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Abstract 
 

 

The paper presents a non-exhaustive survey of the literature designed to explain 

emergence, size and political sustainability of pay-as-you-go pension systems. It proposes 

a simple framework of analysis (a small open two overlapping generation economy model), 

around which some variants are displayed. Dictatorship of the median voter is assumed. 

The text is organized to answer the following questions: (i) do political equilibria with PAYG 

pension schemes exist, (ii) why do they emerge, (iii) what are the conditions for the 

participation constraint of the pension game to be verified, and finally (iv) what is the size 

of the pension system chosen by the median voter and how is this size influenced by an 

exogenous (e.g. demographic) shock. 

 

JEL classification: D72; D91; H55. 

Keywords : public pensions; voting. 

 

 



 NBB WORKING PAPER No. 62 - OCTOBER 2004 

 



NBB WORKING PAPER No.62 - OCTOBER 2004  

TABLE OF CONTENTS: 
 

1. Introduction ...................................................................................................................1 

2. The reference set-up and its variants ............................................................................2 

3. Political equilibria with positive transfers .......................................................................5 

4. Trigger strategies and the emergence of public transfers..............................................7 

5. When is the participation constraint verified? ...............................................................9 

5.1 An example with non-linear production function and crowding out.................. 11 

5.2 An example with ascending altruism .............................................................. 14 

6. The size of the public transfers system ....................................................................... 17 

6.1 Voting for a stationnary transfer rate τ̂ .......................................................... 18 

6.2 A quick incursion in the endogenous factor price setting ................................ 19 

6.3 Discussion of the n OLG setting ..................................................................... 20 

6.3.1 No storage technology..........................................................................20 

6.3.2 Storage technology and intertemporal inconsistency ............................ 21 

6.4 Heterogeneous abilities.................................................................................. 24 

7. Alternative modelling of the political process and other extensions ............................. 30 

8. Conclusion ..................................................................................................................33 

 

References...................................................................................................................... 34 

Technical appendix..........................................................................................................38 

 

 
 



 NBB WORKING PAPER No. 62 - OCTOBER 2004 

 



� �������	�
��

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

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

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

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


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

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

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

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

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


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

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


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

����� ��� �"� 
	 �� ��������� � ��� ����
� ������ �� ������ �� ��� ���

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

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

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

�������

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


������ ���� ��� ��������� 
	 ���� ����� �����	��� ��� ���
�� ���� �"��

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

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

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

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

�������� �� ������ %&''(�)� �
����� ��� ������ %&'*'�) ��� �
�� ���

������ �� +�����
 ��� ,�
	��� %-..-)� ��� ������� ����� �
�� �������� �
�

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

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

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

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


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

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

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

� ���
 ������� ��� � ��������� �
�� �� ��� �0����� ��������� ��� ��� ��� �
�������

1����������� �� �
 �
� ���
���� ��� ��������� � ��� ������� ������� ��� � ����� ���

� ������ �� 2
����3�" ��� +�����
 %-...) ��� 2�������� %-..-)�

&



��� ����� � 
������� �� 	
��
��� 4���
� - �������� ��� ������� �����

�� ��
�� �� � �

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

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

��
�� ����� 
��� ��
�
�� � ������� ��� ������ ��5
��� ���	��� 	
�������

6����� ��� ����
��� �
 ���� ���	�
������ ���	������� ��� �
�
����
�� ��
�

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


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

�
���� ��� �
����� ������ � ������� �
 ���� ����� ���
��� � ��5
���

�
��� ��
�������

���� ��� ����� ����
� 7 ��������� ��� �������� 8����
� 
	 ��� ����

����� 
	 �
����� �8����� ��� ��	����� ����
���  
������ ��� �
�����

�� 
	 ��� ���� ��� ���� � �
� ��9���� �
 ������ ��� �0����� ���������


	 ���� � ������ ��� � ������� � ����
� (� �
�� ����� ����
�� ���

��� �

�� 
	 ��� �
���

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

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

�
� ������� 4���
� : �������� ��� �
���
�� 	
� ��� �������
� �
 ��

�������� $������ ����
� ; ��������� ��� 8����
� 
	 ��� �"� 
	 ��������

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

�
� ���� ���� �
����� ��� ����� �
 �������� ���
��� � ��5
��� �
���

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

��5
��� �
�� ���� ���
 ���� �����
��� � ��� ���������! ����
� ; �
�������

��� � ������
� 
	 ��5
��� �
��� 
� ��
 �����
�� ���� ����
� < ��

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


	 �
����5
��� �
����� �
������� 4���
� * ����� ��� �
�����
���

� �� �������	� ����� ��� 
�� ���
����

6� ��������� � ��� ���
����
�� ����
�� �� ��

�� 	
� ��	������ ���
���
��

��� 	
��
��� ����� ��� ������� �
��� �
����� �
 �����"� ��� 8����
� 
	 ��

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

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

�
�� �����	���� ������ %&''(�) ��� ,����
� ��� ������� %-...) ������ ���� ��� �������

�
� � �
 �
���� ��8���� 	 ���
� ������ � ���
���
���� ���������� 4������
� :�& ���


������� ���� ��� �
���
��
��� �
������� � ����� ����� � � - /=+ ��
��� ��
�
��

��� � �
������� ��
����
� 	����
� �

-



��� 
�� �
������
� �

�� 6����� ��� ������� ������� ��� 	
� ���� ����

6� � �
���8������ ���� ��� �� 	���� ������� �� ���� ���� 
	 ����� ���

� � �� � =�� �� ����� ��� ���� ����� ������ ��� 	
� ��
 ���
��� �� ��� ����

���
� 
	 �	�� ���� ��� 
	 ��� >�
���? ����� ���� ������ �
�� �����������

��� ��
���� � 8������ �� ���� ��� ���
 �� ���������� �� ���� ���
��

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

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

���� � ���� �� � �� %&)

�� ��� ���
�� ���
� 
	 �	�� ������ ��� ������ ��� 
	 ��� >
��? ����� =�� ��

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

�
������
� 
	 ��� ����� ���� 
��� @��� ����� ���� ���� �
� ������� �


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

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

�����
��� �
�
 ��
�
�����

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

��

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

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

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

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

� �
����� ���� � �����	�� 	 ��� %� � 	 � � �) ��� �������
� ��� 	�
� ����

� �
����� ������� � �����	�� �	 ������� %� � 	 ��� � �)� 6����� ����� �


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

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

=�� �� ��������� ��� ����� 
	 �� ����� 
��� �� �	������� �� � 	����
�


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

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

�
� � �� � ��

��� 
 �� � � ��� 
 �� � � ��� ������� 8�����
������

��� ���� �0���������� ��� �
�
�������
$
� � ���� ��� �	 �� 	 ����� �� ����� ��
 � �
��� �� � �
���� ��� 	
��
���

��
����

A����� ������

���� � �

�
���� %-)

����

���
��

�� � ��� 	 �� � ��� � �

�� �� � 	 ��� � ���� � �����

� 	 �

7



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

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

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

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

 

ct
1 

ct+1
2 

)1( ttw τ− wt[1-τt+(mg/R)τt+1] 

Rwt[1-τt+(mg/R)τt+1] 

$���� &! B���
������� � ��� ��	������ �����

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

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


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

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


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

���� 
� ��� ��5
��� �
��� ��
������� �� ��� ���� �
��� �������� �
 	���

������ �0�� 
��� ��� ������� �
 ���� ���
���
�� ��� ����� �� ������ ����

�
�����
� �������� %� � �) �
 ���� �
��� �
���� 
�������� ��� 
�� 
���

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

��
��� ��������� ������ ��� �
��� ���
�� �
 ���� � ����
�� 7 ��� (

��� ��� �9����� 
	 ��� ��
���� ����� �������! ��� ������ �������
� ��

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

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

�� ����
� : �� ��� ������ ��� 	�����
�� � ��
 �����
��� 
� ��� ����


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

(



�������
��� �����	��� ��
�� 
�� ��
������ ������� 4��
��� �� ���
����

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

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

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

�9�����

�� ��� ���� ����
�� ���� ������ �
� ��� �"� 
	 �����������
��� ������

	��� � ������ ���
��� ��5
��� �
���� �� ������ ��� ���� ����� ����� ��

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

���� ������ �0�� �
� 
��� � ���� ���� ��� ���
 � ���� ��
������ ��������

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

6� ������ � ��� ���
����
�� ��� �������� 
	 � ��������
���
 ����
�

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

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

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

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

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

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

���� ���� � ��5
��� 
	 �
���� ����� �
 �������� %�
����� 
� ��������) ���

����
� ����� 6 ����
� ������ � ��� �
������� ���������� 	� �� ���� �
��

������ ���
�� � ��5
��� 
	 ��� ���� �
���� ��� �� ������� �
 ���������

�
 ��� ����
� ������ ��� �����8������ �
� �
 �������� ���

6� ��� ���� ����� 
	 �������� �� �
����� ���� ������ �
 �
� �
�� �������


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

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

�
 ������ 
� ��5��� � ���
��� ���� �
��� =�� �� ���� ��
�� ��� 	
��
���

�����
�!

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

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

��� ���������� � ������ 	
� C��
�
���C� �� ������ ���� �� ���� ���
�
���� �����
� � �
�������� �������� ������� � ����
� ������ ���� ��� �� �����

����� ��� �������� ��� ������������ �� �
������� ���������� 	 ��� �
�"
� �� ����

� ��� �� �����
��� � ����
�� �
 ��� ���� ������� �
���� ��� 3������ %-...) ��
�

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

���� �������� ������ � ��9������ ������

:



� � � � � � � ��5
��� �
�� � 
����"�� ��� ��
 �����������! ����� ������

��� ����� �����	�� ��
�
���
�
	����

����
���

%�� ���������� ���
��� �) 
� ��5���

� %�� ���������� ���
��� �)� �	 ��� 
���
�� 
	 ��� �
�� �� �
�� ���
�

� � � %��������
�)� �������
� � ���� � ��������
� 	�� 
	 	����� ��� �

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

���
� ��� �
��� �	 ��� 
���
�� 
	 ��� �
�� �� �
�� ���
� � � � %��5���
�)�

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

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

�������
��

��� ��
���� ��������� � ��������� 
	 ��8������ ������ @��� ������

��
� � � ������� ��� � ����� 
��� 
���� ,������ ��� ������ �� ���� ����


	 ���� � � ��� � � � 6��
�� �������� �
 ���� ������ ��� �� � ��� �� ��� �
���
�� 
	 ��� ���� �� ���
� � � �� � ����

���
���� 6 �������� 	
� ������ � � �

���

��
�
���

�
	����

����
���

�

�� �� � ��� ��

$������ ��� ����
0 
	 ���� ������ � � �� �	 �� 	 ���� ����� 	 � � ��� ��������

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

	 � � �� � 	��

=�� �� ��
�� � ���
�� �����
�!

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

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

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

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

�� ��� �
� ����� ��� 	
��
���

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

��
�
	�� � 	

�
���

�
� ����� �� �� � ��� � � %7)

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

�
� �

�
���

�
� � �� ������ �� 


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

�����! �	 ��8����� %7) �
�� �
� �
��� �����

����� 	
�
� � � ����� �� � ���	

�
� � 	

�
���� � ���	

�
� � ��

;



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


� �
������ �������� 	
� ����� � � ��

1
�� ���� ��� ��������
� �
������� %7) ����
� �� 	������� 	 � � ����

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

������
�
�� � "#����
� ��� $���
	
�
% �&&&' ��� ��� � �������
� �����

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

�	 
�� � � ��  

	 � � � � � � �

� 	�� � � � �

�����! �	� �������� ��������

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

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

��� �8����� ��� ����� �����	��� ����� $�������
��� ��� ����
� ������

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

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

�8������ 
���
���  
������ ��� 8����
� 
	 ��� ����� �����	��� ������

�� �
�� ���
� � � ��	� ���������� ��� � ��� ���5��� 
	 ���� ����
��

� ��
((�� ������(
�� ��� �� �)��(��	� �� ����
	
���������

 ���� � ��� ��� ��
��� 
	 � �
����� �8������ %��� ,�
�
��
� -)� ��

��� ������� ��� ���� 8����
�� +��� � ��8����� �	�� �
�
���� ��� �
��� �
��

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

������ �D ���� � ��� �
���
� 	
� �������� �� � � �
 ���
�� � �
�����

��������D

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

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


	 ��� ��� ��8�� 1��� �8������ � �
���

�����
�� �������

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

	
� ���� � �! ��
�
	�� � 	

�
���

�
� �

�
�� 	����

� �	�� � 	���� � ��� ��

<



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

	 � �
���

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

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

�����
� ��� 
����

�� ����� ����� 
	 � �����������	��� 
���
�� ���� ��
��� ��� 
��� 1���

�8������ 
	 ��� ����� ���� � �
���

�����
� %$
�� ���
���)�

��� 	�����
�� � � �� �0����� ���� ����� ���� ��
��� ��� ���� �

������� ��������� ��� ������� ��� �0����� �� ���� ���
���  
������

������ ��������� ��� ���
 �� ������ � ��� �
������ =�� �� �
����� �

�������� ���
�
���

�
	����

��
���

�
���� ����� 	 ��� ��������
� �
������� %7) �

������� 	�
� ���
� � � � 
�!

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

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

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

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


��� ���

4��� � �������� ����� ������ ���� � �����	�� ���� ��
��� �� ����������

	�
� ��� �
���� � � ,����
 ���
��� ��� ���� ����� �� ���������� � �	 ���

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


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

���� ��
��� � �� �
� �
������� �
 ��� ,6E+ ������� ��� �������� ���

���� �������"�� ��  ���
�� %&'<:) �� 	
��
��

���
�
���

�
	����

��
���

�
�

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

� 	 � � � ��� �� ������ � � ���� %"��
 �������)
%()

�����

����� �

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

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

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

�� ����
0 � 
��� � ��� �� � �� �	 �� 	 ���� � �� ��� 	 ���� ��� �� � ���� �

������� ���	��� �8�������

������
�
�� � "��))���% �*+�' !������	 ��
� ��� �
	�����
���� ����

��	
��� �"� �� ��	�#�� 	�� ��	��� � ��� $� �� ��%����� ��
� 	�� ��	���

�$
� ������ ������ ��� ��� >	
�� ���
���? � 
��������� �������
� ������� ���

4����� %&''&)� 4��� %&''-) ��� F���
� %&''-)�

*



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

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

'	��������� ( �� 	����� �� 	 � � 	�� �� 	 ��

� ,�� 
� �� ����
	
���
�� 	������
�� ���
 ��-

�� ,�
�
��
�� &� - ��� 7 ��� ����"��
� 
	 ��� ��������
� �
������� %7)

� ������� =�� �� ����������� � 
�� ��	������ 	�����
��� ��� ��� 
	 ����

	�� � 	

�
���

�
���� ���� ��� ��8����� � ������ ������� �� ����� �	 �� ���

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

���	 ���	 ��� � ����� �� %:)

�� ��� ���� ����� ��� ���� ,�
�
��
�� ���� � ���������� � ����� -�

������
�
�� � )�� �� �������	 ��� 	��	���� ��
�� ���� ��� ���	�
�����

����	
���� ������� ����	���� �� ������� (� ����

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

� �� � �

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

��	
��� �"� �� ��	�#�� �� � �� � 
�� ���� � �� � �� *

	�� � ��� �	 � %;)

	���� � ��	�� �� �	 � %<)

�����! �	� �������� ��������

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

��� 6� �

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

�
 ���� 	���� �
��������� ��� ��������
��� ��9����� � ��� �
������
�

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

��� ��������� ��� ��9���� �
���
� 	
� ��� �������� 
	 ��� ���� �
��

�	 � 
��
�� 	�
� ����� &! 	 � � ��� �	�� � � ��
�� ��� (: ������ ��� 	
� ���
	�� � ��� ��� $���� & ����� ���
 �
 ��������� ��� ���
�� �
�� 
	 ,�
�
��
�

(! 	 	���� � �	 � � ��
��� �� ��� ���� ���� 	���� � �	����� 	
� ������ �� 	 �


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

� � ��)� ��8���� ���� ���� ���� ��� 	� ���
��� ������ ���� ����� 4���

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

'



 
 
 

τ  

τ  
0 

0 

1 

1 

τ  

τ  

R/mg 

0 

0 

1 

1 

τt
p 

τp
t+1

 

$���� -! ���������
� 
	 ,�
�
��
� (! ��� %	�� � �����

��� ������ ,�
�
��
� ������� ��� ������ �
�� ������ �� ��� 	

� ���
�

�
������ ����� ��� 6��
� ������� %	�
� 6��
�� &';;)� �	 ��� ���
 �

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

� ���� 	 ��� 
��� 	 ��� ��� �
�"
� � ����� ��� �
�����
� 
	 �����

�
�"
� ��� ���� � � ������ �
� �
��������� 
	 ����� ������ ��� �����

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

�� �
 �
�� 	
� ��� �������
� �� �
���� %��������
���
 ����
�) ���� 
���

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

� ,����
 ��9���� ��� ��� �
����� �8������ �	 ��
�
��� �� ������� � ,����


���
����

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

�������� 
	 � ���� �
�� ����� ����
���
� ��� ����"��
� 
	 ��� ������

���
� �
������� �� ����� ���
� �� � ����� �
 ��� �
���
� 5���	���

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

%�	� 4������
�� &':* ��� B��
��� &';:)� �� ���� ����� ���� ��� �
��

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

��	����� ����
� �
��� ��� �� �
������� ���������� 
��� 	 � � ,����
 �	�

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

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

&.



��� ���������� �9������ �	 ��� � ����� 
�� �
���� ����
��� � ������ �


������ ��� 
������� �������� 
	 %�����) ��	����� ����
� �������� $
����

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

�� ������� � ���������� �9���� ��
�
��� ����� �
�� ����� �
�����

�
�� 
	 ��� ��	������ ������

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

������ 
	 � ����� 
��� ��
�
��� 6�
���� ��� ����
��� � ��� ���������

� �
 ���
���� �������� �������� 1
�� ���� ����� ������� �
��� ���
 ��


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

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

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


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

��� �"� 
	 ��� ��	����� ����
� �������

�!� .� �/�)��� �
� ���0�
���� �����	�
�� ���	�
�� ���
	����
�( ���

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

�
���� ���������� ������ ��9����� � �
� � ��������� �
���
� ����

�
�� 	
� � �
����� �8������ ��8����� �0����� 	�
� ������� �
 ������� 6�

� �
�
������ � �
����� �8������ ��8����� ��� �
���� �����������
���

����� �����	��� � �
� ���������� ,����
 ���
����

��� ��

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

	��
�� �
������ ����� � 2
�� B
����� ��
����
� 	����
� ������� 
	 B��

�
�� %&';:)� =�� �� �
����� ��� 	
��
��� ��
�������� ��
����
� 	����
�

��� ��
 	���
��� ������ %�) ��� ���
� %�) ���  ���
� ������� �����
�
����

��
�����

� ��������� � ��
� ������

��� ��� � �  � �

6�
���� ��� ����� �����
��

��

����
� !� ���

�

����
� ���� ��� � "�!��

� 
����� %&''&) 	
� ������� ��
��� ����� ����� ���� �
 ��� �����
��� 	���
�� 
	

��� ��
�������� ��
����
� 	����
�� ������ ��9����� � ����� 
��� 6��� �� ��� %&'*')

�
����� �� ������
� 
	 B��
�� %&';:) �
 ���
� 	
� ����������� ���� ������ ���� ����

�����
� 	
� ������ �9����� �
 �
�� ����� �
 �� ������ 	�
� &'-' �� �
 �
��  
������

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

&&



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

"�!�� � !��

1�������� �
���
�� 	
� ��
�� ����"�� ���!

�� �  !���� ��� �� � ���  �!�� %*)

6������ �
������ ������ ������ ����� � �	 �� 	 ���� � ���� ����

���	 �� 	 ���� �A��� ��� ��� � ��� 	 ��� ���

� # ��� ������ �� � 	 ��� � ����� %')

��� � � # � �� ��� ���5����� ���
��� 	���
�� ��� �8������� 
	 ,�
�
��
�

( �

������
�
�� �1 )�� �� �������	 
� ���	�
����� ����	
���� ������ �������

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

���� �� �
	
����	� � � � ��� 
��   # � ��� ��� $� ���� ������� 

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

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


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

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

��	
��� �"� �� ��	�#�� 
� �
�� � � �� � 
�� ���� � �� � ��  	 �� � ��� �	 �


�� 	���� � ��	�� �� �	 �

�����! �	� �������� �������

�� 
���� �
 ���� ������ ��� ���� �
�� ���� � ��� ,�
�
��
�� ���

������ ��� �
�� ����� 	
� # ����
����� "��
� ��� �
�
�
������ ��������

	����
� 
	 # %���� � �������� � ��� �������) � ����
������� �8���

�
 .�;;<� ���� 	
� # ����
����� ����� � � �8��� �
 ����� ��� �������

���� ��� ��������� ��� ��9���� �
���
� 	
� ��� ���� �
�� �
 ���� � �
�

�9���� �
 ����	��

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

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

���
����� ���� ��� �������� 
	 � ����� ����
�� 6� ��
�� � %*)� �������

����� ��� � ��
	
�� �0���! � �������� ��� ������ ������� ��� ������� ���

&-



���� ��� 
	 ��� ���� �������
� ��� �
���8������ ��� ������ 
	 ��� �������

�
���
 ����
� ������� 6� �
�� �� ��� ���� �0��� � ������ ���� ��� ���
���

��8����� %7) �
����

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

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

�	�� �
�
���� ��� �������� 
	 � �
����� �8������ �0����� 	�
� ������� � �
��

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

	�
�A���� ��� 3
���� %-...) ��� B��
�� %&';:)� ��� ��������� ������

�"�� ��� ��
���� 
�� �0��� 
	 ��	����� ����
� ������� 
� ��� ������

��
�� ���������
� ��� ���� �����
��� ��  � %&'*-)� 2
���� ��� 4
����

%&''') ��� �
���� ��� 3������ %-...) �
 ���� � 	���

. ��)��
	�� �/�)���� =�� �� ��������� ,�
�
��
� (# ��� � ������
��� �������� ��

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

# � ���� $
� ����� ���������� ������� ��� ��
�
�� � ���������� �9�����

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

�
������
�� � �������� � $���� 7 ��� $���� ( ��
�� ��� �
�����
����

�	������� ������ ������ �� � ����
��� ����� �� ���
� &&� � ,6E+ ������

� ���
����� ��� 	 �
������ ��� �8��� �
 .�-� �� ���� ������ � �������� 
	

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

����� 
	 ��� ��
���� 
�� �0��� 
	 ��� ����
� ������� ��� ���� ���
� 
	 �	�

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

�������� ������� � ���
� && ���� �������
� &. ��� �
� ��������� ���

C	��� �����C �
��� 	�
� ��� ���
����
� 
	 ��� ����
� ������� ��� ������

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

���� ��� ��� �8������ ����� 	
� ��� ���
�� ���
� 
	 �	� �
������
� ���

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

���
� &.� && ��� &- %$���� ()�  
������ ��� ��� ������ �������
�� ��� ����

���� 
0� ��� ������ ���
 ��
� ��� �������� �0��� 
	 ��������� ��� ,6E+

����
� ������ %� ���
� -&)! ������ �
�� � ���
� -& ��
� �
 �
�������

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

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


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

��� ������ ��
�� � ���� �� �� �
� �8������ ������ ��� ���
�� ���
� 
	 �	�

���� � �������� � ���� �
������� ��
����� 
	 ��� �
������ ������2
�� B
����� ��
�

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

��� � �
��� ���� � ��� 2
���B
����� ��
����
�

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

&7



�
������
� 	���� �
�� � ���
� -& ��� �
 ��� ����������� �
�� 
	 ����
�

������� 	
� ������ �
�� � ���
� -.� ��� 	��� �
�� 
� � ���
� -- �������


	 ��� ������ �������� ��� ��� �0��� 	
� ��� ������ � ������ �������� �

����� 
	 �	������� �����! �������
�� -.� -& ��� -- ��� ��0���� 	�
� ���

������ ������ ��� ��� ��� ������ �������
�� ��� ������ 
0� ��� ����� 
	

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

�	�� �
�
��� ���� ���� 	

�
� � ��	 ��� ��� ���
����
� 
	 ��� ,6E+ ������ ��� ��

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

������  
������ �� ��
�� 	
� �������
� -&� �
�� 
	 ����� �������
�� ���

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

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

���
�� �
 � ������� ���	��� �8������ ��8����� 
	 ���������� ���� ��
���

� � �
� ,����
 ���
����

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28

gross wages
net wages
first period of life consumption
second period of life consumption

$���� 7! ����� ��� �
������
�� � ��� �������� �������

�!� .� �/�)��� �
� ��	���
�( �����
�)

=�� �� �
�� ���� �
 ��� ����� 
��� ��
�
�� ������� ��� ��	������ �����

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


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

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

6� ��������� �� G���� %&'*;)� �� ����� ���
��� ��� �������� ��������

�6�������� �������� 	����� ��� ���� ��
 �0����� 	
���! ����� ��� �
����� 
	 ���

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

� �
������ �� ��� �
�� >5
��
	�����?� H���� 5
��
	����� �������� ��� �	� � ������

�
���� ��� �� �"� � �
�������� ���������� 	�
� ��� ���
����� 
	 ��� ��������

&(



0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28

life-cycle utility

$���� (! =	������� ����� � ��� �������� �������

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

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


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


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

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

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

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

�������� �	��
�� �����	��� ���� �
 � ,����
 ����
����� �8������� �� ���

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

������� 	
� �������) ��� ,����
 ���
���� ���������� 
	 ��� ���� ���
�

6� ����� �
�� �� ��� � ����� �
 ����"� ��� ���� 
�5����� �� �

%-) ������ ���� � �
���� ���������� 	
� ��� ������ �
������
� � ������

6�
���� � �
������ ������ ��� ��
���� 	���� �� �� ����� �
�� � � � ���

	
��
���!

A������ ��� ��� � # ��� ����� �
$

�
��� ��� %&.)

����

������
�����

�� � ��� ��� � ��� � �

�� �� � ���� ����� � �����

���� �� � �� ��� � ���
� 	 �� �� 	 �

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


��� �� ��� ���������
�� ����� �� ������ 
����� ����� �� ��������� ���
�� 4�
���

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

��������� �
��� ���������

&:



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

��� �0
�� �
������
� ��� �
�	 ��� ����
� �
 ��
�� �� 	 � � �
 	
���

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

� � # � $�� � � %&&)

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


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


	 � �	�)� �� ���
 ������� 	�
� ��� 
�� �������
� ������� ��� 
������ ������

�
������� �� ��� � ��� �� ������ ��

%� �
�

�
��� ���

�
� �

��

�
� ����

�
� ��� �

���
�

�
�����

�
%&-)

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

���� �
%�

� � # � �



� ���� � $ � ���� � ������ � #� � ���� %&7)

�� � 
��
�� 	�
� %&-) ��� %&7) ���� ��� ����� �����
� 
	 � �������
�

�I������ ��� ���� �������
� �	� �
���! ��� ���� 
�� ������ ��� ������ ���

�	� ������� � ���
�� ���
� 
	 �	�� 6�������� ���� ������ � � � ���

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

�����	 ��� �� ��� ������ 
	 ��� 4���������� ����� �	 �� �
��� �� ��� ��������

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

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

=�� �� ������ ���� ���� ���
� � �� �8������ ���
�� �	� ��� �������

�� �
 ���� ���

����
� �

��� � �� ��� ���� �

��� 	
� ��� ��������� ��� ��9����

�
���
� 	
� �������
� � �
 ������ 	�
� �� �8������ ���
�� ������

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

�����!

������
�
�� � ,���� � � 
�� � � ��� ���� �� � � # 
�� �

 � ��� ��

���� # � �

 
�� ���

����
� �

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

�
�

��� � 
�� ���� �

��

�
� ��#� $��� %&()

���� ��#� �� � # ����#� $��� � � ����#� $��� � � %&:)

�	 �� � ������� ������� ���� ������ �
��� ������� ��� ���� ����"��
� ��
����

��� ���� ���� �

������ � ��� ������ �	� ��
��
��

&;



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

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



�
� ��� �

$��

� � $��

�����! ��� �������� ��������
1
�� ����

��#� $��� �
#

� � $��
� # �

�
�	 � #�� � ��� � #�$��

	�� � #�

$�
� ��� ������������� 
	 � �������� � %&:)� �� ��� �
������ ���� �
���

�
� %&() � �
� �9���� �
 ����	� ���� 	
��� � �� $�
� ��� �
���� %&() �

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

������� ������ 	�
� ��
���� %&.) ��� 
����� ����
���� �	� ���� ����

�� ��
�
�� ��� "��
 ������ �� 
����

� �
# � $��

� � # � $��
�

$��

� � $��
%&;)

$�
� ��� ��8����� � ������� ���� � ��� �8������ ��� �
���� ���

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

	����� �
���� �	��� @���� �������
� � � � %��� � � ��) ������� �
 ����

����� � ��  
������ 	 ��� ����� 
	 �������
� �� �� � � ���
 "��
� ����

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


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

4���������� ������� ��
 ����� ��
�� ���� 
	 ��� �
���� ����� 
	 �� �������

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

6�� ��� ������ �������
�� ��� ������� � � ���
����� �8������ ���

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

�	�� 6� ��� ������� ������ ��� 
��� ��� �
 
������ ��� �����	�� � ������

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

�
��� 
0� ��� 
���� ��� �
 ��
���� � �
 ������� ��� �������� �����	��� ��

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

7 ��� ( ��
��� 6� ��� �8������ ��� ������� �
���� �������� �����	����

����� �������
� �
��� �� ������ 
0 �� ����� � �
����������� �����	��
����


������
 � ��

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


�� ���� ,���� �������� �����	��� ��� ������ ���� �� � ,����
 
�����

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

���������� �9����� G���
� %&'**) �������� ��� ������ �
 ��� ���� 
	 �
�

�������� �����
��

&<



� �� �
2� �� �� ����
	 ��������� �3���)

=�� �� �
�� ���� �
 ��� ��	������ ����� 
	 ����
� - %����� 
��� ��
�
��

���
�� �������) ��� ������ �� � � �
 ���� ����� � � ���� 	
� �����

�����	���� 4
 	��� ������ ���� �
� ���
��� ��� ��� �
��� �
 ��

�� ���

�"� 
	 ��� �����	�� ������ ����	 ���� ��� ��8����� �	�� �
�
��� ��� �������

��
���
���� ����� =�� �� ��
� ��� �������
� ��� ������� ��� ��� 
	 ���
��

� 
���� �
 ���
� ��� ��8����� �	�� �
�
��� �
 �� ������ �� ��� ��
�����

��

=�� �� �
����� ��� ���� ���� �� � ����
� 7 ��
�� ������ 	
� ���

���
� ��� 
	 ������ �� =�� �� ������ ���� � �
����� 
	 ��
 �
��
�����!

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

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

	���� � ��� �� � =�� �� ��� �
�� �	 � ��� �	 � ��� �
����� ��� ��������� ��������

��� ������ 	�
� 45
��
� %&'*:)!

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

���� ��	 � �	�

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

�
���

�
� �� ��	 � �	�

�	 ������ � ������� ��� ������� ��! %! � ��) ��� ��
�� �������� ��� ��������

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

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

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

���
��� ��� �������� 45
��
� ����� ��
�� ���� ��� %����
����) �"�


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

�� ���� ����	�� �
 ������ ��� 8����
�! >���� � ��� ���
��������� ��
���

�"� 
	 ��� ����� �����	�� ������D? 1������������ � ��� �� ��������� �
 �
��

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

4��� ��� ������ ����� 
	 ��
���� %&'<:)� �
�� 
	 ��� �
���� ������

��� ��� 8����
� 
	 ��� �"� 
	 �������� ����� �����	��� ��� ��������� �


� ����
���� �����	�� ����� H���� ��� �������
�� ��� �"� 
	 ��� �����	��

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

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

�� ��� �	 ����

����"�� ���� �	����� ������

����� � �������� ��� ��� �
���� ��� 3������ %-...) ���� ���� �������
� �����

&*



�!� 4��
�( ��� � ����
����3 �������� ���� ��

=�� �� ����
�� � ��	������� � 
����"�� �� ���
� � �
 �� ��� �"� 
	 ���

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

� ���	��

�	� � �����
��

����� ���	��� � �

�	 	 � � 	 ��� ��� ������ 
	 ��� �����	�� ������ � ������� �8��� �
 �� ��� 	

�� � �� �
��� ������ ���	�� �
 >����? ���
��� ��� �����	�� ����� ������

���� �� ��� ��
���� �����
�
��� B��
���


����� � �������

�
��� 
���
�� 
	

&'(��� ������


�
��� � �

�
���

�
���� �� � ��� �

�����

��

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

�	� � �����
��
� ��	 � �	 � �

� � �����

�
� �	 %&<)

�	 ��� �
�����
� �������� %� � �)� ��� ����� �
��� � �
��� ��� ���

��� ��� ��� 2
��
���� ����� � �	� � �	�� H���� �������
� ��� �� ���
	�������
�� ����� ����

�	� � �����
��

�
���

���� ��	 � �	� %&*)

$�)��5 � ��� �����
� ������� � ��� �
-�	��� ���� �	������ 	�� ��	��

�������� ��������* ��� #��� 
���	� �	���� ���� ��� ��� ���	�
����� ����	
�

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

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

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

�8������ �0����� ��� ����"��
� 
	 �� �	������� ����� ����� �
 ���

����"��
� 
	 ��� �	������� ����� 
	 ��� ��� ������ �������
��� =��

�� �
� �
����� ����� �������"��
��! %) 	 ��� ����� 
	 ��� ��
����
�

	���
�� ��� ���
���
���� ������� ���������"�� ����
� �
������� �����

��� ����� �����	�� �� ��� �
��� �������
� ��� �
� ���������� 
������ %)

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


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

��� 
���
�� 
	 ��� ��5
��� �
�� �
����� ������ �������� �����	��� ���

%) � ��� ���� 
	 �����
����
�� ������ ��� �
�� 
	 ��� �
��� �
����� �

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

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

����� �������
���

&'



�!� . ��
	5 
�	���
�� 
� �� ����(����� ��	��� ��
	� ����
�(

=�� �� �
�� ���� �
 ��� �
������ ����� � 2
�� B
����� ��
����
� 	����

�
� ������� �����
��� � �������
� :�& ��
��� �� ��� �������� �	�� ���

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


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

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

�	� � �����
��
�� ��	 � �	� ��

 
������ ��� � �
� ��9���� 	
� %&*) �
 �
�� ����� 	 ��� �
������
� ���� �

���� �8��� �
 ��� 2
��
���� ����� �	� � �	� �� � ��� ��� ��
�
�� �
�������

�
����� � ������ ���� ���� ����

���	�� �  
� � # � ���

� �	�

#���  ���� �	��
�  

� � #

#���  �
� ����

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

���� %���������"�� �� � ���) ���� ��� �
������	�� ������ ����� ��� ���

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

�!� �
�	���
�� �� �� � 678 ����
�(

�!�!� 9� �����(� ��	����(3

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

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

��� 
	 �
�����
����
�� �������
�� 	�
� 	 �
 ) %��� ) � 	 ��� �
�����

����� 	 �� �
����� � �
��� ��� �
����
�� ���)� =�� �� ���� ��� �������

��� �
������� �
 ���� ������ ��� �
� 	
� ) ���
�� %��� )� �� ������)�

6����� 
	 ��� � 	 � ��� ����� 
� ��� ���
� ������ 	 � � � ��� ������ 	 � 	 �

%��� � � ))� �� ��� ��
�
�� ��� ����� ��� �
��� ���
��� �
 �������
�

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

����
��� 	 �

�

��
����

����

������
�
�� � "#����
�(% �*+�' $� 
 ) ���	�
����� ����	
���� ��
��

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

�� � 	 � ��	���� � ��� ��� 
 '�., ������� ������ 

*�	 �
*�

� � �� � ��� �� 
�� �	 � � � �� � ��� )� %&')

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

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

-.



��� ����
� 	
� ��� ��8����� �������� � %&') � ������! ��� ��
��� ��

����� � �
 ��� ��� 
	 ����
�� ��� ���� �� �������"�� ��� �
�� 
	 � �����

�	 � $�
� %&') �� �	�� ���� ��� 
���
�� 
	 � ��5
��� �
��� 
��� ��� �"� 
	

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

�
��� �� �	 ���� � $
� ���������� � ��� ) ���� ���� �
�� � �� ��� ����� ���

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

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

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

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

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

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

�������� �
������� �� ����������� �
����� � ��� �������� )� �
�������

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

�
������
� 
��� ��� �	��������

�!�!� :����(� ��	����(3 ��� 
������)����� 
�	���
����	3

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

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

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

� ����� 	 ��� ��	������� 
��� ��� �"� 
	 ��� �����������
��� �����	���
������ � 
����"�� ��9������ �	��8������ %
� �8��������� ��� ��

>���������� ��������? ����������
�)

� 
� 	 �
���� � � 	
������ ���� ��� 2
��
���� ����� 
	 � ��5
��� �
���
�����
� 
����"�� � ���
� ��� � ��� ���� �� ��� 2
��
���� �����

� ��

1
���
����� � ��� - /=+ ��
�
�� ���� ��
���� �����
�
�� �� ���� ��

� ��� ) /=+ ��
�
�� ������� ��
���� �����
�
��� 	 ��5
��� �
��� �


����"�� �� ���� ���
�� ��� 2
��
���� ����� ��� �������� ����� ���

���������� �� 
���� �
���� 	 � ��5
��� �
��� ��
������ � 
����"�� ��

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


������
����� ������ � ���
 ���� � ��� - /=+ ��
��� ��
�
�� �� �
�� �� ��� �

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

����� � 2
�� B
����� ��
����
� 	����
� �������)�

-&



�
����� ��� ������ %&'*'�) ��
� ���� ��� ��
����� �
�� ���������

�
� ������ �
 ��� ) /=+ ��
�
�� ���� ��
���� �����
�
����� �������


	 ��� �
������ �
 ��

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

������ ������ ��� �
� 
��� �����
����
�� ��� ������� �
 ��� ����
��J ����

���
 �0�� ��� ������� �
 ��� �"� 
	 ��� ��
��� ���� ����� � ��� ��
����

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

��� ��
���� �����
�
�� �� ���
� �� ��� �	� ��� ������� �����	�� ���� 6������

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

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

&'(
�
���

#���+���� %-.)

���� �� �

	
����� �	�� ������ � �� 	 � � �

���	�
����

����
��� ������ � �� 	 � 	 �

�� 	 � �� � � � )

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


����"�� �
 ������� �	� �� ��� 2
��
���� ����� 
	 ��� �����
�� ���	������


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

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

*�	 ��
�
���	���

*�
� � %-&)

���
*�	 ��

�
���	���

*����	��
� � %--)

��� ����
� 	
� ��� ��� 
	 ��8����� %-&) � ����� ����� ��� ��
��� �� �����

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

�������  
������ 	
� � � �� 	 �	 � �

 ������ ��� ����� ��� �� �������

� ��� �
��
��� �
������� 	�
� �
�� ���
� � � � 
���� $
� � �8����

�
�������� ������ ����� ����� � ������
0 ������� ��� ������� 
	 ��� �	��

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

���� ����� �
������� � ��
���� �����
�
�� %��� �
� ������� ����� �
�������) ��

��� 
�������� �
 ��� >������� ��� ����
� ������� �
��������? ���� ������ �� �
���

��� ��� ������ %&'*'�)� ����� ����
�� �������� ������ ���� ������� �
 ��� C����
��

������� �
�������C �����
�� �� � ��
����� �
 �
�� ���� ����� �� ���
� � ���� �� ����� � � ������� � ���

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

���
� � �  � ����� ���� ��� � 
�

--



��� �	 	
� ���� ��� �
������� ���
��� ������ ���� ������� ��8�����

%--)�

$�)��5 � $� 
 ) /), ��
�� ���� ������� � �� 	 � ��� ��
��� �����

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

������ ���� 
�� �, ���� ��
� �	 ���	� � � �, ���� ����� �� ��������� 0� �������

���� �� ��� ( /), ������� �� �
� �� ��� �
�� ��
� �, � � ���� ��� �����������

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

�	 ������ �	
���	��

�� 
������ 	�
� %-&) ��� %--) ���� ������ �I����� �� �����#� �
���

���� � ���� ��� �I����� �� ����� �����
�� 6� � �
���8������ ���

2
��
���� ����� �� ���
� � %��� �� ���
�� � �	�� ) ��� ��
����� �� ��	�����

� �� � 	 �� �����
� � %������������) ���� � ���
�� ������ =�� �� ���
�� 	�
��� ��8�� ����
���� �����	�� ���� ���� ����� 	 � � ��� 2
��
���� �����


	 �� �����
�� � ��� ����� ��� 2
��
���� ����� 	
������ ��� 8����
� 
	

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

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

� �8���� �
�������� ��� ���� � �

	� 	 	 � � 	���� ��� ����� �
���
� �8���� �
�������� ��� ���� � �

�
����� ��� ������ %&'*'�) ������ ���� � �
�� 
� �	 � ���� �� ����

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

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

�"�� ��� ��� ������� 
������ �� ��� ����
�� ����� ��� ��������� ���
��

�������
�!

������
�
�� + "#�����3 ��� ,
����
�% �*;*�' $� 
 ) /), #��� �	����

������� ����� �
	
����	� � � 
�� � � ��� � 
�� ) � �� ���� � � ) 

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

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

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


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

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

����

��� � � ����� ����	��� ��� ���

������ � !����	��� �����	 �����	��� ���
	�� 	�� 1�����	��� ����� �	 ����

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

-7



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

����	�������� ��������� � ��� ������

,�
�
��
� < ������� ��� ���� 
	 ��� �������
� ���� ������ �
�� ��

	 ��� 
���
�� 
	 ��� �
�� ��
��� �
�� 	
������ ������� � � 
��� 	 	� �
������ ���� ��� �����	�� ������ ������� �� �8������ �"� ���� � ����

��� ���	����� ��������� ������ 
	 ���
�� %��
 �
�� ��������)� �	 	� �
	�������� �
��������� �
����� 	� � 	�� 	�
� ���� ����������� /	 �
����� ��

� ��� ��
�
�� ���
�� ��
���� �����
�
��� ��� �8������ �"� 	� � �



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

�!� ������(������ ��
�
�
��

4
 	�� �� �
������� ���� ������ 
	 ��� ���� ��� ���� ���
��� ��� ���

���� ����� ������ ��� �
���8������ ��� ���� ���
� ��
��� H���� ���

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

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

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

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

%&''&� -...) ���
����� �������� �����
������ 
	 ��� ������ ��
�� � ���
��

�����
�� �"� ������� �� ��� ��� ������� ��
 ���������� ��� ��8����

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

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

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

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

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

���
� ������� @��������� 
�� 
������� ���� �
�� �
������ ���� ��
����

�� ���������� ������ 
	 ���������
� %�	� K
���
� %&''*))�

$
��
��� 2�������� �� 
�� %-...) �� ���
�� �� � � - � � ��� ���

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

��
���� ���� - � � %����� - � �)� ��� ������ � ������ ���������

%����� ����������)� �� ��������� �� .�� ��� ����� ���������"�� �
���

����� �� ��� .� � �
����
�� ������� ��������� 
��� ��� ����
��
�
.��� .

�
�

�
��� ���������"�� �� �.� ��� .�
���� ����������� ��� ���� ��� ��� ����� 
	

��� �������
�� �� ���
 ����� .�� ��� ����� ���������"�� �� 
�� ������

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


��� ������ � �
� �����
������ $
� �� ������� 
	 ��� ��
�� 
	 �� ��� 2�������� %&''')�

-(



��� .�� � � ��� =�� �� ������ ���
�� .� � ������� ��� ������ 	����
�
"�.� � � "�.�� � "�.�� ��� ����� .�
��� � .�
����

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

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

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

�;� �
������ �������� 
	 ��������
� �
$
� � ���� �"� 
	 ��� �����	�� ������ �	 � ��� ��
���� 	���� �� �� �����

� �
��� � ���
� � ��� �� ������ ��

A�����	�����	���
+������� � #+��������� %-7)

����

���
��

�� � .�� � ��� �	� � ����� � ���

���� ���	����.
�
� ���.�� � � �������

��� 	 �

�����

��.�� � � - � ��� -�
�.�

.��

��� ��� # � ��� ��� ��� ���5����� ���
��� 	���
�� $
� �� ����� 
	 ����� .�� �

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

����� �����	�� ������� ��� ������ � ����.�� � ���� � ��������� � .
�
� � ��

����������

����.�� � 	 �� .�� � �.���� -�

������� -
%-()

�� ��� �
������ ���� � ��� ���� 
	 � �
�� 
� ��� �"� 
	 ��� �����	�� �������

�
���� ��� �� ����� � ����� ��
���!

� ����
���� ��
 ��� �� �	� � �

� �
��� ������ ���
��� ��� .�� � ��
	���

		�
�
�� � ��
 �
�� 	
� �	

��
��� � ��� ��

� �
��� ������ ���
��� ��� .�� � ��
	���

		�
�
�� � ��
 ��

�� �	

���
� � �

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


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

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


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

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


���� ��� �
����

$�)��5 � � �
	�����
	 ����������� � ��� ���	�������� � ����	��������


�������� �� ��
� �� ��� ( /), ��
�� ���� ������� ���
��� ���%������ ��

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

-:



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

��
�� 
	 �
��� �
���� ���
��� ��� �� ����� .�� �
�
.���

��
	���

		�
�
��

�
� 6�

��� ��
��� ����� �
���� ������� ���	�� �
 >����? ���
��� ��� ����� �����	��

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

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


��	�
� 

�

���� ���	����� >����� ����? � ��� ����� �����	�� ������ �

�	 ����� � �����
��


 ���.
�
� ��� �	����	����.

�
� ���.�� ��

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

��

��� ���
 �

� ���� ����"�� � ��� ��� H���� �������
�� �+ ��� �;� �
� ���� ��
�� ���� ��� ��8������ ��������� � ��� ��	� �
���� 
	 ����� &

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

��

�	 ����� ���� ����"�� � ��	 � �	�� ������ ������ ���
�� ,6E+ ������ ���

� ������ 	���
� ����.�� � ��� ��� ��� ���� �
���� 
	 ����� & ������� ���

��8������ �
�����
���� �
 ��
�� � ��� ��	� 
���

����� &! ������� ������ 	���
�� ��� ��� �������� 
	 ��������
�

����
�	

���
��

� � 	 � � �

� � 	 � � �

� � 	 � � �

��� �����

��
�

���
��

� � 	 � � � %������������)

� � 	 � � �

� � 	 � � � %�
������������)

$�
� ��� ����� �� �
������ ����� 	 � 	 �� ��� 2
��
���� ����� �

������� �
���� ��� ������� ���� ���� 	 ��� 
��� 	 .�
��� �
�
.���

��
	���

		�
�
��

�
� ��

��� ����� ������� ��� %�

�) �
��� ������ ���
��� ��� .�� � �
.��� .

�

���

�
������� ���	�� � �
������
� ���� ������ ���� ��� 2
��
���� ����� ����

%�����) �
��� ������ ���
��� ��� .�� �
�
.�
����

��
	���

		�
�
��

�
��� .�� �

�
��
	���


		�
�
�� � .
�
�

�

��
�� ���	�� � �
������ � ��� 
���� �����
�� ��� ��� 
	 ������ � 8���

�
��
� � ��� ������������ $���� : ���� �� ��������
� 
	 ��� �����

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


�
���� ������� �� ��� �
��� ����� ���
��� ��� .�
��� ��� �� � �
���

�
��� ���������"�� �� �� ����� 
	 �. ����� �. � ���� ���� ����
���� ���

%����� �����) �
��� ������ ���
��� ��� .�� �
�
�.� ��
	���


		�
�
��

�
��������� �

���	 
	 ��� ���� �
�����
�� A
�� 	
������� �. � ���� ����

� ��
	���

	���
��

��
"�.��/.� �

�� �

	�

��4�� 	
� ������� A���� ��� 3
���� %&''') ��� ������� %-...)�

-;



/	 �
����� 	
� �
�

��
	���

	���
��

"�.��/.� � 
��
�
 � ���� � �. �
�� �
� ����� ��� ���

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

���� 
	 ��� .� �������
� �
�� ������ �
����� � ��� ����� 
	 ��� �����

���
�� ���� ����� �� 
	 ��� �8������ 
	 @���� ��� 3
���
 %&'';)�

��� � ���������� �� ����� ;�

 

τ̂  

1 m 
2

1 m+

( )
β

β
−
+−

)/(

1

mgR

me y
ye−  

ye+
P
mede  

abilities 

number 
 of voters 

medτ̂

$���� :! ���������
� 
	 ��� � � � �����

 

1 m 

τ̂

( )
β

β
−
+−

)/(

1

mgR

me y

2

1−m

number 
 of voters 

abilities 
ye+ye−

ê
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