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La présentation, la lisibilité, l'orthographe, la qualité de la rédaction, la clarté et la précision des
raisonnements entreront pour une part importante dans Vappréciation des copies.
Les candidats sont invités a encadrer dans la mesure du possible les résultats de leurs calculs.

Seules sont autorisées: Une régle graduée.
Une caiculatrice de poche pouvant étre programmable et /ou alphanumérique, 4
fonctionnement qutonome, sans imprimante, sans document d'accompagnement ef de
surface de base maximum de 21 cm de long sur 15 cm de large.

On désigne par R Pensemble des nombres réels. On dit qu’une fonction f: R — R est concave
si, pour tout (z,y) € R? et tout réel A € [0,1], on a:

fOz+{1- Ay > Af(@)y+ (1 - A)fly)

Danps la partie I on établit quelques propriétés tres classiques des fonctions concaves utilisées
dans la suite du problome. Les parties IT et ITI sont consacrées 4 un modéle traitant de problemes
financiers.

On note & ensernble des fonctions f: R — R de classe C? sur R.

Soit » > 1 un entier naturel et f une fonction de R™ vers R. On dit que f présente un
maximum cn un point zy de R si, pour tout « de R™, on a f(z} < f{2q)-
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1. Soit f : R —+ R une fonction concave. En s’appuyant sur un dessin, donner unc interprétation
graphique de la concavité de f. Que peut-on dire de la fonction —f 1z — ~fiz)?

2, On considére dans cette question une fonction f € £. Le but de celle question est de prouver
que f cst concave si et sculement si, pour tout z € R, f"(z) < 0.

a. On suppose que, pour tout & € R, f"{z) < 0. Itablir que f cst concave.
b. Réciproquement, on suppose que f est concave. Soit & € R. Déterminer la valeur de la limite

lim Fla+h)y+ fle —h) = 2f(s)

h—0 hZ

suivante:

En déduire que f"(x} < 0.
3. Soit f € £ une fonction concave el xg un réel tel que f'{wg) = 0. Montrer que f présente un
maximum en @g.
4. Soit g € £. On suppose qu'il extste un réel o strictement positil tel que, pour tout réel &, on a:
0" (2) < —ec. Prouver que g préscnte un maximum sur R. Ist-il unique en général 7

= g1 i 2
5. Exemple.
a. Diéterminer Loules les fonctions f € & telles que, pour tout = € R, f”{z) = —z%e™*. (On pourra
intégrer par parties }.
b. Parmi les fonctions du &, déterminer toutes celles présentant un aximum sur R,
6. Soit f: R — R une fonction concave, el p un entier naturel supéricur ou égal & 1. Soit Ap, ..., Ap
des réels positifs ou nuls tels que >5;-7 A; = 1, et @1, ..., %, des nombres réels. Etablir que:

=

f(i M) > > hf(w)
1=1 i=1

11

Etude d’un modele financier simplifié.

Soit @ = {wy,...,w,} Ucnsemble fini des résultats possibles suscepfibles de se produire & la
Bourse. On considére un investisseur & se donnant, d’une part un espace probabilisé fini (Q, A, P)
oft A désigne Penscmble des parties de , ot d’aulre part unc fonction concave u € £, dife
?fonetion d'utilité”. On suppose qu'entre deux variables (ou revenus) aléatoires définies sur €2 el
4 valeurs réelles, Wy ot W5 : Q@ = R, S préfare Wy 3 Wa st F(u(Wq)) > E(u(Wy}), oi #£(u(I¥1}))
désigne espérance de la variable aléatoire w(Wy).

1. Soit W : Q@ — R nne variable aléatoire. Etablir une inégalité entre E(u(l’l”)) et w(L(W}). En
déduire le choix de Pinvestisseur § entre W et la variable aléatoire égale A la constante E(FV).

On considére maintenanl un réel positif Bg el une variable aléatoire Ry 2 — R. A chaque
0 1 1
réel x on associe la variable EL}&".EL’(.O.}I'C W (.I.’) 02 R définie par

W{z) = (1 - z)Bo + 2Ry
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L’investisseur & se place en tant qu’acheteur ou vendeur de titres de deux natures, engageant
globalement une somme unité. La décision z de Pinvestisseur S consiste a engager cette somme
unité, en négociant pour 1 — x des tifres & revenu fixe Ry et pour # des titres & revenu aléatoire
B (.L étant quelconqgue, les sommes z ou 1 — @ correspondent & un achat si elles sont positives, a

une vente si elles sont négatives). La variable aldatoire W{z) représente donc le revenu associé &

la décision z.
L'investisseur suppose, dans cefte partie 11 seulement, que la variable aléatoire B ne prend

que deux valeurs: Ry + @ avec probabilité % et Ry — b avec probahilité %, oll a et b sont deux réels
strictement positifs fixés.
2. Donner, pour chaque réel z, une expression simple de f(z) = F(w(W(z))). La fonction f ainsi
définic est-elle concave?
3. On suppose que la fonction dérivée ' posséde en +oc (resp. —oc) une limite finie strictement
positive notée ky (resp. ko). Vérifier que ky < k;.
a. On suppose que:

JI;.]_ @ e

I R -t
ky b ki

Montier que [ présente un maximum sur K.

b. On suppose que f présente un maximum sur K. Montrer gue:

k1 [ k a
1 < - -':
ky b~ L

11}

L'espace vectoriel B est muni du produit scalaire usuel défini par: < z,y >= Z:: Ty pour
tous vecteurs @ = (2y,22,23) e y = (¥, %, 1) de R®. On note F I'enscmble des fonctions de
classe €% de R® vers R. Enfin, on dit qu'une [onction f: R® — R est concave si, pour tout z, ¥y
de R? et ioul réel A € [0, 1], on a:

TAz 4+ (1= Ay} 2 Af(z) + (1= M) fly)

1. Prouver qu’unc fonction [ : R3 = R est concave si el seulement si, pour tous vecteurs z ct f
de R, la fonction e pr R — R, définie par ¢; ,{t) = f{e +th), est concave.

2. On reprend les notations de la question précédente et ol suppose que f € F. Les dérivées
. . LB :
partielles du premier ordre de [ sont notées %’ a‘;: et . e méme, les dérivées partielles du

ﬁ’c

. . o . 5‘2f s
sccond ordre de f sont notées Br;c QU T € {1,2,3%

a. Soit (z,h) € R® x R®. Exprimer pour chaque réel ¢, les dérivées premidre et seconde &', (#) ot
(p’; #(t), de Papplication ¢, 5, en fonction des dérivées partielles de f.

b. Soit = un vecteur de R3, on note A, la matrice carrée d'ordre trois i coefficients réels:

0
-r/i.?: = (dJ' 8-};:"( )) ST;JS?"
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Par abus d’écriture A, désignera également Pendomorphisme de R? de matrice A dans la base
canonique de R?. Montrer que si les valeurs propres de A, sont négatives ou nulles alors, pour tout
h de R?, < A,(h),h > < 0. La réciproque est-elle vraie ou fausse?

¢. Montrer que f est concave si et seulement si, pour tout ¢ € R?, les valeurs propres de A, sont
négatives ou nulles.

d. Déterminer les réels A tels que la fonction f de F définie par la relation:

flay,ze,23) = —:.-:% + 2Az T8 — :r% 4+ 2hryTa — 'r:%
solt concave.
3. Soit f une fonction concave de F et yp € R3, tels que %ﬁ(:{m) =0 pour § = 1,2, 3. Prouver que
2

f présente un maximum en o.
4. On considére dans cette question une fonction concave f de F et ¢ un nombre récel.

a. Montrer que si les trois conditions suivantes sont vérifices:

af af af
L 0,1,6) <0, 2100,1,6)>0, —-(0,1,¢)=0
Yoo 2Longzo Lo
alors (0,1, ¢) maximise f sur Pensemble A = [0, 400 X ] — 00, 1] X R, ¢’est-a~dire que pour tout

{#1,29,23) € A, flzy,az,23) < f{0,1,¢). ( Pour chaque (zy, 3,73} € A, on pourra considérer la
fonction de la variable véelle ¢, — ffx1, 14 é{zg — 1}, c+t{25 — ) ) ).

b. On suppose au contraire que Pune des trois conditions du a n'est pas vérifiée. Etablir que
(0,1, ¢) ne maximise pas f sur A.

5. Etude d’un autre modéle financier simplifié.

On considére un investisseur S, travaillant dans un univers boursier comme dans la partie IL
Il se donne une fonction d’utilité concave « € € et un espace probabilisé fini (2, A, ) olt A désigne
Ienscible des parties de Pensemble fini Q = {wq, ..., w,}. On considére maintenant un réel positif
Ity et trois varlables aléatoires définies sur €2, 4 valeurs réelles, £y, By, Hs.

Pour chaque y = {y1,¥2,ya) € R® on définit une nouvelle variable aléatoire sur 92 en posant

3

W(y) = Ro+ Z(Rk — Ry )yx
k=1

L’investisseur & se place en tant qu'acheteur ou vendeur de titres de quatre vatures, engageant
globalement une somme unité. La décision y = (y1, y2,ys) de Pinvestisseur § consiste & engager
cette somme unité, en négociant pour 1 — y3 — y2 — y3 des titres A revenu fixe By et pour y; (&
variant de 1 & 3} des titres & revenu aléatoire Rj. La variable aléatoire W{y) représente donc le
revenu associé i la décision y. Les sommes yy, 94,43 et 1 — 43 — ¢z — 3 correspondent & un achat
si elles sont positives, a une vente si elles sont négatives.

a. Exprimer f(y) = E(u(W(y))) cn fonction des valeurs de Ry, R; et de Rz sur . Etablir que [
est concave., Est-ce que f € F?

b. On suppose que S adopte les contraintes: 1y > 0, i < 1.
Donner une condition nécessaire et suffisante sur-le réel ¢, pour que (0,1,¢) maximise f sur
I’ensemble A défini & la question 4.a.

FIN



PARTI\E T

devodk ok poaque o o Nekow quue § e {0 e ivile
@ mm{‘&lw{ﬂt&aﬂ% » tﬁ d o8k o el -
é‘!ﬁhﬁ&w tﬁa&ﬂ‘ eiomic pae h'hQ RJM&@ : FAE Lo, 0, deAr ety

A 1€ Iﬁ%ﬂ"ﬁm ot o | ‘

{ow 3)\&\.0,!;,@- l.lwﬂl'l’)%)
(mdnwuuufm 800,33 ) Nium i 1€ g 2 W % mwkwme&_
s &d.mg 31&%)@6 o .
S que W A, . ook tobpouty de T de condimwise !‘t.ll,!s;g Iy i3

iy 9, (‘.umm’n&ﬁm WB‘G %p‘hémﬁo &t.\‘ﬁmefﬁmim
JAE f°.ls E=ABA au & Fados

. % A€ Doyt oc w.lon-q-u-.\)oi o

[ Cx Aa4ld-2)D
her "
[C'=Aa'+-A1b

g M0 3AE,3,

‘ LY

Pumice dgsne p@;{a A & de é& &' Wnincr = d & (d e d'ndinace &tmd’@@y.
Tk A€o, 1), g..a\u EPVE u“mhn.i'@n gl da IR detuliter xer

a5 pou." C dg m«ﬂw LAk (8- Alé ,&th +(:~~\iglj u,”Quﬁ G bx t} e
?gd‘ C &wadw LAR »ua.ug p Ai(llf(lﬂl&l‘j” ug\pmha.tun “Kg@ua—'
aﬁamd& AetB { Cord okudime dkbibine j -

die utm. A(Auuqlg j "Q“’” uw@%,
«gmy&_. Y Car “ - Gonge * 0 CL

TiajfldAjityy
: it I\Ei

éuﬁ-tm d"“- mal.i a"\“ (3 Mw% '

g s

i u...wza— az.,at%mm Aeb €

__ ,.w.,,_ﬂ_q_
' Xeaiga )3 ¥

il s “%J 68 s - 300G

B e yue § ur e n%m‘%}c. ST o pad Giiige ?63@1 Arerll ce T,

Che A E G ob an-domar son B doptonkity AdE . Sl dhoude

{W Qi vmtase ml B b u-deosr de e cada

:\mgm - RALS IR UM T o), &Werd-Aiyiz ,ggfani-.-t-aiiiw

;ﬁtt:’*jléli’féf YA€ Cb,|j} }LMQ tkjrliu,‘g Agiﬂ* (a-Al &[{‘j

ghtLi@uLNQ- ‘ﬂg %mm%&y iy e, . !



p

P ‘-"w N i L . N . -
E’Qé %ﬂfkﬁi. § Con wlilioe A (I s Wuwc-jmgf N heg& din & i

1

%
§ el g K. Ta patlasdia §€wl‘ Slagim B i K

(U <o QU < Ve R, (1M 0 <o Rk, k<o

@ tuggm
foif (xyitikb A€ to,1] . ﬁmﬁm"w gam CGATE ) 2 After+ GeAL e

B OA® | LAertiaalyiz fusi = A 104 4ty P a0Aai: JiderGarys s d i tear ).

Sppacs dic ke y & Aol

.. Ly . ar Kcae *u-..ugw .

\g
dox - i L [ ’ T - Eh ' Lo - o oo
dag 4y .{u»t;s-«lig ey At Aeqlaajyy - giu s 4 WAl P An,ﬂ,i-,\,ﬁ-x: li»l‘ltgwj
. CAREI ALY, - &

’ Acs LAty . “ 4 ? 1 v <

WAL da ii@j%‘ ég'i;t%i ; A ti-dig iy % L i‘.iwli“iii‘iﬁéjw {41 Rertiaiy

,,,,,

Ci-Aj L) - A G-y ACs -2
M’&gﬁiw o tg-ﬂ:\u-)\) . © . b
Mow 2 A Jrerliani) = G W4 (G - Grar{idertiaiy) LA 20,3-470, §reZC

i 0 Juhetlioar g e ALRY G,

o o . o | ' . .
iww-- Lfﬁé N ARG td-—:\]% :‘\i’,ﬁ" Lj“"ilﬂ. ac tiﬂﬁ’% Aok,

L e e M !‘—.. 5 > e Sy . . o
$ Ty e F R & ALl Eag ¥ @ s bl iie i debiS

\{.“’ s -A) gy l"\'-:' R foo o N b o aw w s
fide Vi %k&%i—u«hmnﬁ)\é(«gwu h;lé@(q = Agini 1‘3‘“&%_’

ik e e M e g S s aoh .
; N «d-% ';F]'I \é'l «-d.‘ 4‘!% &i‘b}g le % = é&h‘ R ik i€

) B 5:&!.!" Wk Gudisd ?méw " lui‘

e i s AT Contunde ia IR

o A %}W% Qi gtuﬁi ﬁum £ i lm 4 wé g l-‘i l‘ﬁ(a‘; tos Sﬂ’( \';ﬁ:‘w
e ot i F fletis Juak {lo g &8 Mg eolily {ohdniallr ae .
o e €K F st w i 1B” g = 4 t v A (&

N | et W LIETEY [ORRTA T
’ﬁ“ g

Bue  ALrriEegeae iy LRE N TR L O

,% clif .

: o/ f‘%H c
Bine ﬁm e}ll‘é"ﬂfrﬁiﬁm- L,,'{u,, = ;}”(.d.; ]

’ﬁa—ao



e

. doir welR el it h € iR®,

oo ~ . ‘ o L P ' ;-'. . - + -! B ’.’; .
Ji&i sdUttesdns il 7 Al thit o gle-ky

tae fUGhja jaar-d e so flesCivduesl- Aty <o

g
A olat i 1l &t Gtk Fwig o

e B Ot G5 R,
A0ir (v, ,t—.tﬁ ok ; qm. <y ks e Y :E ma}gtw
o - j e
¥ag 1608, g(uﬂ,q;ﬁj 3 A éw" Ci-4r g g dAkSeL, Ane by )Ia:% LR FRY greire

' - = AN 4 oAb 4 - *, woE . TP - {_f ; l . -(tl
Paer VAL sop1 T ;Il.;AIu-U Af g\, gixl . 4 LTIERT b ~gy . L
(R e L3-4i )~ © (3-Ali%-8) 4"

jlf\t I TR W)

%:h At#té Al i- &, %u\g u.l i
Al 3- 2 é

An.- AwtUi-dj Y i-x

ACIGIT , fiAuy Gealg = Jiyi % AL§i-3ly;) dac @

dae ool é”-'t’ﬂtt(fﬁ-ﬂj 50 A ,
Ay

A 48,1, AR ARGl g 4ty ii.ufiwjg}-ﬂ:gigj
% s A
N u ‘- - T . . oM R -E - it
ALz - &y (AR GoAryg, -
z- g ”* t:__'. Ao & e - ?.‘j-‘ qu . &ﬂ{ij“ﬁ‘cﬂj ‘.K 1P L
“w &V:m@. wat Adlae @ I ol A b é ta] .

ke
Bt %rl &1, ag‘_ﬂ"‘iu % é (é' R L _,ili.'g,,g UE”'

e F A

T P . s 5 . it gn A “ \
W laio fo Uk Lo Mg, G 5 .ok ggul § £0 ¢

%@a’& i . Mot Gt @; ‘wm«{ g‘x.u_ ' E,Tuu.t.m.- ks iirt %é urﬁ.ﬂm' @;} € ik K,

Yun & a¥ Lo Clagen W € @d aul domau g




P‘f

e

,JQS ah‘ Ca e sé‘adi{ A i ,& ut u.@u.tm s R e é AR P Mwwa a1

&u.. ¢ ARG Wt JB i), g u.li;,% ue,_ éutmuwau ks @ LN

LS VR LA AUTIEY A CV LI qﬁ“’mw ik Kt
Ew Patiudiie € i-e, x, Aler s étm e ek o, v O, Aloy 5 fiei.

%gwtﬁ'xw b A S e Ky .

16§ phBhoux Mﬁwwm Ko - SUBUE geﬂ'uwh!

P

il - {fl&ut"mm; &ttd«- : o ?maﬂtm&orm%@nm o Ko |
"‘Q@ﬁﬁ" Couphde. - Ef(!.\ © a2 ; \i\ém& e, mmmum mma‘y_‘

\SH/ §eg dr iy, %"u.) A hkC X PO .

gl "'&Ham RIS @W@ A, Gl iie - Whjmi LA 3%\1"3 (el $~alis-k ).
LY
glfm@u EJW R Jit.ﬁi*@,%ﬁa, gtéj!""-‘tt%-(l Sﬁ l"—I.

A e '@'m,i* ats-gp; = + % day WY fou .- %pwhmu dacip® ,2"@”@:}@
'thu; Ky W 4 l“ s iy,

Finoa el . hic Torel, 1 g aliar] .

BN v*ﬁ{%%h‘%lnj;%w@ [ TRY w%t@ - sve ik}, §teico
‘ii-!tm 5\?"'9

Q&t\ﬁ&w% i, ul,#,s %&" ‘!N\‘X t@;\!; J% J*@'C!K, éli@,-% !

*
Gl e ae 2

* 3 e s R ol s *ﬁh&

& ﬁ&:i? Q”lm £~% g QKL aq.e:i@i ui@wua g‘s&'-ff_&.. ke uir&s:\w .

o R

i R AR et e

P T I S ol s o CE e
Nl o™ Y iin a0t Nﬂi s s ! Tt G i, gDt e alhei®

I Y. ]
Fidviaag 450 .

ik Go e ddhe o appaia” Qe

ﬁ\i.’lolttg{h &H""“’ K&f ﬂc ng' %\Q\lu i&l{)., Ekﬁ.‘& %tt!
te ﬂ{ N

I Y P T B L T e
b4 C *& (yjx ﬁ'lf.@j. A AR, SRl

a e k‘w:-utma Al o e qua %"Kiﬁ o H

Riw \5. 4 A LS r«&.-i@wit.. ik A “‘ﬁ b oF VE KR i &

e e W %@w : &W ilim R !giﬂ mm— G il g‘f“




L

@3 ¥ g.;t-‘,&lﬂ o

X - . | ; x |

Fu-gho w..f éi’(*'“" et ‘dr. 56"0‘1’*3&!‘ : (€T, ‘-J TSP | At ,gj cieetidi
® R L > AN
° ]

. £
i“""’ A O T N ¢ et g“it o= v et 216,
Eiui z flopen s e g Y i "-,-\_,g;

i . & - . e
Pwwd™ az {'w-v . feeig, &"”‘ e rde e it va

o SR,

i T i I | R e oy i : L ol = Rk o .
Y Ty 'Jﬁ-tl‘l' i [il:"‘e & “ p L Qmﬂ&f&i i W R !‘_éQe + (E ‘!&‘.

M(I\.md'wt. Qe x-»~ pte “"" M@

. B l - - = ;:Ik = -y .
ek, | “ectde = figs ’jnm.fi “eehdts —ee® - G e -k Ttea
)

- €

S padciadite Ry - K€ - Vatae it e e K puck,

ot e wod i AL &M‘-t\-ﬂ !hﬂ\!ut% s o dud i S1a

i o ‘-- . -l . - : G -l g e . . N
L R N T e A R P I LT ft-e"‘; Fae
?@u "M“P'"Q _goél? i e tg éig'm -g < -uu_, -t..t_ £¢g -c.\. -ce 1-4 etk

Peaw L' st Wk ki, glaim - "< Bt e T raxsb -

3(‘1‘9)}&‘&‘, f'ﬂt:lﬁ, &(El — 3-"-‘53 et BTt 2 g8 plusb

e e e

Y 4

-

e s Yk K, g*"(xi::-t‘iﬁ; .

é.h Joit ft i

€ o d

B e w o b #
& i SR ik, Wik A

N
e (b G Yagik, E (eirgc {3

Wb wme b Gdug sk T e DY e
e ik ¥ , g CATq

Haulem, e, freis cete Tt S G Y vty
Vekiic é’_"\'ﬂa 'iaﬁ"‘*?&tf"r F O

o ~ 1. . = . “
T jleisa G ¥aedl, w" ----- /=< .

il( = “&3:- L&_(;—k“& *‘LJ “ﬂg Y N



s T e

é &'\'g_@%mm.)ut? [ 4@%&.&mmw§_ 7 &Q(iju & rm,“(n; =¥ .

Tt o Nip - afs

immdm mmf&a&lﬁ A S, Ve,
B \: A ¥ cunanas, oy :i.;:ix.\’w;?;;mu@,,” “i“’u‘ Ae g .
ik Lbim%ﬂ P S J‘ K “a&&-"t.d (ees - ete™ p ﬁ. dewﬁ& ] WJ&;AE& e R i

Rgh ‘w d“flk* &thk Jm,tit gtw&-m;m‘mg Y “tQusn

!
7

ﬂ"a B ega D0 I3 P
P @
’ﬁtm@' VA, A, Ap) € Ghl fu,, I L Q“W- 'ﬂ—’“ ¥ 3P Ti d—A.‘ue E’A:“tm

o ‘n uf dm ‘M lat-k
> oppue oyl sk Quu g tl” 3 m@ﬁmﬁ(m po P44
T4 a,.\,l,\“,__ Jann) € IY,. @&‘m@_ F /lé.. \ J“ ml’ iy, , ) ¢ i€

lu 0““

Wmﬁwﬁ bw&__ ® @{ v{a “5«5 o - @’!9.3*“3&.3
] e

W Agy =i Sog J\u-)-i:.--«:.nl,a.-.-o g U adgull® ot aoie ERF(CWPE T

M"uwm Aprs & & - W dlor e ZA: = d-Agy, goseh gt diie ollar

» 499
s LA = adpy 2 9
O, ., L o o b »
P Acldr, A0 F Avdar s ZAad. A0, T Agy, =34
&= ¢l io
_ l' P
Pin (e’ \-H-'“E- \"“— LR FLIA) Ry 5 4 L“’-A"t‘l*‘\*""!"h
3\ ¥ ¥
&"l

e Dpl, Al vk, & J AL i -

4 &«%ﬁ&ga ibumitact Qdung wlad QL o ) = i« Y
e 2 A J" il
*, T a1 Y a-J!t '(tl#- A d{ -:. - u;j 1(1-&, "." fpﬁ me.. _____ - @[g, ¥ b IU‘-'\" = 2. At é”*’
v

& &.;::«t Y. ‘Ed £ e Q' vi2dA
0 L3

“ﬁ" Vi, ~;Apie ig}, \'Ut,,q,,.., xgi ¢ e ¥, Evlt“: 3 él A.' i# f—"\ ‘fﬁ;.
tl‘l

=
T—

‘l’ &‘» -Tei 3 ~

: "'_"" &at*\ Fl‘-&%&‘_ ia!‘ﬁ!m i s%fum&ﬂ\.




$ 4

theTieE T Grode d'om wmodile kvowcier simplitie

de s une. &KWW da Qe Qe ¢

Blawwil = £ wy) gew=3) . Wdow wenet - auedh Sl
deu(w) 9 A gﬁh

et ék . B Wou- {3;,3«,. 73l (- TE0S Bo<Bec<Pyi-

die EQLN]) ;Z‘_‘ W= W@y . & uweabiwweoe , YoeTie L, yuddiize

- L4 N N o el - _
o gmp\wzg,'j:ﬂ; ‘\QAMW T g6 M aen:
t:.

el wyl - 2_. IR ST RVEY «uti,. Pl )é'_; . W Ewij).

B ac Elulw)) & - SLEW ] = E(u(swnj

S
e 3

g Joik v, W Cey ‘&&WW . L3-ejRotk (Rogtiajs Ret Q1 N
GietotitEe-b e Py kb B axe o puhanlls’ e .

Bae Fes € WAlwe)) = Wilotkoj x 3+ Wik xhizd .

Vi €1R, &m = 2 { WRet ey FUoChy-nij «

Toir (vgi€m dpoiv a6 5.
r‘i('\“*ﬁ""%ﬂ‘-‘ + Eul.@.nv\ Kild -Alg jaT ¢ Alls ~(Rusla-ay i)

‘l)&uu Alal . i (A\ﬁomu«mv\; @ ﬂ%”., @ (i\uo“bd + G- "f\fo““«i]_,
w wm i W 3
'ﬁ{""-*("'"‘iﬁfi Z CAUllotanirizatt (Roray) +Aults-dey) F3-4] € (R -1

I"‘“*L"“:@l "z 3 {wikotrajd @ (E,%b))+ (321 2'.. (h(iofﬂ%i 4 Wik, *353’

[tertaargiz AQurvt-dgiy) . QUi vhe R

LA Stk Gul GE de wotha Qe gﬂ*w Qo B% i J%

wiict'lgﬁ‘., %“’(qg J‘ Ca'¢ g olkad) % &‘,” “‘"(‘e *9’7 SO .. e gm*‘m

NG %&%’%- W e mwﬁw&@m&m& Ctlag U vniar o




A @ W af Sowiaahe k.
| doit woeik, Vxe Lo C, ”:("'fei-? “'(ﬂ; @@M Cidhe wuyr+o I
slak: wlongz iy
Wt s-o, 6l uu; 2 uue; . m&muﬁ- PRV (T o e t'in
‘ Bis & oligrs K . G WRWu Wy S & .
) Wakde das ﬁ‘,@wmx Ve, fueiz 2 (ko v xa)tCEo- xilj.
B

_ " T .
xid Rot1kd &F T ﬁg-"tu é‘.hﬁa MLk e 1 2

N o
AR | palondx

f

. @ - &0 o e |‘| S N 1. . A e
uf émmﬁm e (fohdinadaln fa o Ve, § ‘et 2 (ate"(Cervarrbie (ko)
W e Eotua oF wes ko- et ¥ (e i &, g"ﬁi‘mﬂ'ﬁm AR,

ILPINES o ,g at vuca Ak il o §6E . oo poudand” uﬁm‘m Tge &

dt e e & “{; N sk G g € R QR me iea t@“ﬁmm&mlg

.:-\ . @ o . Y R oo -i\ & i I P P _: P

3(:.) «_-,‘Hm :':qu (Rotea). D'ty - xnj, :i‘:‘ ki-b & jiice L S 2t
ara,lz0

WL o o G L (QufEytnaj D Rexh)j Flak-o G pe (25 A
K -0 Lt & € b

Kinra

N . N i P . o ! . \
By I, € lﬁﬁ ) %‘i_ﬁ‘@g {o «F Bdage (Al ’ é ej” O

e e W%, %S oF q Lelytedeo . 'gktﬁ'uilé,({‘ei":@ .

N .

£ N i e B e e e e B ) g o i ’
el ot ew, zﬁ(‘,«g‘% (Rgj=C .




3

PAETIE WU

- I,

Yonowsr s Ml oo .
: ;;: * m‘?mm émm&t L?w-l@ gk (e ()€ IR’; i’
A6i¥ (65,60 € R acta & {og15.
'i%.“v‘,i(altjfi;s-;nt.izé‘iu A+ Wy e 1 hﬁi Alerty Gt a-af i tedj
.( U\t;.i-h Alte ?; alufgiﬁi* Gi-ry &(L{-h@ia A tl’;u.(t"” Py .L'r'“ (o)
gﬂ.&w T A

. . s Fog . % . un L PRSP
& e i W&bm& (e, 1) if"ﬁ s I

Gt Catade ik,

. RORAT WL Y S A Py 3
2% ;
"ur(u,n,ytithmﬁ wﬁ"’mt’ AL us 1.

- dy.u.g b Cacate s 1R
M= it alegl) = .i LAXS +UE-Ax0j2 A q) . u;a-(:..a;ﬁ; (o)

LLALALs-A)
4 R ?311"‘3 ,I«% LR l@
B, {tAeelaaryy z:\gcaﬁ tICeETE A "‘( 4 otegrj=A et Al

Vo € KRS, ¥Ae o s, { LAy Gaig) 3 lglﬂu-il . Li‘mum i€

_':\:-—

A @‘x\
r| ""i

‘e’-‘k’::

oldoile w= “h‘*:“ﬂém}i} Uz (e, & by ) CIRS,

VeelR, Poqtels gusrel, nrtdy a1y

€op B pbhy | Eemd Krthe 6w tye €0y puk Ewik o ot

. Yuqut €9 ik

i By Lo ﬁ.‘ . i 2l ) e F
FAS ttt'ﬁ, %“ iz &y §L e sdn] ta, éié.. (u,-g-ft.) * &‘5 513 (‘k.ﬂ.&l

[ PO 51 1

E

‘e
EEFES ety

Cimcin e .. ¥eeie, «?Lt (is ¢ s:gln& 5 i:m»&-'&;éi ¢ 7

IR




pic

Paie e Jo,:d p TG ‘ﬁ (ReCh) . Un
oxX,

Gncllogue an pefand
l%wﬁnmatm j me"mwtﬁu_g‘jﬁ

LA & rde dl&m @;.a Ak 1R

) i~ -3 . &, t. ‘_ _.i‘
Cgeeie, dicor & ZL qaknb, PR @aniety h ),
isine LA EYRTY

- i . o f £ S L T
W V€K, Fyleiz ngdyCep 1 dlonsi ot

-~

d‘;ﬁ aP?&&IF""‘“ Comae, U Gmbaiha, thfode e Jocdtaach dum 89 i,

P &ma‘s‘.nﬁ" "n at‘a& Gl B au (R . Pasay o

Poo Gy GV 3% 8" iR

s & 3 )
s 3 = g.d. A F
L. deeik, (iﬂ s L gfm A4 .g_.“uw.y_ . &_%ﬂu 2R (uk)

y = s M &'
W

e T e T . T o T T T T ol e e Y a2 Ml 47 i o 7 2 M )
T e T T B e T e Y T T T T2 R P T T I e e T T T T A T T e YT T T P g1 PR T~ o P TaoSvT Y e . e

n ﬁ'.g@uumg PR e.; &ushﬂa'

.‘lu ‘it.t'-lﬁ‘j. A et mmuﬁm S U, &-dm g,..?,w' P { Z (;1 L J—q,_ Linje g

b it IR i v . i u WG AL ;‘i uﬂ l‘ g lﬁ‘g‘ W%‘M e
i apal” S Fie . R (R 8,0 G T B

At

3 Uk, Bz e, BeWisdp o AlloG 7
%’t& g“ﬂ.:':“‘ g};ﬁ‘i . ‘.
* Joppamg” W30, jgo,dg0.

Sotf WK™ 3 (A, A,hp) €IKS, qc kTl pedy 0. Ptz deredppnd 8
A, (e A,u,-zn-—.h()calﬂ, W71 (o (1, Uu!‘@ﬂtmw‘m
& s CAx Lkl 8o AN S hy m.A o S0 G sz,ps,,so gwa"é

Nt = \‘&et?’ SHea i) ¢ C .

e




et applier s da ¢ ‘fj Cheldl, i S0,
ewpattadioe 02 CAtry, o= <r, ey o Nen” dac of S © Wi N0,

0 mome ﬂ}o§0€i}§$a.
Filond G colin popes b A ool wigabiie R & sadot «
Viewd Aoty 6> g0.
Qﬁnw@ (& wlgb pad nouson e ﬁﬁw-.tc\mz (ﬁaﬁw» putioe, ﬁ'}?
Pt )

<y gcmm

m@
Vi, &) € |Q'5xl?3 @g (X g T IYRY
L |
Wftu,ﬁn-; @, Dy vadglive w iR
Y]

Relicmae? | HEeR, < Agye (6LES s o (¥
Wi e posdow o @) € Viee ) Spe (An) C IR
@ S"‘?\"'“ & . Awctzo mdiiad - ve ) VEER® Auclel i) S o

@ qui p € Ce o oo e B YR guoper de Ax a@u@u‘m‘m
W‘K_tmg

@ SWW"N:P s *&.&-ﬁ Spee R R
Mo YinmeaR®, WeeR, Ryp e 6 CR-
Boc  Vulieltaie, feek, el Ayl 3 ” S0 wpakieale

VO LLER XY Weetr, < Buge (I, €7 <0

Fun bt iatwm«; & radomed i pou md‘*x?l&‘"‘g & Yy

frores Se Ax 3T i

finai. . ILW&MW i .

<. §utcoumpe A mdodd i pou ke w602, e vchane w;w*m P
J’M"&i’]\ﬂlﬁwﬁ* Cle  Axatuwdie (ﬁ%ﬂ&-ﬁhﬁ‘ pm‘ﬁma



p:ﬁ&

ey am s ot me e s e o . [——

g‘ul‘d! dime  §' o k3 ;ihf i&gw« monnase . doik ’i&«:u‘,,t‘,u,i(iiij.
i[l‘“ .Jnaﬂlt& ; _(g' - -zﬁ‘_‘l’ulé . t’ﬁ—(\i: 20\ B, + Zl‘ifg *-2!_-;.

Iny -1 1
L FUTHp k(e FE_(x)=0 . o (u) < ¢ -ty
oy T W LW 01y s, 3R 0k b T’

. . - & e M \‘.
4

\EA EA -'-f
fidvo: A -.-23F; ; JW@L@;\%&(% P H‘uaﬂn\w iuppasw Ag0,

Baif ke 1R ﬁth-»,-f l"»“( N :;H %&Mmmfﬁ'w«@mw@ﬂg

- Lok l‘

Lo 1A _,(_.‘j w&g\u;.

s e

, a eA tA  _g-x
.. \ 5 S Y S | 7
by ey Febae s -2-x tA L laeig e X |jdosa | O -t-m tA g
1° | £A ! g
f i
\--x - ¢A rl ¢ ¥ A \!111‘?
- \ A /
PR N —t-d
Lyt diva ¢ | 0 -i-x A

Lo e .t |
ex

rww m hl. “ J ’3 l - & 620 i “" !5‘.‘“ 5.

e W ) - S g G Kee fu (e ..qj'ﬁm < W€ - el 4o (Gay

Spee Fra o to¢mevefea, @Ay . vott iAo cw*‘*”‘ﬁ a: ; =&AL *@@34;

s : ‘\ ON-{W R %& e‘é“"‘i}@a k- "(-K" JQW o ¢ .. ,-cfi‘ A (S = i _: s S

LY [ 31

Wu.u A f‘a EC. &Mﬂﬁ(ﬁcm} =0  wghls &uding fir ngmwd{ﬂ Mé}ﬁw“\wu—

Fackinl¥ Job wade ddiaindd o AelS, 2

w deempaad wose’ <SRG -




*«Eﬁ eiad we Ve, flo iy,

éo;k‘:&li&-‘ i"wrmﬁ 4= aﬂ“%"_. ﬂ'@l‘%w-’qtm ga-k*ﬁ -aujx&i
g%j,_ﬁ«_ &7 tonite |'§§iﬁtlﬁ d‘ﬁt&m % A £ wolRga, b, ) Ql"&ﬁtﬁhﬁhgzﬂ;

Mil; Yu 4 (€)= "‘J, ;’)ﬁ_ iu%%‘%l 4+ u!.@, gh (ratyl -@M, i (EHU
A,

Binc i?(.ﬂ {4 ' =6 thﬁ 4 e dn‘!w 3 @3) q",& l\?ﬁi‘:&-% i i B %

felk, $oq Lel .saﬁ,‘itﬂii; A fieiz k’i’ (0] & o g = {tga-

facik”, Jlel g Y501 ; &“u& o st %n

e R Bies @ ie go &u’tmt&)&. M »got.t‘wpu‘\‘mk‘ﬁeumﬁ, {fﬁaéc_
Upe g DTN 4o - @mwﬁum ? -{Imum&t&;ﬁt&nme elel tn vdim g, .

%:‘g 6] FolT k= Gy, 1€ A el Ko (03,000 ke ey )= (0,5,00-2

(a

Q&.u aﬁlﬂi @&gwm{ i‘tc iﬁ: %‘ Lbis (R 6K/,

: Q&‘. CRliade t.lmlf hiiku % qﬂ' CHALIEHY € MlR ¢ Do, &ur 4 "lut. lﬁ, 'TR

ﬁ) 1Ty W, Binc d{“.h hr dgmuwukﬁ'b (A K .
IMHQM «Pu tcﬁi & W= ﬁ; 5“‘.. (e L+, @':. Certl ) 4 ﬂ5 JE, (il
bt o, g anﬁ

@“ t&a,ﬁ&‘ ,,, @]

Ex garcuaii qfl.ﬁiii“;{-j d%t 3,05+ %, .fi‘.‘. Co,5,ci4 &; 3%. {0¢3,81.

g

J: \g“' Ly =0

(ﬁ “:
o Fhiiiz o wu -x g, A 4
D Lfﬁ&\.” 4 A 5 & &, (o 3,(;«9 %y O k[o_,!u#@‘
i”‘j ﬂ!g_
.-,.5:?'-‘;,8 UL DU S o e m e = L f _—
e Gyl deiasimade. + € Qs 3, ‘3’?1,6'.' it 5 ef‘“ (3 z ©.

-i‘%‘a Al Akt AT vae W8l - W Qm\,! Qe €l Gpg g (9] L 121"{ ET

e iy trebe T Tl A =

¢k T dlie ?iuu 3 .\(o:u Jmumm *_e_ﬁ\_




iy

bj fepuimans CER & w= Gy, ) €0, Ko Wady ayiz(e,4,¢ )~ %

§u i it s e 5% um R il

ok i & \f, cWis-yy %w 3,8) +U8- *ujﬁ (©,3,()+
GR

3 an,

(K- ﬂ‘. {93,</s

U

&Wu&@“w .ﬂ»d@:&*\?"- \-ﬂg“‘ (3j< €
wde s "f(,ﬁ% i ?%aﬁ de e G J«?Wn; o il A\i}&.@'@mﬂ_

Yetlinsml , Glg (6 e
> Mk ot &%& af g Gake & = _]., ? (j,

KardQae pimie da Gowa to € Lo/t o quo @ ¥et Tto, 55, Guy /<0
Fu ¢ ST e MY alY ducnsk wn Tto 35 . Ex ,mm:. Yo, ¢ (0 > G W

b TS &L&i‘t;’gﬁ i > g(tiﬁi = g(m:i,_ti.

%5_:&( h‘hﬁ. x.e-‘oﬂ = (ngg,,u_g jtollo 2, -y n,, Guils \ Grtojty ) Getli-tef®,
te C ¢ (J-%Qﬂ?;]
Vi JGictoiity 2o i tr¢ totjfcr‘-)? €
o tp4 ST YL M L o #* (3=1’°j =
R gj rd-ta; 0

doc  xftol €A & i(ut('gi;i} é(@.ﬁ,c}; ﬁ-m poe s Rent par

e Fatpps iy €0, 3,4¢)

7 i - . P _
Loriie g ! a!@m m&(u Qise w0 A e,m.i-; Ro(e, o, 06 i &

W - - Ky _*’!: 0,3,81 + (d- t..l--@: (0,3, ] + L& ¢} é&-vi“,“ ¢ © s
d’li

‘*Mg}m‘.\m pmm W{mm W A9,4,¢, .

P Gtiu OCRBOG MW&M Jok W@ e «.‘.u. Y mﬁx««aﬁ.ﬁ *u;. 1 e, A
Weky G it S @ wl gf D gs:;(giu i AT Ga wirwe Ge Rewrt w T & o

@ SR g . a r - - "
Ve e W1 abeg . &ﬁﬁh&%&@w Ko lae .



pid

FLICHI. OO It P

s@*q e ]

AAE oo dE puide s (&, 3,0 Gkl Ky e
Gy ‘
cf s~ &y PR (0,5, <O .
kr @gj

0., & 0,3,¢) <0 U«@Tm puide k= (0, ki, Gake Keod
1TY

o el et ¥ s o .t . g T
dn & Galing Ur(‘vat;il: l""‘llé;%lo!“fk) <0 -

Fay.. & (0,3,¢) 9 a%l’w puade k= (03, %] W k3> C & ;%;io.:,um
oka

C AR TR N N EPRTRYT : a0 kg e‘f‘”u: Le-vg) gﬁto,;,uw :

ot

U¢3

i1 wf& i we @am G (8,3, ¢) aa s '{o,-m& _’Em,jhtf" an

: sﬁ‘n @j-. W,3,008 n?‘._ (0,4,¢1 %@ a' %. (8,5,80 =
d!af

T Pl

ﬂ o it Sy Y a o wng
& Erode don aokre sedcle $tnoncicr stmplitic .

ik’ “&’W% W T ot %r.dww?& afede mu (8 p) oaxc D = Blar el gming,u g

Dae BOT) = L. T pltiogd) .

u

Poe Goncpuld A Y=y, 4 )€K :

Slgiz EAU QWG )] = &~ @@ty p o)

find ..:'s

gu.g, im @Kot L \Rpwg -y Wy IR ISCATE
u ‘ &- 2T et P T T et AT AT T s A

T P Pt TN T = TS T
£ R At oy T e W T R W AEA

‘l

%':- é: ‘({m })l RAIEL E‘: “"f‘l:‘hl” Y ( @o* &_li(lm I-E¢l¢é‘_r

[ B |

$i wene mobiad” que pos ik € Taw i, {oat vulase ¥ oVas §

Chtode M 1B Gae YCE Tan L, g0 5 0.




pde

Aaree Bagn &, Tl Gue g ol cotome
L P A Sl o
ool wetey,m, 2y F 9= Uy g,y 0 S Somads g W2, dabae T
a’i
je heats Ay 1: @l Eoe oo WKglw, -Ex)i kg u.x«\lg.._u
Kzi :
liertaaiy; = alA (s e Ifuli-toing g ¢ G- Re fzef;um;,--femg 1
LT =t
wel e K Qe s

i Aetiy- -\lew;.; Ad iyt ;saiz- (RN YET l’ﬂ-’"‘" X (ko1 {:\.éi W, - Ko )
iz :

a‘ Vet Lx—-\l%; £ rt ki o lety () v 1{4}
SO R € R s Ak vt & ., Wi, Gaidke "‘d
Wi wiia buaiidk S Que g ut ol dlum i k. K u%t jons. o

S 8 mww‘m. (s bk Qoo Tam i, §oat O @3, deit € Tyl

Vs Viu=lye,y,, 4, €W, el Kos f__‘ tﬁv@alw_

i‘nmoy‘ .

‘{t Ht‘zd.l &m % 3" lﬁa i qt

micde & woul 85m K . dac
' 7

%& alf oo Hem. &2 i &>

N
'J

e gur Vo€ 5B L, @ﬁ (E"‘&G (wij-ko/ &' (Kot U RS NIy o

137 U ezl
o

toul R AT FEAL O

i i ag vy oL - - G &g , i e
Ba. ¥ U5, aﬁi}mtgia LN C T VIR W ATA
&R
w




Sougp . ok celabd] el
. — . . . " P j - . T dem PR | " -

%ﬂ"“"w"ﬂ LY ?ﬂ-}tﬁl (& (wj~- Ry @ (¥ (o
3

< iﬁ%“"‘"‘" ‘I'SH'QB’ '_& Vi ‘;“: g AR U, \i"'f"‘(&uwa-tu
“

T e ey

V@&ﬁi.ﬁﬁ, V% EiR.% ,,,;'.L_ (.*-w- ti CHEN LY o Ny “"(t‘laj,

o ey ax
sti -_‘.‘ 3
o g @‘g’ dll\l,_ =y .
f”’é# \ v _'
;W&fd;zi ) -
I o “’il- e I“&Qu, {& g - tQ l t*((w‘]-ﬁoj \l ( fa-t ‘&m_(i}i W, J- ?;] && 0
Uxtc. &’ iz k 3
T A ‘ = e I e L e e s, i g o Ty e
=
Fro = 'F \
::;.L Y
\
LA Eils,jb &&.\o,_;,c;m g.._?uw mi? (w;) - ioy.x S ACHEIR ANE nﬁ,
vl
&'\mrm gy < ¢ Cowtek W «X‘ i Y
"
‘ ‘. p(mmw T W“ 'ebuy+C Ky imi-Lhey SO
__ é T . dabS doe A
I ! ’
AP TCHTRA YRR AAUE NS L HE LR S R
g
g
i »
S R
Dl el U0y @t Rl ) sk (egi-koy T O

west

B {{Rs-koju'tRes cﬁya‘;a,‘ﬁ o

% \
e[l W iRty -Ciejly o
& L{R-£g ' (ReeRy-CRy) =0
t Elﬂ 4! T LY f‘ -110\1 & @Q g(ﬂ‘iﬂﬁl%& "(&g‘;} :g‘&ﬁ‘lﬁ. il(i-li‘; (ﬂoﬁ
£ E (Kew!lky sl -&i’gji

oo
[ =y



