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á Þ Ø �'Ð ��Î Í % Ý ù���,������ ��� �+� �-����� û]�q�0°��¯�P�����-û]�
´ }��L}�� }��L}q³ }��Ö²�� }��Ö²�� }��L}A� ´��f� ��� � � × ²�}A×����ÿ × × × ´�}A×
´ }��L}�� }��L}q³ }��f� ´��L} }��L}A� ´��f� ��� � � � ,����ÿ � × × ´�}A×
´ }��L}�� }��L}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� }��L}A� ´��f� ��� � � � ²�}A×����ÿ � × × ´�}A×
² }��L}�� }��L}�� }��f� ´��L} }��L}A� ´���� ��� � � � ,����ÿ � × × ´�}A×
² }��L}qµ }��L}�� }��f� ´��L} }��L}A� ´���� ��� × × × ´�}A×����ÿ × × × ´�}A×

�~��	f±ý�C´�Ó«�%ø-�5�,�'"åú2������±VÓAHëÔ¾��}�}������:5�Ô�´ . ²��
á Þ Ø �/Ð � F H 5 ù���,������ ��� �+� �-����� û]�q�0°��¯�P�����-û]�
´ }��L}�� }���´ }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Ö² ��� × × × ´�}A×����ÿ � × × ´�}A×
´ }��L}�� }��L}�}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Ö² ��� � � � ´�}A×����ÿ � × × ´�}A×
´ }��L}�� }��L}�}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Öµ ��� � � � ´'1�}A×����ÿ � × × ´'1�}A×
´ }��L}�� }��L}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Ö² ��� � � × ´�}A×����ÿ � × × ´�}A×
´ }��L}�� }��L}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Öµ ��� � � � ´#��}A×����ÿ � × × ´#��}A×
´ }��L}�� }��L}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Ö² ��� � � � ,����ÿ � × × ´�}A×
´ }��L}�� }��L}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Öµ ��� � � � �¯���V�sü���û~	<��ø-��°5�ý�������ÿ � × × ´#��}A×
´ }��L}qµ }��L}q² }��Ö²�� }��Ö²�� ¶�}�} ´��Ö² ��� � � × ,����ÿ � × × ´�}A×
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á Þ Ø �'Ð � F H 5 ù���,������ ��� �+� �-����� � �q�0°��¯�2�����fû]�
´��f� }��L}qµ }��L}q³ }��f� ´��L} ��}�} ´��Ö² ��� � � × ,����ÿ � × × ´�}A×
´��f� }��L}qµ }��L}q³ }��f� }�� ��� ��}�} ´��Ö² ��� � � × ,����ÿ � × × ´�}A×
² }��L}qµ }��L}q² }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Ö² ��� � � × ,����ÿ � × × ´�}A×
² }��L}qµ }��L}q² }��Ö²�� }��Ö²�� ´�}�}�} ´��Ö² ��� � � × ,����ÿ � × × ´�}A×
² }��L}qµ }��L}q² }��f� }��Ö²�� ��}�} ´��Ö² ��� � � � ,����ÿ � × × ´�}A×
² }��L}qµ }��L}q² }��f� }��Ö²�� ´�}�}�} ´��Ö² ��� � � � ,����ÿ � × × ´�}A×� }��L}�� }��L}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� ��}�} ´��Ö² ��� � � � �¯���V�sü���û~	<��ø-��°5�ý�������ÿ � × × ´�}A×� }��L}�� }��L}�´ }��Ö²�� }��Ö²�� ´�}�}�} ´��Ö² ��� � � � �¯���V�sü���û~	<��ø-��°5�ý�������ÿ � × × ´'1�×

�~��	f±ý��³�Ó=�,�q�7ü����Eù��qù-ÿ�±&�A��ÿ���úC�f±ý�'����°��¯�M������ÿ�ü��M�8�������-ü��ý�q�+�
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K = 0.25

�~�&�qù�����²�Ó<!ëú2�¯�M��û¯���å�fù�ü ���-ü��ý�q�>,*�ýü�øcü��M���-ÿ���û]ü����q�mû]�qÿ�ü�Ó«û]���7ü��¯���'���(�f�9:e�¯�M���-û]��® ¶ Ô�} . ²��

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

Asset price

Op
tio

n 
va

lue
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