
     

 

 

  

  

Volume 29, Issue 3 

  

Sustainability of collusion with imperfect price discrimination and inelastic 
demand functions 

  

 
 

Stefano Colombo  
Catholic University of Milan 

Abstract 

We study the impact of product differentiation on collusion sustainability in the case of imperfect price discrimination 
and inelastic demand functions. We show that differentiation facilitates the sustainability of collusion. Therefore, the 
indifference result of Gupta and Venkatu (2002) does not hold when imperfect price discrimination is introduced. 

Largo A. Gemelli 1, I-20123, Catholic University of Milan, Milan, Italy stefano.colombo@unicatt.it 
Citation: Stefano Colombo, (2009) ''Sustainability of collusion with imperfect price discrimination and inelastic demand functions'', Economics 
Bulletin, Vol. 29 no.3 pp. 1687-1694. 
Submitted: Mar 09 2009.   Published: July 17, 2009. 

 

     



��������	
������

�

��������	
�����
���	
������
��
��
�������	������������
��������
�������������
����������
���������

�����
���
�	����	��
��
���������������������������������� �	!��
� ����"��������� 
������
����

	����
�
�����
���#�
!���� �
���������������������������������
�	�����������	
������������#�


��
�	�����������������
�
�����
����
�����
�������
��
��
����
��
�����
���� �	!��
�����"��	��	������


��
� 
��
�� ��� $�� ������� �	
	���� �	
�	

�� �����
� ��	� ���	���
�� ����	����� ���� ����	�	
������
� ���

��
������	�
�������
�������%��
�
��

���� ������������ 
��� 
���
����������
#�����
���	
������
��
��
���� ����	��������� ���
��������
��

�����������
������
�������	
�����
�
���
�	����	��
��
����&��
������'��!�
����((�������)�!�*�+

�������((,���&��
������'��!�
����((����
�����������
���

����
����������
���	������������#�


��
����
���	�����������
�	�����������	
�������
��	
�	�����������������
�
�����
����
����������
����
��

�����
��
��
����-��
��������
���	�������������
�	�����������	
���������
��������
�����	��������������
�

����	
�������
���	
������
��
��
�����)�!�*�+�������((,�����#��
��
�#������
��������������
����

�����������
�������
���	�����������
�����
��
���	
������
��
��
����
�����
����	���
�
��	�������������

�����#�
��
��������������������
���
�	������
�
�
�
���.�
��&��
������'��!�
����((�������)�!�*�+

�������((,�����������
��	
��
�	�����	
�����
����� �#���
����
��	
��
�	�����	
�����
�������/��
��

��
�����
�	�����	��������
���� ���,,���
������$�	��	
�����
	����
����
����
� ����
���	��� �
����
��
	��

	���	���	
���	������������	�����	
���	�����

����	�	��
��������
��������
�����������	�	�	

	�0�

���
����� ��,,�����%"��� -�� 
������
���#�
���� 
��� 	��
��
���� ������
�	�������� ���	
������#�������

�
�����
��	
��
�	�����	
�����
����
������
��	
���
�
��
�+���
�����
�	�����	
�����
�����#��	��
���
��


��
���	����#��
��
����
�	������
���������
����
���	
�����
��������	������
����
���
�#�
������	��

�
�������	������
���1
������((2��������	������

�
����	
����� 
�������
��
�����#��
����
��������

����
��
��������
�
����
���
��	����������������	������
�����
���
�����
��
���������	������
�3�

�
���
��	����.��
�
�����4�

�!�������56�7�������1�
������((86�9
��

������((,���:�����#�
��
�

�
���	
� �����
��
��
���� ��	���
�
��� 
��� ���
��������
�� ��� ��
��	
� 	���������� ���
���
��� &��
�� ����

'��!�
����((����������
��	��
����
����
���	�������������
�	�����������	
������������
������#����

�� ����+
���+��
��	
� �
�	�� ���	
�����
���� �
�	
�	�� ��� ���������� #��
���
� 
��� ���
��� ���

����
��	
���������
�	�����	
�����
�����-��
�����������
�������
��	
���������
�	�����	
�����
���������

��	���� 
������� ��� ����
���� 
�� 
��� ���� �������;��� ��� )�!�*�+����� ��((,��� #��� &��
�� ����

'��!�
����((���
����
��������
�������

�


��������	���

�

<����#����  �
������� �������� 
��� �����
��
��
��� ����� ��� 
��
����
��� ��� 
��� ���
� ��
�
���� =���(> ��

�������
���
�������
�������

���
������
�
�����
�
�����?���
����� =���(>∈� �
�����	�
���������	��

	������
��<�
���	������
�����
�������
�������������
��
������
��
���

�����
��
�����
��
����
���

���
�������
����#��	����������	�
����@�	��	������
�	�������������
��
���������
����
���������

?���
�� ��� �� 
��� �������� �
�	�� 
��
� �� 	������
� ��� #������� 
�� ���� ��
� ������� ���� �
���

���

��
��
����

���
���
��
#����
�������������<�����������
������	��
���
��;�
���<�
�����
���	���
�����
��
��

=����(>∈� � ���� ��
�� �� �
���	��� 
��� ��
��
�� �−� �� ���� ��
���
�
� �� �����
��� �
���	
�

�������������������������������������������������
�� A
��
� ����
�� 
��
� �����
���
�� 
��� 
���
�������� ��
#���� �
���	
� �����
��
��
���� ���� 	��������� ��� �����
�� �
�	���

����
�������+���
�����
���#�
!���
��?���	!�
�����,%���)�B�
������,,���C�����������������D������������



� �

�����
��
��
���E� #���� (=� �� ��
��� �
�� ���������� �����
��
��
��6� #���� ��=� � ��
��� �
��

����
�	����

<����#����7�������1�
������((8���#����������
��
�
��
������������
��
����
�	��������#��	��

����#����
���
����

�
����
���	������
����
�������
��
��
����������
�	����������

�
�����
��������
�

��
!�
� ��
�� 
� ���+������
�� �������� ��� ��� #�
�� 
� �������= �� 9������ %������5��,��8����=
 �� 9�

�����
�
��������������
�����
��
�����
�	�������:���� ∞→�
 �#���
�����
���	���������
��	
��
�	��

���	
�����
�����@�	�����+������
� �������/���� ����
��� 
� ��1��+������
���	���������
���������


��� ��
�
���� [ ]
�
� ����� − �� 9� ��
�� 	��� �
�	�� ���	
�����
�� ��
#���� 	������
�� ���������� 
��

�����
��
����+������
�����
���
���
#����
���	������
������������
��
�����������+������
������

	������
�3� �
���
�� ���	
���� �����#��?39��
����
�	�� ���� ���2��E� ��� �

�� � ��� 
��� �
�	�� ��
� ��� ��
��

��� ��= ����	������
������������
�����+������
����
����
���
�����
���	������
�����	�
���������+

������
���#�������������
�����
������E� ��� ������ �

�� −−−= ��#����������
���
��#������������

�
�����
���� �����������E� ���� ������ �

�� +−−−= ��)�
����
������
����� =����> 
��∈ � 
������+

������
����#��	����
���� �����	�
����������� 
�� � ����� −= � 
��������������
�������+������
�
�� �� ?���
�� ��� =����> 

�� +∈ � 
��� ���+������
� ��� #��	�� ��
�� �� ��� ��	�
���� ���� ���


�� � ����� −= � 
��� ������� ����
� ��� ���+������
� �� �� &����� ��
��3� �����

��� �
� ���
� ��E�

�+−= �� �
� �� <�������� ������� �� > E� 
���� ���
��
���� 
��
� ��� ��
�� ���
� ��B���� �� ��
�
���

�������������
����������
�����
!�
��

1�������
��
���
�����
�
�	
�
����
�����������������
����
�;�����

�����-�������

����	����������


��� ��
��� �
�� �������� 
������ 
�������� �����	���

�
�������<
������� ���2���
�
�?���
�� ���  � �Π ��

!� �Π � ���� "� �Π ��#�
�� ��� ��= �� 
����	
������ 
������+���
� 	���������� �����
���� �������������
�

��
�F����� �
���
�� ��� ��	�� ��
���������
!�
� ���	���
� ��	
�
�� δ �� ��� ���������� ���� 	������ ��
�
��	����
���-
����#����!��#��
��
�	���������������
����������������+�������
��	
��/�����
�����������

�������E� Gδδ ≥ ��#��
�� ���� ����G "�!� �!� Π−ΠΠ−Π≡δ ��#�
�� ��� ��= �����
���	
�
�	������	���
�

��	
�
�����
���
��� Gδ ������
���
���	�

������
��������
�E�
��������
���� Gδ �
���������
����
�����
����

��
!�
����	���
���	
�
�������

����	���������������	�������������	������
����������

�

����
��������������������
�����

�

#�	���
����	
������	���������������
��
���
���
��
���F�����/�����
�����
���
����� 
������+���
�

�
����������:����
�	
���
���
�
��4
�����
���������7�������1�
������((8������
���
�E�

�

������������������������������� ��� %5�8(�,������ 


��"� +−−=Π ���#�
�� ��� ��= ��������������������������������������

�������������������������������������������������
��H���
�
�������������	���

�
�������
����
�

����	��
�����
���	����������
�	���������
���	��
�����
����
�
���	���������

�
�	����
���������
�����������
����
���
���	�����������
�����
����
����
���������
�����-������
�������
����
� 
���� ���

�
��� �+� ���#�
����
����
��������
����/�����
�����
�	�����
��������
������+	����
�
�����
��������������
����
���

����� �����	�� �

�
���� ��� ��
� ��
����� �9�
���� ��,5��� �#���
�� $����� ��� �
	� ��� �	��� �	������
� ��
����	
�� �����	��	��

�	
���	� ��� ���� ������
���0�� ��� �
����� ���)�
����
�� ����)�
�������� ��(("�� ���5%��� �������
� ��

� ��� 
��� ����
��

#��	�� �
���� 
��� 
���
�������� ��
#���� �
���	
� �����
��
��
���� ���� 	��������� ���
��������
�� ����
� 
��� ����� �����	��

�

�
�����1�����
����������?���	!�
�����,%�������������������������������<
����������������������%��� �	!��
�

����8�� ���"��� 7����

���� 	�� ���� ����,���)�
����
�� ����)�
�������� ��(("��� @�	��
����� �
�� �	!��
� ����5�� ����

)�!�*�+�������((,���#��
����
��������������
���
�����������



� %

�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

#�	� 
�������	� ����	�� -�� 
��� 	��������� �
����� ��
��� �����	�
��� ���
�� 
�����
!�
� �������� ���� ��	��

��
����
�����
��
����	
������

����
�����
!�
���������
���
���������	����������
�	���	������������
�

�����	����#���
����

�	
�
���#�����	������
���
��������
������
����
��
�	������
������	�����+

������
���������
����
��
�	������
��
�����
����������+������
��������	�
����
�
����������������


������+������
��������
� 
� ��� − ����
� ��� < ��#�������������	�
����
�
����������
������+������
�

������ �
� 
� ��� ��
� ��� > �� -�� 
��� ���+������
� �� �� 
������
����
��
� 	������
� �
��� ��
���� ���

��	�
����
�
����������������
������+������
���� �� ≥ ��#�������������	�
����
�
����������
������+

������
���� �� ≤ �������

�

?���
�� ��� ��� ��  � � 
��� 	��������� �
�	�� ��
� ��� ��
�� �� ��� ���+������
���� 9
� 
��� ��
�����

	����������
�	��
����
���
�����
������
����
��
�	������
����
����;�
������
���
�E�

�







−−
−−

−−−
−−−

=
�

�

�

�

�

��

��

=���>

=���>

��

�
���

�
���

�
���

�
���

��  � ��

=����

����>


��

���
�����

���
�����

��

�

�

�

�

∈∀
≤=
≥=

∈∀

�

�

<�
������
��������	������
������
���������
!�
�����
���
���
���������������
���������	�����+

������
���� 
� ��<�
���3��	����������
���
���
����������E���

�

����������������������������������������������������������� ∑
=

=Π
�

�

�
�




�

 �
 �




�
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�

�������
� ��#� ��
����� 9�� ��
� ��
����� 
��� 	��������� �
�	�� �	������� ��� ��
� ��� ��	�� �� #��� 
��

��

�	
�
���#�����	������
���
��������
������
����
��
�	������
������	�����+������
��F�
��
��
�

��
��3������

����������
��������#����
���
���E� �� ���� ≤≥− �I� �� ���≥≤ ��:����
E�

�






+−−
+−−

+−−−
+−−−

=
�

�

�

�

�

���

���

=����>

=����>

��

�
���

�
���

�
���

�
���

��  � �����

=���

�����>


��

���
�����

���
�����

�
�

�

�

�

�

∈∀
≥=
≤=

+∈∀

�

�

#�	��	������
�����	��1�������
��
���
���������
����
���
���	�����������
�����
��?���
����� !�� � �


��������
�����
�	���	���������
������
���������
������
����	��
������
����
�
���	����������
�	������


��� ���
� ����� ��� 
��� ��
!�
�� ��	����� 
���� �
�� ��
����� ��
������ -��
����� �
� ��
�� ���	
�����
�
��

�����
�����
�	��� ��� 
��� ���+������
�� �
� 
��� 
���
��������� 
�����
!�
� ��� ��	����#��� 
�� �
���� 
���

	������
�� �
��� 
��� 
������ -�� ��	�� ���+������
� ��
���� ��
�� 
���������
� �
�	��#��	����!��� 
���

���
� ���
��
� 	������
� �������
��
���
#���� ��
���� ���� ��
����� ������ 
��
� ��
���� ��� ��

���� 
���

	����������
�	���F�
��
��
����
���
���
���������
�����
!�
�
������
����
��
�	������
��
�����
�������

��#����
���	������
���	�
����
�
���
���
��������
������	�����+������
�������
���	������
���	�
���



� 8

�
� 
� ��� ������ 
��� �����
���� �
�	�� �	������� ��� ���+������
�� ��+≥ 
� � ��� ��
������ �
��E�
���� ����� �
�����
����  �!� +−−−=−−− �����
���
���
��������
�����
�	���	������������
��

����E�

�











−−
−−

−−+−++−−−
−−+−++−−−

=

�

�

���

���

�

�

�J�

�J�

�J���J�=�J��>�

�J���J�=�J��>�

�
���

�
���

�
���
���
���

�
���
���
���

�

�

 �

!� ��

=���

�����>

=����>


��

���
�����

���
�����

�
�


�

�

�

�

�

∈∀
≥=
≤=

+∈∀
∈∀

�

�

-
� ��������
����
��
��
�������� �� > �� 
������
��
���
����������
���� �����������
�����
���#�����

��
!�
�����
���
��� 
������������� ��
���� �����	�����+������
� ��� 
� �����������
�����
���
�����

��
�����
����������E��

�

�������������������������������������������������� ∑
+=

+Π=Π




�

!�
 �!�




�

��J

�
�� ��������������������������������������������������������%��������������������������

�

#�	�
����
������
��
����
�����?���
��
���	
�
�	������	���
���	
�
���E�

�

������������������������������������������������� 
 ≥

≤≡
≥

≤

����

����

��

��

G

G

G

δ
δ

δ �����������������������������������������������������������8���������������������������������������

�

1���
�
�
�����/��
�������������������%����
���8���#����
E�

�

���=�8��,�%�����2�����,2�%�%5���%5>�

=����8����8,������,2��%5�"����>%
��%�%

��%�%
G

−++−−+−+−+−

−−−+++−+−+−
=≤ ��

��

��
��
���
�
��


���
��
�
��
δ �

�

����

�

��="��,�%��2��������,2��%�8���>�

�=�8����8�������,2�����"�%>%
�%�

�%�
G

−++−−+−+−

++−−+−+−
=≥ ��

��

��
���
������
��


���
������
��
δ �

�

�������
� Gδ ��F�
#�
��
�������
���	�������
������8����
�	���������#��
��
� Gδ ������	��
�������
���	
����� -�� ��	
�� ����
�
�
���� �� = � ��� 
��� ����
� ��

� ���� ��� 
��� ��#�
� ��

� ��� �8��� �
� 
�
���

��
E GG

���� ≥≤ = δδ ���������������
��
�#�������������
���
������
���� � �
��
���
���
���� � �
��
�����

��
���$B���0����
���	
�
�	������	���
���	
�
��)�
����
�� ���
�

� GG




�
�




�
�

�

��

�

�� ==
−

= ≥≤ δδ ��#��
��

�+= �� �� ����� �+= �� �������������
��
�
���	
�
�	������	���
���	
�
��������
�$B���0�#������

�������
������+������
� �� �
��
�����		����������+������
� �+�� ��<���������
�	���������#��
��
�

�∂∂ Gδ ������#�����

�	
�������
������
���������
��
��#�����#���� ∞→
 �
���	
�
�	������	���
���	
�
�



� "

��� ��#���� �/���� 
�� �� �
%
� ���
���
��� 
��� ���
��������
�� ��� 	��������� ����������	��� ����	
��� ��� 
���

�
���	
������
��
��
�������
�����
���������
��
������
��	
��
�	�����	
�����
������#������������&��
��

����'��!�
�� ��((���� �
��������
������������
���	
������
��
��
����#���� ∞→
 � ���
��	
��
�	��

���	
�����
������������
��
�������
��������#�����D�	����
��
�	������������
��������
����	
������#�
��


���	����������
���
���#������
���	
������#�
��
��������
��������
������������
��
���
���.�����!����

�
�������
�����������
��
������
��
�
������������
��
���
���
����	
�����������������������������
���

��	
�
��
������
�������
�
����
#������
��������������
	�
�	����
�
������
����
������+	����
�
����

�
��������
�����F�����
���
���
����	
����������
��������
��
��
�������
����.��
�!����
�����
���
����

����%��#�
��
����	
�
�����#����
����
��
�
��������
�����
���
���
����	
�������������������������
��
���

��	
�
��
�#���������
��
��
������	
���������	��	������
���������$�����0�
��
������
�
���
�����	�����


�����
����
����
��������
�����
���
����
���	����������
���
�
���	���
������
��
���
����	������
��

�
��� 
��� 
������ -
� �����#�� 
��
� �����
���� �
���
�� �
�� ��	
������� ��� 
��� �����
��
��
���� ��
#����

��
������������	
���������
���	����������
���
�����
���������
�����
���������
�	����������
�����
�

����
����� -�� ��
� �
���#�
!�� 
��� ����	
� ��� 
��� �
���	
� �����
��
��
���� ���
��� ��� 
��� �����
����

�
���
��
�
�����
�
�����
����������
�����	
�����	���
���
#������
�������	
���������
������������
�

�
���
��������#����
�����������
�������	
���������
���	����������
���
�����
���������
�����
�����������


�������	
���������
������������
��
���
����������
�
������
�������
����
���
����������
#����
���

�
���	
������
��
��
�������
�������
������
��������
�����	����������-��
��������
���	���������
��	
�

�
�	�� ���	
�����
����� ��� ����	
� ������
���� ���	�� 
��� 	������ ��� 
��� �����
��	�� ��
#���� 
���

�����
�����
���
������
���	����������
���
���
�������
�
�
����
���	
�
�	������	���
���	
�
��/��
�����

������	
��������
����
���	���������
��������
��	����
#����
��������
�����
���
������
������������
�

�
���
�� �
��� ��������
�
� ��� 
��� 	
�
�	��� ���	���
� ��	
�
� �/��
������ ���� 
��
���
�� 	���������

���
��������
�� ��� ��
� ����	
��� ��� �
���	
� �����
��
��
���� �&��
�� ���� '��!�
��� �((��� ��5(���

 �#���
�� #�� ���#��� 
��
� #���� #�� ����� �
��� �� ��
��	
� ���	
�����
�
�� �
���#�
!� 
�� ���

����
��	
����	
�����
�
�� 	��
��
�� 
��� ����	
�����
���	
������
��
��
������� 
��������
�����
���
��

��	�����
����������
�����	
�����
��������
��	����
#����
��������
�����
���
������
���	���������

�
���
�� ��	
������ ���
�
� 
���� 
��� �����
��	�� ��
#���� 
��� �����
���� �
���
�� ���� 
��� ���������
�

�
���
�� #���� �
���	
� �����
��
��
���� ��	
������� ��
�
������� �� ����
���� 
���
�������� ��
#����

�
���	
������
��
��
��������	������������
��������
����

�

��������
��������	��
�
������������

�

:�� ��
������ 
��� ��
�
�
�
�� ��� 
��� 
���
�������� ��
#���� �
���	
� �����
��
��
���� ���� ��
��	
�

	��������� ��� ���	
�����
�
�� �
�	��� 
�� 
��� 	���� ��� ����
��	
� �
�	�� ���	
�����
���� ���� ������
�	�

����������	
������:�����#�
��
��	��

�
��
��&��
������'��!�
����((����������
��	��
����
��
���

��
�� 
��� ��
��� �
�� ������
� 
��� ����� 	��������� ��� ���
��������� ����� 
����
� ��� 	�����
��
� #�
�� 
���

��
�
�
�
������
���	
������
��
��
��������	��������� ���
��������
������
������
���
�	���� ��������

����6������������6� �	!��
�����"������#�������#�
��
�����
�
�
�
������
���	
������
��
��
��������

	��������� ���
��������
�� ����
� ���	
�����
�
�� �
�	���� ���� ��
����� ���������
� �)�!�*�+������

�((,����

���� ������ #�� ����� ��� /��
�� ���	���	� ���� ��
�� 
����
	�� ��� ������� ��� 
���� ������ 
�� ��
����

����
��� ������
�� ���� ��
�

��
� ������
������ <�
� ��������� 
���� #�
!� 	��� ��� ��
������ ��� 
���

�����#���� ��
�	
������ ?������ 	��� ��� �������� 
�� ��� ����
�	E� #����� 
��
�� �
�� ����
�� #��	��

	������
� ����
�	� ������� ���	
����� ��� 
���  �
������� �
���#�
!� ���� ��� 
��� ��
��	
� �
�	��

�������������������������������������������������
%� ����)�
����
�	�� �����#�
�� 
��� �
���� ��� 
��� 	��
����
�� ��� 
��� 	
�
�	��� ���	���
� ��	
�
� ����#�
�� 
��� �
���� ��� 
���

����
������������
���	
�
�	������	���
���	
�
3����
���
��������������������
�/���
��
���
�����
��
��



� 5

���	
�����
����	��
��
�� ����
���	�����6���,��� ����
�������������������6�&��
������'��!�
���

�((��� #�� �
�� ��
� �#�
�� ��� 
��� ����
��	�� ��� ����
�� #��	�� �����	�
��� ����
� ����
�	� �������

���	
��������
��� �
��������
���#�
!�#��������
��	
��
�	�����	
�����
����������������1�	�������

��
��������
�	�
���������
�
�������
�����
!�
������������#��E���
�����������
������
�	���
�#��
�

�������� ��� 
��� ���+������
�� ����� �����
��
� ����
��� ���
��� ������

�� ��
#���� ��
��� ���� ���

��

���	��E���
������������
�������������������
��
������
�������

�
�������
�����
!�
���

�

�����������

�

9�
���� ?�� ���,5�� $@�

����� @/�����
��� ��� A���������
�	� 1���
�����0� ����
��� ��� $
�
���
�

#�	�����������+��"��

9
��

����� )�� ��((,�� $4
�	�� ?��	
�����
���0�� ��� ��
������ ��� �
�������� $
�
���
�� ��� 4��

.�		�
������@�����)-��4
���E�����
������)9��

.��
�
��  �� ���� @�� 4�

�!��� ����5�� $�������� ���� A���������
�	� 4
�	�� ?��	
�����
���0�

%
�	�
����
�������
������%
���������&���
�'����
�������2+�8���

�������)� ���������$����@���	
�����4
���	
�?����
��
��
�����������������4
�	���0�%
�	�
����
���

����
������%
���������&���
�'����
����8"%+82(��

������� )� �� ������� $-�
�

����
��� 4
���	
� ����	�� ���� �
�� @���	
�� ��� ���������� <�
��

.�������
0�%
�	�
����
���$
�
���
�(	��	�����22%+2�%��

?39��
����
�� ���� &���;�#�	;�� C�C�� ���� C�<�� ������� ���2��� $A��  �
������3�� 1
�����
�� ���

�����
�
���0�$
�
��	���
��������8"+��"(��

?���	!�
��� D�� ���,%�� $?������� 1���
������#�
�� 4
���	
�?����
��
��
���0�$
�
���
�� )	��	���

����%2+8���

<
��������C�:�����2���$9�F��+�����
�
����@/�����
������
�1���
�����0�(	��	�����$
�
���
�

*����	�������+����

<
�������� C�:�� ���� C�4�� ������� ����%�� $4�

���� ���������� <��
�
�� )������� 4
���	
�

?����
��
��
���0�#�	�(�"!�����
������$
�
���
��
���5%�+58"��

&��
���.������&��'��!�
����((���$��	�
����������� �����1��
����)�����#�
��?�����
���4
�	���0�

����
������$
�
���
��� ��8�+58��

 �	!��
�� C�� ����8�� $���������� 4
�	���� ��� )�
!�
�� ��
� '�

�	����� ?����
��
��
��� 4
���	
�0�

%
�	�
����
�������
������%
���������&���
�'����
��
���""+�22��

 �	!��
��C������"��$@����������4
���	
�?������������-�����
����D����
���&���0�%
�	�
����
���

����
������%
���������&���
�'����
������22+�����

 �	!��
�� C�� ����5�� $A�
����� 1����

�	� 4��������
�� ��� �� .�


���� ?����
��
��
��� 4
���	
��

�������0�%
�	�
����
�������
������%
���������&���
�'����
�����5��+5%(��

 ����
���� C� ��� �������� C�<�� ���� 9�� :��!���� ���,��� $1��
���� ?��	
�����
���E� .�


���� ���

���
��
������)��������7�	�
��������	�0�(	���
���*
�	

	��
��+���
�$
�
���
������,2+�(���

 ����
���� C� �� ���� C�<�� ������� ������� $?������� #�
�� 1��
���� ���� K���
�
�+?�������
� 4
�	��

?��	
�����
���0�(	���
���*
�	

	��
��+���
�$
�
���
��

���2"+�,"��

 �
�������� ���������$1
�����
����������
�
���0�$
�
���
�����
�������8�+"2��

C������� 4�� ������� $4
���	
� ?����
��
��
���� ���� 4
�	�� ���������0� %
�	�
����
��� ����
��� ���

%
���������&���
�'����
��!��5%%+58���

7����

����� 7��� 4����
�� 1�� ���� ?�� 1���!�� ��((��� $D����
	�� C���
� '��
�
���� 4
���	
�

?����
��
��
����� ���� 4
�	�� ���������0� � %
�	�
����
��� ����
��� ��� %
��������� &���
�'����
� 
!��

,��+�"8��



� 2

7����K�� ����L�� 1�
���� ��((8�� $K����
�� ��� -���
��
���� ����A���������
�	� 4
�	��?��	
�����
���0�

����
������$
�
���
���
��,�
��	�	
��*����	�������52�+2(���

)�B�
���� ?�:�� ���,,�� $4
�	�� ��� K���
�
�� �����
�
���� ��� A��������� 1���
�����0�$
�
���
��

)	��	���
�����%+��2��

)�
����
��� ��� ���� F��)�
�������� ��(("�� $��

��� 1
�����
�� ��� �� ?�����
��� 4
�	���� ?������0�

����
������$
�
���
��� ���"�+�����

)�!�*�+������ C�� ��((,�� $?�����
��� 4
�	���� ���� 
��� -���	
� ��� 1��
����?����
��
��
���� �����

���

1
�����
�0�%
�	�
����
�������
������%
���������&���
�'����
�
 ���%5"+�%,(���

D����� ��:�� ������� $��

��� 1
�����
�� ���� 4
���	
� ?����
��
��
���0� %
�	�
����
��� ����
��� ���

%
���������&���
�'����
��!���+�%��

1
����� 7�� ��((2�� $4
�	��?��	
�����
���� ���� -���
��	
������
�
���0� �����
������ ��� %
���������

$
�
���
��������%�����)��9
��

��������D��4�

�
��@�����F�

�+ ������E�9��
�
�����

��
�����C�����,,��#�	�#�	�������%
���������&���
�'����
��)-��4
���E�����
������)9��


