢���#×�K�T�_�8¢£�Ê�1�H�<¡
X!�3�'�<�3�1�X�X�x��� �H�I�½���P�&o$�)�Dæ��<�fV��5���5¢£���cX!�3�'�<�3�1�X�X�x�z�E_
9
&P� $'&�28*�(+*5o¶��#)(Kk
u<254�*'(K$°j���:EV+VK25;<2<o)LN:E#)I�:E#roH6�:�J�254qÞ�$34'2525$5oHL�:E#)I�:E#�o�ð��B�5�ª¸5%!`�_

���8¸��GÝ
UroO`�(+#)/|?Ê±1�<���	C._Bá�(K254�/<,.&)(+,5/<Vh0)4':T,D28*'*'(+#);%bd:<4�25u<:EVKuT(+#�;v4'28,5U�4�*�(Ku<2M/<#)I
=S:TI)U)V+/14�0P4':<;<4�/<=>*BU)*'(n#�;%&)(K;E&)2547:<4�I�254�b£U)#),D$'(K:E#)*�/<#)I\V+/<=GFrI)/%/1FP*3$34�/<,�k
$'(K:E#)*5_YV��5���5¢£���cX!�3�'�<�3�1�X�X�x���|�1��¤l?g�}�1¡ �}�z§D¡+�c_«�1�6���x�O��æ.o�±�?dëzC.ÿ �}ë�¹"@��<�1�T_

���	·	�GÝ
Uro�`�(n#)/Toh�!&�28#roNÞT&�UTklá�28#�;�oN/<#)I�þGU�:�o�`gî8UTkAð[28#ª?Ê±1�<�1ëzC._ Q ;<28#�25$'(+,
0)4':<;<4�/<=%=>(+#�;�/10)0P4':E/<,�&M$3:�=S:TI�28Vz(+#�$3254.#)/1$'(K:E#)/<VE*�&�:<4'$¦kA$3254�=¯,5/10P(K$'/<V�þ):	Jq_
¢A�m�.åEå����1�M�d�«�%æAå��I�5�Ê�1¡N�xæ�æ��)�c��#\a7¤1�1�1�_����æG�d�G?V���1���1�%�5¢£���"�5æ._


