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Abstract 

We show that equilibrium involuntary unemployment emerges in a multi-stage game model 

where all market power resides with firms, on both the labour and the output market. Firms 

decide wages, employment, output and prices, and under constant returns there exists a 

continuum of subgame perfect equilibria involving unemployment. A firm does not undercut the 

equilibrium wage since then high wage firms would attract its workers, thus forcing the low 

wage firm out of both markets. Full employment equilibria may also exist, but only the 

involuntary unemployment equilibria are robust to decreasing returns. 
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�¡ E¢ £�¤n¥m¦§¤n¨q©«ª�¬s­®¦§¤w¯§°s¦±¬s©
kml�È@Ê�ÆÌÁHS�Ã�Ñ	Ä/Ë�Áx¿�Ð¬Ã�¿�Ñ�ÄÌË�Áx¿"Á�Ð-w©Æ�ÉQê?¢ÊP å ¶(Ë�Î\¿�Á�o,#�çË¢øð 6ç ´TÂjúJ8�úyPxÒ¨|X��~ r�ÈUÑ�ÁxÉ�ÈUÎ

É�Å���%]_^�`Oa. çË¢ ð 6çð 6ç ù ð 6é ô�ä�ç.ð
ç�õ
a. çyË�Î�ÎpÄ/Æ�Ë�Ñ�ÄÌÂ�Ç�ÑUÁx¿�ÑUÅeÀxÈ@Ë�¿�ð
çyÅ�¿TS"Ë�Ä�Ë�Î\Î�ÄÌÆ/Å�Ë�Ï�l`ÄÌÐ¬ÁxÆ�o�ÅhÆnS Ä/Á�S�È
w©¿�È}R¡½�§?çyÅ�¿�S"ÄÌÁ�Înl�Á�o Änl�ÈÅ�¿©ÅhÂ�ÁxÏxÃIÈ{Á�ÐGr�È�É�É�Å!Pd|¬¿�Á�oÊä z ¢üä ¥ ¢Êäâá+8/0h²�Ð¬Á�Æ}Å�¿%Ë�¿`ÀxÁxÂ�Ã�¿`Ä&Å�ÆpÇ�ÃI¿�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�ÈU¿`Ä&}ÅhÎnl�È�qWÃ�Ë�Â�Ë�r�Æ�Ë�Ã�É Á�Ð�Äpl�È�Î�Ä/Å�ÏxÈ�¾Ì¾�Ï`Å�É�È�~�Ò�kml�È S�Ë.À�ÑUÃIÂ�Ä�Ç�Ë�¿*Ï�ÈU¿�È�Æ/Å�Â�Ë�ÎÌË�¿�Ï'kml�È�ÁxÆÌÈ�ÉèP@Ë�Î

PX¶



Äpl�ÅhÄ . ¥ |¬ÎÌÈUÈ�È�q�Ã�ÅhÄ/Ë�Áx¿E|J��~GÅ�¿TSj§�Ë�ÏxÃ�Æ�È�³�~�Ë�ÎC¿�Á�o ¿�Áx¿�Í�Â�Ë�¿�ÈUÅ�ÆGÁx¿ g ¶bô�ï z�å ¶1hTohl�Ë�Ñtl�ÑUÆ�ÈeÅhÄÌÈUÎÊ�Æ�Á�r�Â�È�É�Î�Ð¬Á�Æyr�ÈUÉ�É�Å�³�Å�¿�S*²IÒ��'Á�o�È	ÀxÈ�ÆU´�Ë�Ä�ÄÌÃ�ÆÌ¿�Î�ÁxÃ5Ä�Äpl©ÅtÄ . ¥ Ë�Î�ÑUÁx¿`À�È
��Áx¿ g ¶¡ô¼ï z�å ¶1hohl�È�¿�ï z ÝâP(Å�¿TS%Å�À�ÈUÆ�ÎÌË�Á�¿
Á�ÐGr�ÈUÉ�É�Å�³f|&o�ËkÄpl!ä ¥ ¢üä e |�8�0h² å 8�0x¶�hÆ~\Å�¿TStr�ÈUÉ�É�Å�²|&o�ËkÄpldä ¥ ¢yä eQg P10h² ù 8�0/� å 8�0x¶�hÆ~n~�Â�ÈeÅ/SIÎ�ÄÌÁ«!
ACB ¸W®¼»t¸HD F:°y§¼Á�Æ"Änl�ÈsS�Ã�ÈUÉ�Ê�ÁxÆ�Ç�É�ÁOSIÈUÂ�o�Ë�Änl ÃI¿�Ë�Ä�ÈUÂ�Å�Î�ÄÌË�ÑfS�È�É�Å�¿�Sâ|JÞ ¢ P�~�Å�¿TS
S�È�ÑUÆÌÈUÅ�ÎÌË�¿�Ï�Æ�È�ÄÌÃ�ÆÌ¿�Î�|ó¶"0h³{ú²8�úÁP�~�´WÄnl�ÈUÆ�È'È��5Ë�Î�ÄÌÎ�Å�ÑUÁ�¿WÄÌË�¿WÃ�Ã�ÉMÁhÐ�����µ�o�Ë�Änl�Ë�¿WÀ�ÁxÂ�ÃI¿WÄ/Å�Æ�Ç
Ã�¿�È�É�ÊIÂ�ÁXÇ�É�È�¿WÄjo�Ë�Änl o�Å�ÏxÈ�Î�ä z ¢ªä ¥ ¢ ä eAg Pd0h² ù 8/0�� å 8/0�¶�hó´�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä�Â�È	ÀxÈUÂ�Îð z ¢Úð ¥ ¢,8/0�|§²�ä�~	´©Å�¿�S�o�ËkÄpl*Ê�ÆÌÁ/wIÄ/Î . z ¢ . ¥ ¢ P10x¶�ôp8/0t²�´©ÎÌÁ�Å�ÏxÏxÆ�ÈUÏ`ÅtÄ/È�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�ÈU¿`ÄË�Îmr�È�Ä­o�ÈUÈ�¿�P@Å�¿TS*²�8/0�|ó¶ ù 88~	Ò
¾öÄ#Ë�Î�Å�Â�ÎÌÁ�Ê�ÁxÎÌÎ�Ë�r�Â�È|Ä/Á�ÏxÈU¿IÈUÆ/ÅhÂ�Ë�Ã�ÈwÈ
�IÅ�Ñ	Ä/Â�Ç6kml�ÈUÁxÆ�ÈUÉ ¶�!
ACB ¸W®¼»t¸HD L °y§¼Á�Æ"Änl�ÈsS�Ã�ÈUÉ�Ê�ÁxÆ�Ç�É�ÁOSIÈUÂ�o�Ë�Änl ÃI¿�Ë�Ä�ÈUÂ�Å�Î�ÄÌË�ÑfS�È�É�Å�¿�Sâ|JÞ ¢ P�~�Å�¿TS
S�È�ÑUÆÌÈUÅ�ÎÌË�¿�Ï�ÆÌÈ�ÄÌÃ�ÆÌ¿IÎ{|%8�úÁP�~	´5Äpl�È�ÆÌÈ�È
�5Ë�ÎpÄ/Î#¿�Á�Î�Ç�É�É�È	Ä/ÆÌË�Ñ}����µîo�Ë�Änl*Ð¬ÃIÂ�Â<È�É�ÊIÂ�ÁXÇ�É�È�¿WÄUÒ
�¡ 
³ ´,¬�ªLµ·¶G¦±¸I¹Lº»¤Y¹�¨q©¼¯§ªL¥{½�¤�¸¾¨�¬s½
��Ë�Änl�Äpl�È�Ë�¿`À�ÈUÆÌÎ�ÈÅSIÈUÉ�Å�¿TS"Ð¬Ã�¿�Ñ�ÄÌË�Áx¿'Ø6¢yÙ Û0Ü ´NÂ'úøÞ6úýPx´�|X��~ r�È�ÑUÁxÉ�ÈUÎ

É�Å���%]_^�`Oa. ç�¢ ð
ç
|ñð
ç ù ðné�~ Ü

ô�ä�çöð
ç+õ

a. ç�Ë�Î Å�Ï`Å�Ë�¿7Î�ÄÌÆÌË�Ñ	Ä/ÂkÇ Ñ�Áx¿�ÑeÅeÀ�È�Ë�¿¼ð
ç�Å�¿TS�Áx¿�È�ÑeÅ�¿�ÎnlIÁ�o Ë�É�É�È�S�Ë�ÅhÄ/È�Â�Ç Äpl�ÅhÄ ÄplIÈUÆÌÈ%Ë�Î�ÅÃ�¿�Ë.qWÃ�È}Ê�ÁxÎÌËkÄ/ËkÀxÈ�Ë�¿`Ä/È�ÆÌÎ�ÈUÑ�ÄÌË�Áx¿�Á�Ð<Änl�È¨R¡½�§?ç�ohlIË�Ñtl�Ï�Ë�ÀxÈ�Î�Änl�È}Åh¿©Å�Â�Á�ÏxÃ�È�Á�Ðmr�È�É�É�Å'P'|§¿IÁ�o
ä z ¢ ä ¥ ¢3ä áQ|ó¶CôøÞ�~�0�¶0z | Ü�Ð¬ÁxÆ@Å�¿�Ë�¿`ÀxÁxÂ�Ã�¿`Ä&Å�ÆpÇ9Ã�¿�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä¿&}Å�Î�l�È�q�ÃIË�Â�Ë.r�ÆÌË�Ã�É
Á�Ð�Äpl�È�ÎpÄ&Å�Ï�È�¾Ì¾#Ï`Å�É�È�~	ÒÅkml�È�Å�¿©Å�Â�ÁxÏxÃ�È�Á�Ð . ¥ Å�Î9SIÈ�w©¿�È�S�Ë�¿%È�qWÃ©ÅhÄÌË�Áx¿ |J��~}Ë�Î|¿IÁ�o Å�Ï`Å�Ë�¿Â�Ë�¿�ÈeÅhÆ#Á�¿ g ¶9ôßï ztå ¶�hå´�Åh¿TS�Î�Á�ÄplIÈ�ÏxÈ�¿�ÈUÆÌÅ�Â�Ë�Î/ÅhÄÌË�Áx¿�Á�Ðqr�È�É�É�Å�³�Ë�Î'ÎpÄ/Æ/ÅhË�Ï�l`ÄÌÐ¬Á�Æ�o�Å�ÆnSÑ|&o�ËkÄplä ¥ ¢yä e |n|å¶Tô�Þ«0�¶0z | Ü å ¶0Û0Ü�hñ~�Ò?kyÁ#È
��Ä/È�¿TSor�ÈUÉ�É�Å�²�´hÁ�¿�È�l©Å�Î�Ä/Á�ÎnlIÁ�o�Äpl©ÅhÄ�ÃIÊ0o�Å�Æ�SÅo�Å�ÏxÈS�È	À5Ë�ÅhÄ/Ë�Áx¿�Î�Â�ÈeÅ/S Ä/Á Å�¿ Ã�¿�ÊIÆÌÁ/w�Ä/Å/r�Â�È%Ë�¿`ÀxÁxÂ�Ã�¿`Ä&Å�ÆpÇ Ã�¿�È�É�ÊIÂ�ÁXÇ�É�È�¿WÄ"È�qWÃ�Ë�Â�Ë�r�Æ�Ë�Ã�É*ÒãkmlIË�Î
ÆÌÈ�qWÃ�Ë�Æ�ÈUÎ�Äpl�ÅhÄ�ÄplIÈ¡o�ÅhÏxÈ|Ë�Î�¿�Á�Ä�ÄÌÁ5Á�Â�Á�o�ÎÌË�¿�ÑUÈwÁ�Änl�ÈUÆ�o�Ë�Î�È}Äpl�È¡S�È�À�Ë ÅtÄ/Ë�¿IÏCw©ÆÌÉÕo�ÁxÃ�Â�S6o�Å�¿`Ä
Ä/Á�Ä&Å�u�È�Ã�Ê"Äpl�È ohl�ÁxÂ�ÈwÂ Å/r�ÁxÃ�Æ�Ð¬ÁxÆ�ÑUÈhÒ�¾�¿\r�ÈUÉ�É�Å�²�ÄplIË�Î�ÑUÆ�Ë�Ä/Ë�ÑeÅ�Â�o�ÅhÏxÈ9o�Å�Î'³�0/�5´Tr�ÃIÄ#Ë�Ä�Ë�Î
¿�Á�oEË�É�Ê�Â�Ë�Ñ�Ë�Ä/ÂkÇ'S�È
w©¿�È�S!r`Ç Äpl�È�È�q�Ã�ÅhÄ/Ë�Áx¿

¶ z­Û0Ü ¢ ¶�ä ù
ÞË|ó¶¡ô÷Þ�~ z�C£Ü�Û�z
¶ z | z�C£Ü ä z­Û�z�C£Ü å |�PX¶�~

ohl�ÁxÎ�È\Ã�¿�Ë.q�ÃIÈ�ÎÌÁxÂ�ÃIÄ/Ë�Áx¿�Ë�¿�ÄplIÈ�Ë�¿`Ä/È�Æ�ÀhÅ�ÂË|n|å¶�ô'Þ�~�0x¶�z | Ü å ¶0Û0Ü�~�Ë�Î?S�ÈU¿�ÁhÄ/È�S�ä�À�|JÞ�~	Ò?kml�Ë�Î�Â�ÈeÅ�S�ÎÄ/Á�ÄplIÈ�Ð¬Á�Â�Â�Á�o�Ë�¿�Ï�ÏxÈ�¿�ÈUÆÌÅ�Â�Ë.ÃeÅhÄÌË�Áx¿�ÁhÐ8kml�È�ÁxÆÌÈ�ÉèP"!
ACB ¸W®¼»t¸HD V °¨§©ÁxÆ\Äpl�È}S�Ã�È�É�Ê�ÁxÆpÇ"É�ÁHS�ÈUÂ�o�ËkÄpl�Ã�¿�Ë�Ð¬Á�ÆÌÉ�Â�Ç È�Â Å�ÎpÄ/Ë�Ñ}SIÈUÉ�Å�¿TSÑ|XÂ�ú�ÞdúüP�~
Å�¿TS ÑUÁx¿IÎ�Ä&Åh¿WÄ�ÆÌÈ	Ä/Ã�Æ�¿�ÎU´wÄnl�ÈUÆ�È0È��IË�Î�ÄÌÎ�Å�ÑUÁx¿`ÄÌË�¿WÃ�Ã�É Á�Ð'����µQo�Ë�Äpl Ë�¿`À�ÁxÂ�Ã�¿`Ä/Å�Æ�Ç ÃI¿�ÈUÉ'�

Pe³



Ê�Â�Á>Ç�É�ÈU¿`Ä'o�Ë�Änl�o�ÅhÏxÈUÎ'ä z ¢íä ¥ ¢íä e¾g ä À |&ÞT~ å ¶ Û0Ü hó´�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä�Â�È�À�ÈUÂ�ÎCð z ¢ ð ¥ ¢|ó¶�ô÷Þ�~�0T|&äw¶ z | Ü ~ z�C£Ü ´¼Å�¿�Sdo�ËkÄpl"Ê�Æ�Á/w�Ä/Î . z ¢ . ¥ ¢�Þ�|å¶�ô÷ÞT~ z�C£Ü
Û�z 0T|å¶ z�C£Ü | z ä z�C£Ü�Û�z ~	Ò
¾�¿7ÄplIÈ�Â�Ë�É�ËkÄ�Á�Ð�Å�Ê�ÈUÆpÐ¬ÈUÑ	Ä/Â�Ç Ñ�ÁxÉ�Ê�È�ÄÌË�ÄÌË�ÀxÈ*ÁxÃIÄÌÊ�ÃIÄ�É�Å�Æ�u�È	Ä*|JÞ � Â�~	´mr�Á�Äpl¼äsÀ�|&ÞT~�Å�¿TS
¶0Û0Ü�Ñ�Áx¿`ÀxÈ�ÆÌÏxÈ�Ä/Á`ä ¢ P�´�ËóÒ È�Ò<ÄÌÁ Äpl�È�ÁxÃIÄÌÑUÁxÉ�È(Á�Ð�ÄplIÈ'S�Ã�ÁxÊ�Î�Áx¿`Ç9É�ÁHS�È�Âm|JÞ�¢âÂ�~	ÒC�'Á�o��
È�À�ÈUÆ�´0ohlIË�Â�È�Äpl�È\È�É�ÊIÂ�ÁXÇ�É�È�¿WÄGÂ�È�À�ÈUÂ5Ë�ÎGÑ�ÁxÉ�ÊIÂ�È�ÄÌÈUÂkÇ{Ë�¿TS�È	Ä/ÈUÆ�É�Ë�¿©ÅhÄÌÈ�Ë�¿{Äpl�ÈmS�ÃIÁxÊ�ÎÌÁ�¿WÇ�É�ÁHS�È�Â
|X�CÆ�ÁxÊ�Á�ÎÌË�ÄÌË�Áx¿ P�~�´�Ë�Ä�ÄÌÃ�ÆÌ¿�Î{ÁxÃIÄ@Äpl©ÅtÄ�Ë�¿0ÄplIÈ�Â�Ë�É�Ë�Ä9Þ � Â�Å�Ê�ÁxÎÌËkÄ/Ë�À�È�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�È�¿`Ä�Â�È�ÀxÈ�Â
Å�Î{o�ÈUÂ�Â\Å�Î�Å%Ê�Á�ÎÌË�ÄÌË�À�È Ã�¿�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä�Â�È�ÀxÈ�Â�Ê�ÈUÆÌÎ�Ë�ÎpÄeÒc¾�¿ Ð§Å�Ñ	Äe´CÄpl�È�Â�Ë�É�Ë�Ä@Á�Ð#Äpl�È�Â�Á�o�È�Î�Ä
Å�ÏxÏ�ÆÌÈUÏxÅhÄ/È�ÈUÉ�Ê�Â�Á>Ç�É�ÈU¿`Ä@Â�È	ÀxÈUÂ�ÅtÄ@Änl�È�o�Å�Ï�È#äÕ¢ ¶ Û0Ü Ë�Î{¶(Á Û�z�C�¥¿Â P�õ�¶OPX³fõ»kml�È�Â�Ë�É�ËkÄ|Á�Ð
ÄplIÈ�lIË�Ï�l�È�Î�Ä�Å�ÏxÏ�ÆÌÈUÏxÅhÄ/È\È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä�Â�È�ÀxÈ�Â¼ÅhÄ�ä À |JÞ�~�Ä/Ã�Æ�¿�Î�ÁxÃIÄCÄ/Á}r�È�Äpl�È�Ã�¿�Ë.qWÃ�È�ÎÌÁxÂ�ÃIÄ/Ë�Áx¿
Á�Ð'Äpl�È"È�qWÃ©ÅtÄ/Ë�Á�¿î�T|§Â�¿�| �?G0x¶�~�~�¢ �?ßô�²0Ë�¿cÄpl�È*Ë�¿`ÄÌÈUÆ�ÀhÅ�Â9|XÂ å ¶/~Åohl�Ë�Ñtl Ë�Î�Å�ÊIÊ�ÆÌÁ��5Ë�É�ÅhÄ/È�Â�Ç�? Â P�õ ²0þ()d|§Å�Ê�Æ�Á5ÁhÐ�ÑUÅ�¿�r�ÈwÐ¬ÁxÃ�¿�S�Ë�¿ Äpl�È@Å�Ê�Ê�ÈU¿�S�Ëö�T~	Ò
W ®¼»t®�¥§¥§¦I»>¹ < ° ¾�¿ ÄplIÈ0Â�Ë�É�Ë�Ä�Á�Ð�Å Ê�ÈUÆ�Ð¬È�Ñ�ÄÌÂ�Ç�ÑUÁ�É�Ê�È�ÄÌË�Ä/ËkÀxÈ9ÁxÃIÄÌÊ�ÃIÄ�É�ÅhÆnu�È	Ä�|&Þ � Â�~�´
ÄplIÈ�Ë�¿WÄÌÈUÆpÀ�ÅhÂ�Á�ÐwÅhÏxÏxÆÌÈ�Ï`ÅhÄÌÈ�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�È�¿`Ä�Â�È�À�ÈUÂ�Î�Ë�¿�Änl�ÈUÎ�ÈE�O��µ Ñ�Áx¿`ÀxÈ�ÆÌÏxÈ�Î�Ä/Á9ÄplIÈ*Ë�¿`Ä/ÈUÆ��
ÀhÅ�Â g ¶(Á Û�z�C�¥ å �?/h�o�Ë�Änl �? Â P�õì²�þ()IÒ
��ÅhÆ/Å�Â�Â�ÈUÂ�Ä/Á�kml�ÈUÁ�ÆÌÈUÉ ¶Co�È�ÅhÂ�ÎÌÁ'l�ÅXÀ�È(!
ACB ¸W®¼»t¸HD Y °¨§©ÁxÆ\Äpl�È}S�Ã�È�É�Ê�ÁxÆpÇ"É�ÁHS�ÈUÂ�o�ËkÄpl�Ã�¿�Ë�Ð¬Á�ÆÌÉ�Â�Ç È�Â Å�ÎpÄ/Ë�Ñ}SIÈUÉ�Å�¿TSÑ|XÂ�ú�ÞdúüP�~
Å�¿TS*ÑUÁ�¿�Î�Ä/Å�¿`Ä'Æ�È�ÄÌÃ�ÆÌ¿�Î�´©Äpl�È�ÆÌÈ�È
�5Ë�ÎpÄ/Î#¿�Á�Î�Ç�É�É�È	Ä/ÆÌË�Ñ}����µîo�Ë�Änl*Ð¬ÃIÂ�Â<È�É�ÊIÂ�ÁXÇ�É�È�¿WÄUÒ

�¡ 
Ã ÄR¹�ªL­Å¤Y¸IÆ¿¶Å¦«º
kyÁ#È���Ä/ÈU¿�S@Änl�ÈCÉ�ÁHS�È�Â�Ä/Áy�*á ¶ w©Æ�É�Î�´XÄpl�ÈCÂ�Å/r�Á�Ã�Æ:Å�Â�Â�Á�ÑeÅhÄÌË�Áx¿#Ð¬Ã�¿�Ñ	Ä/Ë�Á�¿{ïE¢ã|�ï ztå õ�õ�õ å ï"Ç�~ ��ð¡¢ |Æð ztå õ�õ�õ å ð·Ç�~�l©Å�Î\ÄÌÁ#r�È�ÏxÈU¿�È�Æ/Å�Â�Ë�Ã�È�S:Ò;�0È{ÅhÎÌÎÌÃIÉ�È{Å�Ï`Å�Ë�¿ Äpl©ÅtÄ�o�ÁxÆ�u�ÈUÆ�Î'|§Å�Ñ�Áx¿`Ä/Ë�¿WÃ�ÃIÉÁ�Ð�É�Å�ÎÌÎw¶�~'Å�Â�Â�Á�ÑeÅhÄÌÈwÄpl�È�É�Î�ÈUÂ�À�ÈUÎwÎpÇ5É�É�È�Ä/Æ�Ë�ÑUÅ�Â�ÂkÇ"Å�ÑUÆ�ÁxÎÌÎ'Äpl�ÁxÎ�È{w©ÆÌÉ�Î¨ohlIÁ"Å�¿�¿�ÁxÃI¿�ÑUÈ�Änl�È
l�Ë�Ï�l�ÈUÎpÄCo�Å�ÏxÈhÒ*¾öÐ�Äpl�Ë�Î{ÎpÇ5É�É�È�Ä/Æ�Ë�Ñ�Å�Â�Â�Á5ÑUÅhÄ/Ë�Áx¿%Ë�Î�¿�ÁhÄ{À�ÁxÂ�Ã�¿`Ä/Å�Æ�Ç9Ð¬ÁxÆ�Äpl�Èjw©ÆÌÉ�ÎU´-o�Á�Ænu�È�ÆÌÎ
ÆÌÈ&Í5Å�Â�Â�Á�ÑeÅhÄÌÈ|Ä/Á�Äpl�È�¿�ÈUÅ�ÆÌÈ�Î�Ä|È
À�ÑUË�È�¿`Ä|Å�¿�S�ÎpÇ5É�É�È�Ä/Æ�Ë�Ñ�Â Å�r�ÁxÃIÆ�Å�Â�Â�Á5ÑUÅhÄ/Ë�Áx¿ ÑUÁ�¿�ÎÌË�Î�Ä/È�¿`Ä¨o�ËkÄpl
ÄplIÈ}Â Å�r�ÁxÃIÆ�SIÈUÉ�Å�¿TS�Î�Òb��l�ÈU¿�¿�ÁhÄ�Å�Â�ÂTo�Á�Ænu�È�ÆÌÎ�Å�Æ�È'È�É�ÊIÂ�ÁXÇxÈ�S6r`Ç�Änl�È¡lIË�Ï�l�È�Î�Ä+o�Å�Ï�È¨w©Æ�É�Î�´
o�ÁxÆnuhÈUÆÌÎ�ÎÌÃIÊ�Ê�Â�Ç�Â Å/r�ÁxÃ�ÆyÄ/ÁwÄplIÈ�w©ÆÌÉ�ÎGÎÌÈ	ÄÌÄÌË�¿�Ï|Änl�È�ÎÌÈUÑ�Áx¿TS�l�Ë�Ï�l�ÈUÎpÄ;o�ÅhÏxÈ�Å�¿TS�Å�Æ�È�Å�Â�Â�Á5ÑUÅhÄ/È�S
Å�Ñ�ÑUÁxÆ�S�Ë�¿�Ï�ÄÌÁ�Änl�È�Î/Å�É�ÈwÊ�ÆÌÁ�ÑUÈ�S�Ã�Æ�È�Ò
x�ÁxÆ�È(Ê�Æ�ÈUÑUË�ÎÌÈ�Â�Çx´�ÎÌÃ�ÊIÊ�ÁxÎ�ÈCw©Æ�Î�Ä}Änl©ÅhÄ¡ä z ¢üä ¥ ¢3õ�õ�õ�¢Êä-Ç'¢Êä Å�¿TS�o�Ò ÂóÒ Á�Ò Ï�Ò�ï z¨æ ï ¥ æõ�õ�õ æ ï(ÇIÒb��l�È�¿vï"Ç æ ¶"0}��´�Änl�È�Î�Ç�É�É�È	Ä/ÆÌË�ÑwÅ�Â�Â�Á�ÑeÅhÄÌË�Áx¿�Ë�Î\ÀxÁxÂ�Ã�¿`Ä&Å�ÆpÇ"Å�¿TS�Änl�ÈU¿
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ÑUÁ�ÁxÆ�S�Ë�¿©ÅtÄ/È}Á�¿�Å{Ð¬Ã�Â�Â�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä�Î�Ä&ÅhÏxÈ|¾Ì¾CÑ�Áx¿`Ä/Ë�¿�Ã�ÅhÄ/Ë�Áx¿:´�ÏxË�À�Ë�¿IÏ{ÄplIÈUÆÌÈ�r`Ç�ÄplIÈ�S�È�À�Ë�ÅhÄ/Ë�¿�Ï
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kml�È}Å�¿©Å�Â�ÁxÏxÁxÃ�Î�ÅhÆÌÏxÃ�É�ÈU¿`Ä�Ë�Î�¿�Á�o Å�ÎCÐ¬ÁxÂ�Â�Á�o�ÎUÒb�5Ã�Ê�Ê�ÁxÎ�ÈÅï z ¢ ¶5Ò8kml�ÈU¿�Änl�È�r�È�Î�Ä�ÆÌÈUÎ�Ê�Á�¿�ÎÌÈÊ�Æ�Á�r�Â�È�É,Á�Ð-w©ÆÌÉ ¶�Ë�Î

É�Å�����L^�` . ¥ ¢ �� �
ï 6¥|å¶9ôøï ¥ ~ 6 ù ï 6¥ ô÷ä ¥ ï ¥ ËkÐíï ¥ Ý ¶ å
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ohl�Ë�Ñtl Ë�Î�Ð¬ÈeÅ�Î�Ë�r�Â�È�ËkÐ9ä æ |$�ÑôãP�~�0T|å¶}�»~�Å�¿TS7È��Ol�Ë�r�ËkÄ/Î�Ë�¿`ÀxÁ�Â�Ã�¿`Ä&ÅhÆ�Ç Ã�¿�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä�Ë�Ð
äàáü|$�`ôßP�~�0T|å¶}�»~�Ò
ÿ Ë�ÀxÈ�¿fäâáâ|$�!ôÚP�~�0�|ó¶}��~	´�ï�ç8¢üðh´Ëê+¢3P å õ�õ�õ å ��´<Ë�Î|Å�ÎpÄ&Å�Ï�È(¾Ì¾P&'Å�Înl%È�q�ÃIË�Â�Ë.r�ÆÌË�Ã�É*´©ÎÌË�¿IÑUÈ¿�Á}w©ÆÌÉMÑUÅ�¿ È
�5Ê©Åh¿TS ÈUÉ�Ê�Â�Á>Ç�É�ÈU¿`Ä�r�È	ÇxÁx¿�S"¶+ôÑ|%�CôsP�~�ðhr�È�ÑeÅ�ÃIÎÌÈ}ÁhÐ:Äpl�È'Å/r�ÁXÀxÈ¡SIÈ�w©¿�ËkÄ/Ë�Áx¿
Á�ÐyÄpl�È�Â�Å/r�Á�Ã�Æ�Å�Â�Â�Á5ÑUÅhÄ/Ë�Áx¿�Ð¬ÃI¿�Ñ�ÄÌË�Áx¿:Ò��#ÈU¿�Ñ�È�´�Å�Î�Ë�¿'r�È�É�É�Å`P o�È l©ÅeÀxÈ
£�¸ODÑD�¦ ZZÖ Î:°�¾öÐ8ä z ¢ãõ�õ�õ0¢Úä-Ç}¢yäàáà|$�`ôøP�~E0T|ó¶}��~	´IÄnl�ÈUÆ�È�Ë�Î�Åz&}Å�Î�l�È�qWÃ�Ë�Â�Ë�r�Æ�Ë�Ã�É Á�ÐÄplIÈ@ÎpÄ&Å�Ï�È@¾�¾�Ï`ÅhÉ�È�o�ËkÄpl"Ë�¿`ÀxÁ�Â�Ã�¿`Ä&ÅhÆ�Ç ÃI¿�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�ÈU¿`Äe´Tohl�È�ÆÌÈ

ï�çË¢�ð
ç�¢ �`ôßP� ¥ ä å ê-¢ãP å õ�õ�õ å � å
Å�¿TSdo�Ë�Änl"Ê�ÆÌÁ/wIÄ/Î . çË¢ãP10}��¥e´�ê?¢ÊP å õ�õ�õ å ��Ò
*�Áx¿�Î�Ë�S�È�Æ+w©Æ�Î�Ä�Å�¿�Ã�¿�S�ÈUÆ�ÑUÃIÄ�Ä/Ë�¿IÏ(Á�Ð�w©Æ�É P'ÄÌÁCä z úøä ¥ ¢üõ�õ�õ0¢Úä-Ç}¢yäàáà|$�{ôÑP�~�0T|å¶}�»~�Ò�}Î�Ë�¿[r�È�É�É�Å�³I´�Ë�Ðmä Ý P10�¶*Äpl�È�ÆÌÈ�È
�5Ë�ÎpÄ/Î�Å�ÎpÄ&Å�Ï�È�¾Ì¾�&'Å�Înl È�qWÃ�Ë�Â�Ë�r�Æ�Ë�Ã�É Ë�¿vohl�Ë�Ñtl�Å�Â�Â

¶t²



w©Æ�É�Î{ê9¢ P å õ�õ�õ å �7ÎÌË�Ïx¿©Å�Â�Â Å/r�ÁxÃ�Æ}S�È�É�Å�¿�S�Î�ï�ç�¢ ¶5Ò*§�Ë�ÆÌÉóP�ÏxÈ	Ä/Î{Ã�ÈUÆ�Á%Ê�ÆÌÁ/wIÄ/Î�Ð¬ÁxÆ�Å�Â�Â
ï z ´�ÎÌÁ*ï z ¢ ¶�Ë�Î�Ådr�ÈUÎ�Ä{ÆÌÈ�ÎÌÊ�Áx¿�Î�È(M8w©Æ�Éûê á P�ÏxÈ	Ä/ÎwÐ¬ÁxÆ'ï�ç e�g Â å ¶(0T|%�!ôÁP�~LhCÅ*Ê�Æ�Á/w�Ä@Á�Ðï�ç­|�P10x¶9ô÷ä9~�´�Å�¿TS�Ð¬Á�Æ ï/çbá ¶"0T|$�dôßP�~#Å�Ê�Æ�Á/w�Ä'Á�Ð�¶"0�|%�dô�P�~ Õ |�P10x¶�ô�ä9~�´¼Å�¿TS*Äpl�È�ÆÌÈ�Ð¬Á�ÆÌÈï�çË¢�¶(Ë�Î�Å'r�ÈUÎpÄ}Æ�ÈUÎÌÊ�Áx¿�Î�È�Ò

£�¸ODÑD�¦ ZZÖìë °C¾öÐ�ä ¥ ¢Êõ�õ�õH¢Úä-ÇÅ¢�ä e |n|$��ô`P�~�0T|å¶}�»~ å P10x¶�hIÅ�¿TS'ä z ú¼ä{´�ÄplIÈUÆÌÈ�È
�5Ë�ÎpÄ/Î�ÅÎ�Ä/Å�ÏxÈ'¾Ì¾q&'Å�Înl È�qWÃ�Ë�Â�Ë�r�Æ�Ë�Ã�ÉÊo�Ë�Äpl�ï z ¢ãõ�õ�õ0¢àï"ÇÅ¢ ¶�´0ð z ¢ýÂI´�ð ¥ ¢Êõ�õ�õ0¢�ð·Ç}¢�¶(0T|%�ÅôvP�~�´Å�¿TS*Ê�Æ�Á/w�Ä/Î . z ¢ýÂI´ . ¥ ¢ãõ�õ�õ0¢ . ÇÅ¢ ¶(0T|%�`ôøP�~ Õ |�P10�¶¡ô�ä9~�Ò;kml�ÃIÎU´¼Ã�¿TS�È�ÆÌÑ�ÃIÄÌÄÌË�¿�Ï�Ð¬ÆÌÁxÉ|Jä å õ�õ�õ å ä9~�ohl�ÈUÆ�ÈÅä e |�|%�`ôßP�~E0T|ó¶��»~ å P10x¶�h<Ë�Î\Ã�¿�ÊIÆÌÁ/w�Ä/Å/r�Â�È�Ò
��l�È�¿Åä z áøä ¥ ¢Êõ�õ�õ�¢yä-Ç}¢yäàáü|$�bôCP�~�0T|å¶}�»~�´>Änl�ÈUÆ�È�Ë�Î�Å\Ã�¿�Ë.qWÃ�È�Ê�ÁxÎ�Ë�ÄÌË�ÀxÈCË�¿`Ä/ÈUÆ�ÎÌÈ�Ñ�Ä/Ë�Áx¿Á�Ð8R¡½�§ z�å õ�õ�õ å R¨½¨§YÇ{ohl�Ë�Ñtl*Ë�Î�´�ohl�È�¿�ä z Ýßä'|%�`ô¼P�~�0T|$�`ô ¶�~	´

ð z ¢ |%�dôøP�~�|n|%�`ôßP�~�äøôÚ|$�`ô ¶�~�ä z ~|�|%�`ôßP�~�ä ù ä z ~ ¥ å
ð
çË¢�ð ¢ |%�dôøP�~�ä z|n|%�dôøP�~�ä ù ä z ~ ¥ å ê?¢ ¶ å õ�õ�õ å � å |ó¶/¾�~

Å�¿TS<´Tohl�ÈU¿!ä z áîä'|%�`ôßP�~�0T|$�6ô ¶�~	´
ð z ¢ýÂ Å�¿TS ð
ç�¢�ð¨¢ �`ô ¶

|%�`ôßP�~ ¥ ä å ê8¢ ¶ å õ�õ�õ å ��õ |ó¶���~

�}Ï�ÏxÆÌÈ�Ï`ÅhÄ/È�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä�Ë�¿"Änl�Ë�Î\Ë�¿`Ä/ÈUÆ�ÎÌÈ�Ñ�Ä/Ë�Áx¿"Ë�Î

ð z�ù õ�õ�õ ù ð·Ç}¢ ��� ��
�`ôßPä'|$�`ôøP�~ ù ä z ËkÐòä z Ýßä �`ôßP�`ô ¶ å�dô�¶|%�`ôßP�~�ä ËkÐòä z áøä ��ôßP��ô ¶ å

ohl�Ë�Ñtl�Ë�Î�¿�Á�¿�Í�Ë�¿IÑUÆÌÈUÅ�ÎÌË�¿�Ï�Ë�¿dä z ´©Ð¬ÈeÅhÎÌË�rIÂ�È�ÅhÄ�ä z ¢ÚäÊr�ÈUÑUÅ�Ã�Î�È{Á�Ð8äüáü|%�dôßP�~E0T|ó¶}��~�Å�¿TSÄplIÈUÆÌÈ	Ð¬ÁxÆÌÈ�Ð¬ÈeÅhÎÌË�rIÂ�È}Ð¬ÁxÆ�ÅhÂ�Â�ä z á¼äàáü|$�`ôßP�~�0�|ó¶}��~	Ò;§�Ë�ÆÌÉíP�¤ìÎ�Ê�Æ�Á/w�Ä�Ë�Î

. z ¢ ��� ��
|n|$�`ôßP�~�ä¼ôÚ|%�`ô ¶�~�ä z ~ ¥|�|%�`ôßP�~�ä ù ä z ~ ¥ Ë�Ð ä z Ýßä �`ôøP�`ô�¶ å
Â Ë�Ð ä z áîä �`ôßP�`ô ¶ õ |ó¶���~

. z Ë�Î�S�È�ÑUÆÌÈUÅ�ÎÌË�¿�Ï�Ë�¿!ä z ohl�È�¿fä z Ýýä'|%��ô�P�~�0�|%�dô ¶�~'Å�¿�S�ÄplWÃ�Î . z Ë�Î'Â�Á�o�È�Æ'Äpl�Å�¿�w©Æ�ÉP�¤ Î\Ê�ÆÌÁ�w�Ä�ÅhÄ ä z ¢yä{Òb�}¿�Å�Â�ÁxÏ�ÁxÃ�Î�ÄÌÁzr�ÈUÉ�É�Å@²�´�Ë�Ä�Ä/ÃIÆÌ¿�Î\ÁxÃ5Ä�Äpl©ÅtÄ�ï�çË¢ßð
çö´�ê8¢üP å õ�õ�õ å ��´Ë�Î�Ë�¿TS�ÈUÈ�S
Åí&}Å�Î�l�È�q�ÃIË�Â�Ë.r�ÆÌË�Ã�É Á�Ð�Änl�È{ÎpÄ&Å�Ï�È@¾�¾�Ï`ÅhÉ�Èh´©Ê�ÆÌÁXÀ�Ë�S�È�S�Änl©ÅhÄ�ä Ë�Îhl�Ë�Ï/l*È�¿�ÁxÃ�Ï/l:´
ohl�Ë�Ñtl�Ñ�ÁxÉ�ÊIÂ�È�ÄÌÈUÎ\ÄplIÈ@ÊIÆÌÁ�Á�Ð�ÁhÐ8kml�È�ÁxÆÌÈ�É ¾�!
£�¸ODÑD�¦ ZZÖ <¼î °*¾öÐ¨ä ¥ ¢ õ�õ�õ�¢ ä-Ç*¢íä eïg |�P}ôüP10}�Ë¥t~�0x¶ å P10x¶�h�Å�¿TS÷ä z áòä{´GÄpl�È�ÆÌÈÈ
�5Ë�Î�Ä/Î�Å9Î�Ä&ÅhÏxÈ�¾�¾o&'Å�Înl È�qWÃ�Ë�Â�Ë�r�Æ�Ë�Ã�Éªo�Ë�Änl Ë�¿`ÀxÁxÂ�Ã�¿`Ä&Å�ÆpÇ Ã�¿�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä�o�Ë�ÄnlÚï/ç}¢íð�çö´

¶/þ



ê ¢ P å õ�õ�õ å ��´Ëohl�È�ÆÌÈCð
çCÅ�Æ�È�Å�Î|Ë�¿�|ó¶/¾�~	´�ohl�ÈU¿*ä z ÝÊä{|%��ô�P�~�0T|$�!ô ¶�~�´:Å�¿TS9ÅhÎ|Ë�¿�|å¶/��~�´ohl�È�¿6ä z á¼ä'|%�}ô*P�~�0�|%�}ô�¶/~	´�Åh¿TS�Ë�¿johl�Ë�Ñtl#w©Æ�É P�¤ìÎ�Ê�Æ�Á/w�Ä�Ë�Î¨|ó¶/��~	Òbkml�È�ÆÌÈ	Ð¬ÁxÆÌÈh´5Ã�Ê�o�Å�ÆnSo�Å�ÏxÈ}S�È�À�Ë ÅtÄ/Ë�Á�¿�Î\Å�Æ�È@ÃI¿�Ê�ÆÌÁ�w�Ä&Å/rIÂ�È�Ò:@»t®<®�]Ì°\¾öÄhl©Å�Î\Ä/Á�r�È@Î�l�Á�o�¿�Änl©ÅhÄ9ï�çË¢�ð
çö´�ê8¢ÊP å õ�õ�õ å �9Ë�Î�Å�ÎpÄ&Å�ÏxÈ�¾�¾N&'Å�Înl�È�qWÃ�Ë�Â�Ë�r�Æ�Ë�Ã�É*Òð
çwË�Î�ÁxÊIÄÌË�É�Å�Â\Ð¬ÁxÆ#w©Æ�É ê�á P�Ë�¿ g Â å ¶�ô�ð z ô |%��ô ¶/~­ð·hó´#Å�¿�Søw©ÆÌÉ ê(ÑeÅh¿�¿�Á�Ä�È
�5Ê©Å�¿TS
ÈUÉ�Ê�Â�Á>Ç�É�ÈU¿`Ä�r�È�Ç�Áx¿TS�¶�ô�ð z ô |$�'ô�¶�~­ð¨r`Ç�Î�Ë�Ïx¿�Å�Â�Â�Ë�¿�Ï@ÅCl�Ë�Ï�l�È�Æ�Â Å�r�ÁxÃIÆ+S�È�É�Åh¿TS6r�ÈUÑeÅhÃ�ÎÌÈÁ�Ð¼ÁxÃIÆ�ÎÌÊ�ÈUÑ�Ë.w©ÑUÅhÄ/Ë�Áx¿(Á�Ð©Änl�È�Â�Å/r�ÁxÃ�Æ�Å�Â�Â�Á5ÑUÅhÄ/Ë�Áx¿wÐ¬Ã�¿�Ñ�ÄÌË�Áx¿<Ò8kmlWÃ�ÎU´Tï/ç�¢øð
ç©Ë�Î�Å¡r�ÈUÎ�ÄGÆÌÈUÎ�Ê�Á�¿�ÎÌÈ
Ä/Ádï�ém¢ßðpé å�ë ì¢yê�Òhï z ¢�ð z Ë�Îmr�ÈUÎ�Ä'Å�É�Áx¿�Ï�Î�Ä#Å�Â�Â8ï zNepg Â å ¶¡ôÚ|%�dôøP�~�ð7håÒ��'Á�o�È�ÀxÈ�ÆU´Nohl�ÈU¿¶ æ ï z á ¶�ô¼|%��ô P�~�ð�´0ð z ¢Êï z ´©Å�¿TS6w�ÆÌÉ P/¤ìÎ\Ê�Æ�Á/w�Ä\Ë�Î¡ï z |�P10x¶hôvä z ~�Òb��l�ÈU¿dä z áýP10x¶�´w©Æ�ÉèP�¤ìÎ�Ê�Æ�Á/w�Ä#Ë�ÎmSIÈUÑUÆ�ÈeÅ�Î�Ë�¿�Ï�Ð¬ÁxÆ�ï z á�¶�ôÚ|%�dôßP�~­ðh´©Åh¿TSvï z ¢Úð z Ë�Î�Åjr�ÈUÎpÄ}Æ�ÈUÎ�Ê�Áx¿IÎÌÈ�Ä/Áï�çË¢�ðh´�ê�áýP�Ò?��l�È�¿jä z ÝàP10x¶�´/w©ÆÌÉ3P�¤ ÎGÊ�Æ�Á/w�Ä�ÅhÄ�Ä&Å�Ë�¿�Î�ËkÄ/ÎGÉ�Å��5Ë�É�Ã�ÉEÁx¿ g ¶-ô!|%��ôdP�~­ð å ¶�hÅhÄhï z ¢�¶�ohl�Ë�Ñtl�Ë�Î��. z ¢ÊP?ô*¶�ä z Ò8ä z Ý P¶ Å�Â�Î�Á�Ë�É�Ê�Â�Ë�ÈUÎbä z Ýßä'|$�}ôfP�~�0T|$�}ô*¶/~�r�ÈUÑeÅhÃ�ÎÌÈÁ�Ð?ä æ |%�`ôßP�~E0T|ó¶}��~	ÒbkmlWÃ�Î�´G�. z Ë�Î\Â�ÈUÎ�Î�Änl©Å�¿dw©ÆÌÉ P�¤ìÎ\ÊIÆÌÁ/w�Ä'ÅhÄ9ï z ¢�ð z Ë�Ð

PÅÝÉ�b|&ä z ~N!Ç¢�¶�ä z�ù |�|%�`ôßP�~�äøôÚ|%�`ô ¶�~�ä z ~ ¥|n|%�`ôßP�~�ä ù ä z ~ ¥ õ
��ÄÌÆ/Å�Ë�Ï�l`ÄÌÐ¬ÁxÆ�o�Å�Æ�S0ÑUÅ�Â�Ñ�Ã�Â ÅtÄ/Ë�Á�¿�Î|ÎnlIÁ�o Äpl©ÅhÄ¿�b|&ä9~9¢ ¶�ä ù P10}� ¥ æ P�Å�¿TS9Äpl�ÅhÄ¿�åÛ&|&ä z ~ æ¶T|�P;ô÷|%�CôÑP�~ ¥ 0T|Jä¡� È ~�~ áßÂÅr�ÈUÑUÅ�Ã�Î�È|Á�Ð»ä z áøä æ |�P;ôÑP10}� ¥ ~�0�¶5Òbkml�È�ÆÌÈ�Ð¬Á�ÆÌÈ�´«�b|Jä z ~ æ P�´ohl�Ë�Ñtl�Ë�É�Ê�Â�Ë�È�Î�Äpl©ÅtÄ9ï z ¢ßð z Ë�Î�Åjr�ÈUÎpÄ'Æ�ÈUÎ�Ê�Áx¿IÎÌÈ�Ä/Á`ï�çË¢�ðh´Tê�áÁPxÒ S
:@»t®<®�]�®N] ACB ¸�®¼»>¸HD Î�°
¾öÄ9l©ÅhÎ'Ä/Á�r�È{Înl�Á�o�¿%Äpl©ÅtÄ}ÄplIÈUÆÌÈ�Å�ÆÌÈ�¿�Á Î�Ç�É�É�È	Ä/Æ�Ë�Ñ�Ð¬Ã�Â�Â�ÈUÉ�Ê�Â�Á>Ç�É�ÈU¿`Ä �O��µßohl�È�¿ð8øú P
Å�¿TS
Änl©ÅhÄ'Äpl�È�ÆÌÈ�Å�Æ�È�¿�Á�Î�Ç�É�É�È�ÄÌÆÌË�Ñ{Ð¬Ã�Â�ÂyÈ�É�ÊIÂ�ÁXÇ�É�È�¿WÄ9����µ�o�ËkÄplEä ì¢ÕP10x¶'ohl�ÈU¿u8�¢3P�Ò*�Áx¿�Î�Ë�S�È�Æ¨w©Æ�Î�Äs8¼Ý P�Åh¿TS�Î�Ã�Ê�Ê�ÁxÎÌÈ�Änl©ÅhÄ¨ä z ¢Õõ�õ�õ�¢Áä-Ç�¢àä úÊP10x¶�Ð¬ÁxÂ�Â�Á�o�È�S!r`Ç�ÎÌÁxÉ�Èï z ¢ õ�õ�õ?¢íï"Ç æ ¶"0�� Ë�Î�Å�����µ�Ò�¾�¿�Î�Ã�Ñtl�ÅE����µ\´�ÈUÅ�ÑtlÑw©Æ�Éèo�ÁxÃIÂ�S�É�Å/uhÈ Å�ÊIÆÌÁ/w�Ä{Á�Ð
|�P�ô�¶�ä�~�0}��Òb��ÃIÄ�Äpl�È�¿�Å|ÎÌÉ�Å�Â�ÂWÃ�Ê�o�Å�ÆnS�S�È	À5Ë�ÅhÄ/Ë�Áx¿Cä z áøä ¥ ¢Êõ�õ�õ0¢yä-Ç}¢yä Ð¬ÁxÂ�Â�Á�o�È�S{r`Çï z ¢�¶5´�ð z ¢�¶�´�# z ¢�¶ 6 ´�Ø�¢�¶ Û�6 o�ÁxÃIÂ�S�ÏxËkÀxÈ¨w�ÆÌÉ PwÅ�Ê�Æ�Á/w�Ä�Á�Ð�P�ô�¶�ä z áÁ|�P�ô9¶�ä�~�0}��Ò�5È�ÑUÁx¿TS<´�o�Å�ÏxÈ�Î'ä z ¢ªõ�õ�õ�¢íä-Ç�á P10x¶�ÑUÅ�¿�¿�ÁhÄ'r�È"Åh¿�¿�ÁxÃ�¿IÑUÈ�S�Ë�¿�Å�Ð¬Ã�Â�Â�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�ÈU¿`Ä
����µ Î�Ë�¿�Ñ�È�Äpl�È�¿ ÅhÂ�Âhw©ÆÌÉ�Î�o�ÁxÃ�Â�S É�Å/uhÈ%¿�ÈUÏ`ÅtÄ/Ë�À�È%Ê�ÆÌÁ�w�Ä/Î�Ò ¾öÄ"Æ�ÈUÉ�Å�Ë�¿�Î�Ä/Á Î�l�Á�o Äpl�ÅhÄ
ä z ¢ õ�õ�õ�¢ ä-Ç¼¢ P10x¶%Ð¬ÁxÂ�Â�Á�o�È�S¼r`Ç Î�ÁxÉ�Èvï z ¢ õ�õ�õ�¢ ï"Çî¢ ï æ ¶"0}� ÑeÅ�¿I¿�Á�Ä6r�ÈÅs����µÊohl�È�¿J8 ú PxÒ0¾�¿�Î�Ã�Ñtl Å*�O��µ Å�Â�Â�w©ÆÌÉ�ÎCo�ÁxÃ�Â.S É�Å/uhÈ`ÃUÈUÆ�Á%Ê�ÆÌÁ�w�Ä/Î�Ò���ÃIÄ�¿IÁ�o
Ë�¿0Äpl�È�ÎpÄ&Å�ÏxÈ�¾Ì¾wÏ`Å�É�È ÅtÐ Ä/ÈUÆ`|�P10x¶ å õ�õ�õ å P10x¶/~	´ ï z#æ ¶(0}� ÑUÅ�¿�¿�Á�Ä{r�È�Å!r�È�Î�Ä�ÆÌÈ�ÎÌÊ�Áx¿�Î�È Ä/Áï ¥ ¢ãõ�õ�õ�¢Êï"Ç}¢Êï æ ¶"0���Ò;½�È�S�ÃIÑUË�¿IÏ#ï z Ä/Á�¶(0}�!l�Å�Î�¿�Á{È�É�ÈUÑ	Ä�Áx¿�Äpl�È#Â Å/r�ÁxÃ�Æ�Å�Â�Â�Á�ÑeÅhÄÌË�Áx¿Å�¿TS�Áx¿ . z ÒÑ��ÃIÄU´�ËkÐ9ï á,¶"0}��´�Æ�È�S�ÃIÑUË�¿IÏ�ï z ÄÌÁ%Â�Ë�È�Ë�¿Ú|å¶�ôã|$�sôüP�~tï å ¶"0}�»~@Â�ÈeÅeÀ�ÈUÎ(Ð¬Ã�Â�ÂÈUÉ�Ê�Â�Á>Ç�É�ÈU¿`Ähr�ÃIÄ#Ë�¿�ÑUÆ�ÈeÅ�Î�ÈUÎ#ÁxÃIÄ/ÊIÃIÄ#Ê�ÆÌË�ÑUÈ�Å�¿TS*ÏxËkÀxÈUÎ�Ê�Æ�Á/w�Ä

. z ¢ ï 6zï 6z ù |$�`ôßP�~�|�|ó¶¡ôøï z ~�0T|$�`ôßP�~n~ 6 ô P¶ ï z æ ï 6z�;|ó¶(0}�»~ 6 ô P¶ ï z õ
¾öÐ ïE¢�¶"0���´�Æ�È�S�Ã�Ñ�Ë�¿�Ïdï z Ä/Á�Â�Ë�È|Ë�¿Ñ|XÂ å ¶"0}�»~�ÊIÆÌÁHS�Ã�ÑUÈ�Î'ÃI¿�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�ÈU¿`Äe´©Ë�¿�ÑUÆ�ÈeÅ�Î�ÈUÎ�ÁxÃIÄÌÊ�ÃIÄÊ�Æ�Ë�ÑUÈ@Å�¿�S*Ï�Ë�ÀxÈ�Î�Ê�ÆÌÁ/wIÄ

. z ¢ ï 6zï 6z ù |%�`ôßP�~�|ó¶(0}�»~ 6 ô P¶ ï z æ ï 6z�;|ó¶(0}�»~ 6 ô P¶ ï z
¶})



Å�Ï`ÅhË�¿:Ò4&'Á�o ïw6z 0T|%�b|ó¶"0}��~�60~ ôÚï z 0x¶d¢òÂ*ÅhÄ�ï z ¢ ¶"0}� Å�¿TS0Ë�Î S�ÈUÑ�ÆÌÈUÅ�ÎÌË�¿�Ï�Änl�ÈUÆ�È�Ò6kmlWÃ�ÎÆÌÈ�S�Ã�Ñ�Ë�¿�Ï`ï z Ä/Á¡â�Ã�ÎpÄ�r�È�Â�Á�oE¶(0}�%Å�Âöo�ÅeÇ�Î�Ê�ÆÌÁHS�Ã�Ñ�ÈUÎ�Ê�Á�ÎÌË�ÄÌË�À�ÈwÊ�ÆÌÁ/wIÄ/Î�Ð¬ÁxÆ w�ÆÌÉûPx´�Å�¿TSdä z ¢õ�õ�õH¢�ä-Ç}¢ãP10�¶�ÑUÅ�¿�¿�ÁhÄ¨r�È�Å�Ð¬Ã�Â�Â�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�È�¿`Ä¨����µ�Ò S
� 7sñ�7�a�7�4fg�79:
��ÅeÇxÈh´�x0ÒÇ½�Ò¼Å�¿TS��IÒ�x�ÁxÆ�Ï`Å�¿:´9P�����¾5´(&'ÈUÑ�ÈUÎ�Î/Å�ÆpÇ�Å�¿TS'�5Ã�À�ÑUË�ÈU¿`ÄG*�Áx¿TSIË�Ä/Ë�Áx¿�ÎyÐ¬ÁxÆ�µ8�5Ë�ÎpÄ/È�¿�ÑUÈ

Å�¿�S*R'¿�Ë.q�ÃIÈU¿�È�ÎÌÎ�Á�Ð+��ÈUÆpÄ/ÆÌÅ�¿TS*��ÅhÆ/Å/S�Á��*UwÃ5Ä/ÑUÁ�É�È�ÎU´»�CÆÌË�¿�ÑUÈ	Ä/Áx¿E�0Á�ÁOS�Æ�Á�oÊ��Ë�Â�Î�Áx¿
�5ÑtlIÁ5ÁxÂ�±|Ë�ÎÌÑ�Ã�ÎÌÎ�Ë�Áx¿���ÅhÊ�È�Æ#Ë�¿*µ�Ñ�Áx¿�ÁxÉ�Ë�Ñ�Î9P��")I´T��Æ�Ë�¿�Ñ�È�ÄÌÁx¿�R#¿�Ë�À�ÈUÆ�ÎÌË�Ä�Ç�Ò

��È�¿©Å�ÎÌÎpÇx´Ë�IÒ �­��Òk´ P����`¶5´hkml�È9µCÑ�Áx¿�ÁxÉ�Ë�Ñ�Î Á�ÐCx�Å�Æ�u�È�Ä�±|Ë�ÎÌÈ�qWÃ�Ë�Â�Ë.r�ÆÌË�Ã�É�´+�}ÑUÅ/S�ÈUÉ�Ë�ÑE��Æ�ÈUÎ�ÎU´&#È�o�ò�ÁxÆ�u¼Ò
��È�¿©Å�ÎÌÎpÇx´Ë�IÒ �­��Òk´ P������I´ x�Å�Æ�u�È	Ä`�5Ë.ÃUÈ*Å�¿TSø�5ÃTr�ÎpÄ/ËkÄ/ÃIÄ/Å/r�Ë�Â�Ë�Ä�Ç0Ë�¿�¾�É�Ê�È�Æ�Ð¬ÈUÑ	ÄØ*�Á�É�Ê�È�ÄÌË�Ä/Ë�Áx¿w!

�ã��ÈUÆpÄ/ÆÌÅ�¿TS�Í5µ;S�Ï�È�o�ÁxÆ�Änl�Í�* l©Å�ÉCr�È�ÆÌÂ�Ë�¿Ex*ÁOS�È�Âó´N½�È�À�Ë�È
oEÁ�ÐGµ�Ñ�Áx¿�ÁxÉ�Ë�ÑÅ��ÄÌÃTS�Ë�ÈUÎU´�þ()5´
¶OP�¾XÍ5³�²�Ò

�9ÄÁ�lIÉ�´�ó�Ò�´�x�Å�ÎnuWË�¿<´¼µ�Òk´¨��ÁxÂ�ÈUÉ�Å�ÆÌÑtl©Å�u�Ë�ÎU´��@ÒGÅ�¿TS��{Òb��Á�Î�Ä/Â�È�o�Å�Ë�ÄÌÈ�´hP�����³I´�x�Áx¿�Á�Ê�ÁxÂ�Ë�ÎpÄ/Ë�Ñô Ã©Å�¿`ÄÌË�Ä�Çf½#ÅhÄÌË�Áx¿�Ë�¿�Ï�´ ô Ã�Å�Æ�ÄÌÈUÆÌÂkÇf��Á�Ã�ÆÌ¿©ÅhÂGÁ�Ð�µCÑUÁx¿�Á�É�Ë�ÑUÎU´��/�*|§ÎÌÃIÊ�Ê�Â�È�É�È�¿`Ä�~	´�P��/�>Í
��¾�Ò

±wÅ�Î�ÏxÃ�ÊIÄ/ÅI´N��Ò©Åh¿TS�µ\Ò�x�ÅhÎnuWË�¿:´ P��/�")I´�kml�È{µ8�IË�Î�ÄÌÈU¿�Ñ�È�Á�ÐGµ�qWÃ�Ë�Â�Ë.r�ÆÌË�Ã�É Ë�¿�±|Ë�ÎÌÑ�Áx¿`Ä/Ë�¿WÃ�Á�Ã�Î
µCÑUÁ�¿�ÁxÉ�Ë�Ñ ÿ Å�É�È�ÎU´�¾õ!�kmlIÈUÁxÆpÇx´�½#È	À�Ë�È�o Á�Ð�µ�Ñ�Áx¿�ÁxÉ�Ë�Ñ9��Ä/ÃTSIË�ÈUÎ�´�þ�³I´»P	Í5¶()IÒ

±|Á�r�Î�Áx¿:´N�yÒ¦� Òk´ P�����ÂI´��#ÁxÆÌË.ÃUÁx¿`Ä/Å�ÂxÅ�¿�S�ó�È�Æ�ÄÌË�ÑeÅhÂ0x�Å�Æ�u�È�Ä?�WÄ/ÆÌÃIÑ�Ä/ÃIÆÌÈUÎ�´�Ã�¿IÊ�ÃTr�Â�Ë�ÎnlIÈ�S}�;l:Ò�±(Ò �
S�Ë�ÎÌÎ�ÈUÆ�Ä/ÅhÄ/Ë�Áx¿:´�R#¿�Ë�À�ÈUÆ�ÎÌË�Ä�Ç Á�Ð/r�Áx¿�S�Áx¿:Ò

�'ÈUÅ�Âó´ ÿ Òk´ P�����Px´�½#ÅhÄÌË�Áx¿©ÅhÂ�½#ÅhÄ/Ë�Áx¿�Ë�¿IÏ\Å�¿TS@¾�¿�ÑUÆ�ÈeÅ�Î�Ë�¿�Ï�½�È�ÄÌÃ�ÆÌ¿�Î7!�Åh¿{µ8�IÅ�É�Ê�Â�Èh´tµ�Ñ�Áx¿�ÁxÉ�Ë�Ñ�Îr�È�Ä�Ä/È�ÆÌÎU´��I´ËP��>ÍI¶�¾�Ò
��Áx¿�È�ÎU´årCÒ�µ\Ò¼Å�¿�S�½�Ò�µ\ÒNx�Å�¿WÃ�ÈUÂ�Â�Ëó´9P����`¶5´?kml�ÈØ*�Á�ÁxÆnSIË�¿©ÅhÄÌË�Áx¿v�CÆÌÁ�rIÂ�ÈUÉ Å�¿�S µ;q�ÃIË�Â�Ë.r�ÆÌË�Ã�É

kml�È�ÁxÆÌË�ÈUÎ�Á�Ð8½#È�ÑUÈ�ÎÌÎÌË�Áx¿�Î�´��'É�È�ÆÌË�ÑeÅ�¿*µCÑUÁx¿IÁxÉ�Ë�Ñ ½#È	À�Ë�È�o�´N�x¶5´�²0þOP�Í�¾OPxÒ
x�Å/S�S�ÈU¿:´��yÒ�´ P����/�I´�µCÂ ÅhÎ�Ä/Ë�Ñ|±|È�É�Å�¿�S:´��5ÃI¿TuØ*�ÁxÎpÄ/Î�Å�¿�S Äpl�È ¿wÆÌÈ�Ê�Î^ÍO�5Ñtl�ÈUË�¿TuWÉ�Åh¿�µ8��Ä/È�¿O�

Î�Ë�Áx¿"Á�ÐyÄpl�Èß*�ÁxÃIÆÌ¿�Á�Ä¡x�ÁHS�È�Âó´©µCÑUÁ�¿�ÁxÉ�Ë�Ñ9kml�È�ÁxÆ�Ç�´-PX¶5´�P����XÍI¶OP>¶5Ò
x�Å/S�S�ÈU¿:´��yÒ¼Å�¿TS��IÒN�5Ë�ÂkÀxÈ�Î�Ä/Æ�È�´ P����OPx´�¾�É�Ê�ÈUÆ�Ð¬È�Ñ�Äo*�ÁxÉ�Ê�È	Ä/Ë�ÄÌË�Áx¿�Å�¿�S�§�Ë �IÊIÆÌË�Ñ�È�µ�qWÃ�Ë�Â�Ë.r�ÆÌË�Å

ohl�È�¿ ÿ Á�ÁHS�Î�ÅhÆÌÈ ÿ ÆÌÁ�ÎÌÎ��5Ã�r�Î�ÄÌË�Ä/Ã5Ä/ÈUÎ�´��5ÑUÅ�¿TS�Ë�¿©ÅeÀ5Ë�Å�¿���ÁxÃIÆÌ¿©Å�Â�Á�Ð�µCÑ�Áx¿�ÁxÉ�Ë�Ñ�ÎU´;�x³5´
²0¾��>ÍO��²�Ò

¶/¾



x�Å/S�S�ÈU¿:´��yÒ¼Å�¿TS��IÒN�5Ë�ÂkÀxÈ�Î�Ä/Æ�È�´ P����x¶5´�¾�É�Ê�ÈUÆ�Ð¬È�Ñ�Äo*�ÁxÉ�Ê�È	Ä/Ë�ÄÌË�Áx¿�Å�¿�S�§�Ë �IÊIÆÌË�Ñ�È�µ�qWÃ�Ë�Â�Ë.r�ÆÌË�Å
Ã�¿�S�ÈUÆí*�Áx¿IÎÌÃ�É�ÈUÆ'�'ÏxÏxÆÌÈ�Ï`ÅhÄÌË�Áx¿�Å�¿TSQ&'È	Äj�5ÃTrIÎ�Ä/ËkÄ/ÃIÄÌÈUÎ�´��5ÑUÅ�¿TS�Ë�¿©ÅeÀ�Ë Å�¿���Á�Ã�ÆÌ¿©ÅhÂ�Á�Ð
µCÑUÁ�¿�ÁxÉ�Ë�ÑUÎ�´N��²�´�P�Âx³>Í�P�P�Ò

&'Ë�Ñtl�ÁxÂå´T��ÒÇ�IÒ�´ P��h²`³I´h½�È�À�Ë�È
o ÁhÐ!��� kml�È�ÁxÆÌÈ	Ä/Ë�ÑeÅ�Â¨�}¿©Å�ÂkÇ�ÎÌË�Î�Á�Ð�¾�É�Ê�È�Æ�Ð¬ÈUÑ	ÄH*�ÁxÉ�Ê�È	Ä/ËkÄ/Ë�Á�¿
o�ËkÄpl �5Ê�ÈUÑ�Ë Å�Â+�}Ê�Ê�Â�Ë�ÑUÅhÄ/Ë�Áx¿�Î{ÄÌÁ
Äpl�È��}ÏxÆ�Ë�ÑUÃIÂ�Ä/ÃIÆ/Å�Â�¾�¿TS�Ã�ÎpÄ/Æ�Ë�ÈUÎ��*rWÇv� ÒÇ�@Òq&'Ë�Ñtl�ÁxÂ�Â�ÎU´
��ÁxÃIÆÌ¿©Å�Â�ÁhÐb�yÁxÂ�ËkÄ/Ë�ÑUÅ�Â�µ�Ñ�Áx¿�ÁxÉ{Çx´�þOPx´N�x¶XÍO��²�Ò

½�Á�r�È�Æ�ÄÌÎU´��IÒk´}P�����¾5´H�}¿�µ;qWÃ�Ë�Â�Ë�rIÆÌË�ÃIÉÕx�ÁHS�ÈUÂNo�Ë�Änl ¾�¿`ÀxÁxÂ�Ã�¿`Ä&Å�ÆpÇ6R#¿�ÈUÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�ÈU¿`Ä\ÅhÄ�§�Â�È��0�
Ë.r�Â�È�*�Á�É�Ê�È�ÄÌË�Ä/ËkÀxÈ �CÆÌË�ÑUÈ�Î'Åh¿TS���Å�ÏxÈ�ÎU´��'É�È�ÆÌË�ÑUÅ�¿*µCÑUÁx¿�Á�É�Ë�Ñ9½#È	À�Ë�È�o�´�¾/¾5´N��þ()>ÍO¾h²�Ò

½�Á�r�È�Æ�ÄÌÎU´��IÒk´}P������I´t¾�¿`ÀxÁxÂ�Ã�¿`Ä&Å�ÆpÇCR#¿�ÈUÉ�Ê�Â�Á>Ç�É�ÈU¿`Ä�Å�¿TS�¾�É�Ê�ÈUÆ�Ð¬È�Ñ�Äq*�ÁxÉ�Ê�È�ÄÌË�ÄÌË�Áx¿w!Ë� ÿ Å�É�È
kml�È�ÁxÆÌÈ	Ä/Ë�Ñ x�Å�Ñ�ÆÌÁjx�ÁHS�ÈUÂå´5Ë�¿ ÿ Ò�§©ÈUËöo�È�Â�Âå´5È�S:Ò�´Okml�È�µCÑUÁx¿IÁxÉ�Ë�ÑUÎ�Á�Ð�¾�É�Ê�ÈUÆpÐ¬ÈUÑ	Äk*�ÁxÉ'�
Ê�È�ÄÌË�Ä/Ë�Áx¿9Å�¿TS�µCÉ�Ê�Â�ÁXÇ�É�È�¿`ÄW!}��Á`Å�¿s½�Á�r�Ë�¿�ÎÌÁx¿�Å�¿�SÑ��È	ÇxÁx¿�S:´bx�Å�ÑUÉ�Ë�Â�Â Å�¿:´ár�Áx¿TS�Á�¿:´
Ê�Ê<Ò»Pe²�)>Í�)�þ5Ò

�Ol©ÅhÊ�Ë�Æ�Á�´±*}Ò¼Å�¿TS��IÒìµ�Ò��WÄ/Ë�Ï�Â�Ë�ÄnÃ�´¨P�����²�´�µ�qWÃ�Ë�Â�Ë.r�ÆÌË�Ã�É3R'¿�È�É�Ê�Â�ÁXÇ5É�ÈU¿`Ä#Å�Î#Å{�0ÁxÆnuhÈUÆ#±|Ë�Î�ÑUËö�
Ê�Â�Ë�¿�È�±|È	À�Ë�ÑUÈh´T�}É�ÈUÆ�Ë�ÑUÅ�¿*µ�Ñ�Áx¿�ÁxÉ�Ë�Ñ ½�È�À�Ë�È�o�´�¾h²�´I²`³x³>Í�²�²�Ò

��Ä/Å/l�Âó´�±(Ò U(Òk´}P������I´���È�Æ�ÄÌÆ/Å�¿TSß*�ÁxÉ�Ê�È�Ä/ËkÄ/Ë�Áx¿'Ð¬ÁxÆ<¾�¿�Ê�ÃIÄÌÎ�Åh¿TS9�cÅ�Â�Æ/Å�Î�Ë Å�¿9UwÃ5Ä/ÑUÁ�É�È�ÎU´��}É�ÈUÆ��
Ë�ÑeÅ�¿*µCÑUÁx¿IÁxÉ�Ë�Ñ ½#È	À�Ë�È�o�´�¾��I´�P����XÍI¶/Â�PxÒ

�0ÈUË�Î�ÎU´��{Ò�´}P�����Â5´���Á�r ô ÃIÈUÃ�È�Î�Åh¿TSpryÅeÇ�Á/É<Î�Ë�¿QryÅ�r�ÁxÆjx�Å�ÆnuhÈ�Ä/Î'o�ËkÄpl §�Â�È��5Ë�r�Â�È#��Å�ÏxÈUÎ�´
��ÁxÃIÆÌ¿©Å�Â�ÁhÐb�yÁxÂ�ËkÄ/Ë�ÑUÅ�Â�µ�Ñ�Áx¿�ÁxÉ{Çx´N���I´�þ�¶()>Í5³��5Ò

¶��



Institut für Höhere Studien 

Institute for Advanced Studies 

Stumpergasse 56 

A-1060 Vienna 

Austria 

 

Phone: +43-1-599 91-145 

Fax: +43-1-599 91-163 


