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

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

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

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

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

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

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

��������"#��$"#��$"#��$"#��$ %��	��
�	������&������	%�' ��!�����	������%��	��
�	������&������	%�' ��!�����	������%��	��
�	������&������	%�' ��!�����	������%��	��
�	������&������	%�' ��!�����	������
(����(����(����(����

��������"#��$"#��$"#��$"#��$ %��	��
�	������&������	%�' ��!�����	������%��	��
�	������&������	%�' ��!�����	������%��	��
�	������&������	%�' ��!�����	������%��	��
�	������&������	%�' ��!�����	������
(����(����(����(����

���������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
��������
)���	��)���	��)���	��)���	��
* ��+* ��+* ��+* ��+ ��������
(�������(�������(�������(����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
�����������������	
��������

���,-.%��	���,//0���,-.%��	���,//0���,-.%��	���,//0���,-.%��	���,//0

brought to you by COREView metadata, citation and similar papers at core.ac.uk

provided by Research Papers in Economics

https://core.ac.uk/display/6379308?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1


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

������ ������	��� ��
�	� ���� 	�����

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

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

 !��"# ����	���� �� $�
�
��# %����������� �
 &
��
# &
�����	

������' ()# (**)

��������

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

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

� ������� ����
��� ����� 
� � ����
 ,�' �	������� ������	 ������� �	�
�����

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

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

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

��� ��		�� �������� ��0���

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

����
��� �� ���
��� �' ��� ������
� 
� � 	
��	 ������ ��
������# �� ��		 �� �'

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

������� �����
�� ���� ���	��� ������ 
� �
�� 
� ����� �������� �
� 
�	' ��
����

�����1����	' ������ ����	��# ��� ��� �	�
 ��� ������� -�� ������� �����
�� ���� ���

	
��	 ������ ��� �	���	' ������
� �
 ��� ���� �/������ ���������# ��� ��� ���
�����

�� ����
����� ��������� ���� �
�� ��� ��0� ��� ��2��	�' 
� ��� ���������� -����

�3
�����
����� ����
�� �������4 ����	���� �� $�
�
�� �
 &
��
# 5�� "�� 5
����

�����# 6(**7686 &
��
# &
�����	� $7��	4 9��	����:���������� ��/4 ; <=> (( ==* =* =*�

>



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

�
� 
�� 
� ��� ���� ����������

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

������� �	�
�����

� �����������

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

���	����� ��� ��������� ��������� �
���# ��� �
 ������ ��	� ���� ����	� �7

����� ������	��� �����
����� �����		' 
���� �� ������	 ��������	 
������
��

?�
� � ������ �/��	� �� ��� ������	 �������'# ��� @>AB� �	�
# ��� ����
�����


� ��' ��
�����
� �'���� �� ��������	' ��������� �' ��� ���	��' 
� ���

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


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

������	��� �����
�����# ���� �� C
� ��
�� 
� 9
� ��
���

$��	�����D��������� ������	��� 
��	� ���� �������� �
��������	� ��� ��7

�������� �������
� ��
 ��� ������	��� �
����'# ��� �
 ����� ��������	 �7

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

��������� ����	���� ��� �
�����	� ���� ��� �
������ 
� 9���7��7��� ��
���7

��
� ��� ����	' ����� ��������� -���� ��
�����
� ����������# ����� ����

���� ��
���� �' ��' 
���������
��# ���� �
�� ���	' ��� ����' ��	������� ��

���������	��

+� �
������ �� 
�9������ ������
� ���� 	����� ���	����� ��� ���������

��������� �
���� E� ��� 
�� ����# ���	' �
�	���
�� 
� 9
�� ����	� �� �����7

�����' ������
�'� � 	����� ����	�' �� ���� ���� �
� ��� ���	' 9
��# ����� ���

�
��� 
� ���������� ��� ������� ���� ������
�' ���� �
 �� ��
�
���
��	 �


��� �������' ��	� �� ��
�,� E� ��� 
���� ����# 	��� ��	������� ��� ����	� ��

	
�� ��	��# 	
�� 
� �

���		# ��� ��������
�� �� ������ ������� �
�� ��� ���7

�	' ������ � ��������� ��������� ����	�' �� ����
������ �� ������	 ��������	

��������# ��� �� ���� ���� �
� ��� ����' 9
��� !�����# ��� ��������� �� ��

��
����� ��������� 
� ������� ���	��'# ��� � ����
��F� �������������
� �����

�
 �������� ����������		' ���� ��� ���������# �� ��
�
��� �� ��� 	
�� ������
�


� -������ @(A� �	�
# � ��������� ��������� ����	�' ��� �� �
� �������
�� ��

(



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

�� ��������� �� @<A�

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

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

������ ��� 	����� �������' 
� ���� 
�������� �
���� -��� �������
� ��

�	�
 9����1�� ���� �������� � ��� ��
�����
� ��� ���
	��� ���� ����� �
���


� ����� �
� �����1� �/��	�� 
� ��
�����
� �������� ����� ��� �
 ��	�

��� �������
� �� ����
������ ���� ���� ����� �' G
��� @6A ���  �����

@=A�

�
��		'# ��� ��
�	� �� �
������ ��� �� ������ �� �
		
��� � ��� 
� �

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

���� ��� ����	� �� 
�� 
�� 9
� �� � ���� -�� ������ �� ������ �


�� �
�����
��	' ����	��	� ��
 ��� 0��
 
������# ��� �������
�� ��� �
�

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

����		' �� �
�	���� 
� ��� ��� ���� ��� �
� � ����� ������	�# ��� ���	�����

��� ��������� 
� �� ��� ����������	' ��1��� �� �� � ��� ��� �� � ��� ���

	� � ��� ��� �� � ���# ����� �� �� ��� �
�	���
� ��� 
� ��� -�� 
�9������

�� ���� �
 1�� � ������	� ���� ����0�� ��� �� 
� 	����� ���	����� ���

��������� ��������� �
���
��

���

�
�� � 	

�

�

�
# ���9��� �
 ��� �
�������� ���� �


������ ��	� ��� �� �		
����

-��� ��
�	� ��� ���� �����
��	' �
��������# ��� �
�� �/��� ��� ������7

��� ����
����� ���� ���� ��
�
���� ��	���� @8A ����	
��� �
�� � 	
���

�
������ ��
������ ����� 
� � ��	�/���
� 
� ��� 9
� �
�	���
� ����# ��� �

������7���7�
��� �	�
����� �
�� ��� ����������# �
�� ����������� ��	��

@HA ��� ��� ������ ���������� @)A ���� ���� ��
�
���� -�� �
�����
�����

��
�	� ���� �������� ��	� ��� ��� ������� �' ����		�� @IA# ��
 ���������

� ������	��� ��
������# �� ��		 �� � ������7���7�
��� �	�
���� ��� ��7

�	� ��� �2����� ����������� �
� ��
�	�� ���� ��	���� 
�9������ ������
��

���� �	�
 ���� �
��������� -���� ���	��� ��� ����0���
� 
� ��� 	����� ���7

	����� ��� ��������� �
���
��

��� 	�� � 	�
 @>*# >># >(A# ��� ��� ����0���
�


� ��� ��������� 	������� @><# >6# >=# >8A# ����� ��� 	������� 
� �� �� ��1���

�� 
� � �� � ���

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

<



���	����� ��� ��������� �
���� J�,�� ��� ������� @>HA ��
���� �� �/��		���

�����' 
� ��� ������	 �
�, 
� ���	'D����' ������	���� � ������ �����' 
�

�	���������� ������	��� ��
�	�� �� ����� �' K

������ @>)A� -��� �����'

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

G���� ��� ��������� @>IA ���� � ������ 
� ������	��� 
��	� ���� ��������

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

����

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

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

���� � ����
 ,�' �	������# �
 ���� ���

�
� �� ���
��� �� � ����
� 
�

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

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

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

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

-�� �������� 
� ���� ����� �� 
�����0�� �� �
		
��� !� �����
� (# ��

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

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

�����
� <� ����		'# �� ��
���� �
� �
��	����� ����,� �� �����
� 6�

� ��	 �	�	��� ��������� ����	��	�

!� ���� �����
�# �� ����� �' ����C' ���������� ��� ��� �������� 
� �������

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

���������� -�� ��
	���
���' �������'# ���� ��� ��������
��	 ��
���� �������

�
��������� �
��	���
��# �� �	�
 ���������� ����		'# �� ������� ��� �
�� ���7

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

��� �	�	��� ����������

������� �	�
����� ��� �������� ���
�� ���� ��� �� ���� �
 �
	�� 
����0�7

��
� ��
�	��� -�� ��� ������� �	�
���� ��� 1��� ���� �' K
		��� @(*A#

��
�� �

, ���������� �� 	��
��� ��� �������� �������# ���	����� �� >IH=#

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

6



��������� �����		'# 
����0���
� �	�'�� 
�	' � ��		 ���� �� K
		���F� �
�,#

���� ��
��� �� ��� ����� ���� ��� �
��� 
� ��� �9
���' 
� ��� �������� 
�

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

	���� ����� 
� ������L �
� �
� ���������� ���������� �� �����	 ��� �������

�	�
���� ����
��� ��� ��� ���	�����
�� ��� @(># ((# (<A�

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

������	 ��
	
�'� E��� ��' ��������
��# ������	 �
��	���
�� ���� �
 ��
	��

���
����� �
 ��� �������	�� 
� ������	 ��	����
� 
� �������	 
� ��� 1�����# �� 1���

������ �' 3���	�� "����� �� ��� ������ �� ��� �������� ������� �	�
�����

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

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

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

�
 ��� ��
�	� �� ����������� �' � ��� 
� ���������� -���� ���������

?,�
�� �� ������� �����
	
�' �� �����B ��� 9
���� �
������ �� � ������ 
�

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

�����
	
�'# ���� ������ �� �������� �
 �� � ���

�
� 
� ���������	� �

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

�
�� -��� ��	�� ������� ���

���	��' 
� ���� 
� ��� �
	���
� ���
������ ���� ���� ���

�
��

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

���

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

��������� �
� 
� ��� ������� ���������	� �' �� ���	' ��	����� ���

�
���� �
 ��� ��� �
��	���
�� ������
��		'# ��� ����
�����
� ����� ���� �

��
��
��� 
�����
� �
 �
���� ���������	� ��	����� ��
 ��� ������� �
��	�7

��
�# ��
������ 
.������ ����� ��� �	���� �� ��� ��� �
��	���
�� -�� ������

���

�
�� ��� ����
	' ��	����� ��
 ��� ������� �
��	���
�# ����		' ��7

��� � ����� ����� ���
��� 1���� ���������	�� -�� ��
��
��� 
�����
� ����

�
����� ��� ����� 
� ��� ��
 �������# '��	���� 
�� 
� 
�� 
.������� ��7

��		'# � �����
� 
�����
� �� ���	��� �
 �
� ���������	�# �� 
���� �
 ������

����� ������� ������	 ?���� 
�� 
� 
�� 
� ����� �����B�

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

���	��' 
� ��� �
��	���
��� K
�����# ���' �	�
 ���� �
 �
��� �
��������� 
�

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

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

=



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

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

-�� ������� �	�
���� ����
��� ��
�
��� �� ���� ����� ���� � ����
 ,�'

�	������ � 	�� �
 @(6A �
 ���
�� ��� ���

�
��� !� ���� �	������# ���� ����

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

�
� ��

���
��� �� � ����
� 
� ����
 ,�'� ?����
 ������B� !� 
�� �	�
�����#

���� ���

�
� �� ��� 
� � ����� ��# �
 ��� ��0� 
� ���� ���

�
� ��

����	 �
 ��� ����� 
� 9
��4 ���

�
� M ?��� ���    � ��B�

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

��� ���

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

�������� 
� ��� 9
��� -�� ���
���� 
� ������ 
� � ���

�
� ���
 � ��7

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


������
� ��� ����� �' ��� ������ �
�� �����1��		'# ��� �
����� ���
���' 
�

9
� �� �� ����	 �
 �� ?��� 1���� > �
� �� �/��	�B�

�� ��
����� ������� 
� ��� ����
 ,�' �	������ �� ��� ���� ���� �		


.������ ��������� �' ��
��
��� ��� ������	� �
	���
��� -��� �� ���
�	�����

�' 
���� ��� �������	��' ����� ���
 ��� ���

�
� ���
���� ��
�������

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

���� ��' ���

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

�
	���
�� -��
��� ��� �������	 �'�����# ��� ������� �	�
���� ���� 	�����

��� ��	���
����� ������� ����
 ,�' ����
�� ��� �
	���
�� ���� �

� 1�����

��� 
�9������ ������
� ��	����

-��� ������� �� � �����1���� ��������� 
� ��� ����
 ,�' �	������ 
���

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

�
� �� � ��������
� 
� ���

9
� ����/��� !�����# ���� ��� ������	 ���
����# ��� ��
��
��� 
������
� ��

��� 
�� ��2��	� ��� �
�	������ �' ��� ���� �
 ������ ���� ��� ����	����


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

��� � ���������
 �����	�


� ����� ����� 
� ������� �	�
���� �������� ��� �� 
������� �' ���'��� ���

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

8



��� ��
	���
���' �������' ���� �� ��� ��
�
��� ����
���# ���� ��� ��������

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

-�� ��0� 
� ��� �
��	���
� �� ,��� �
������ ���
���
�� ��� ��
������� -���

��0� �� ��� �� � �	���	� �����
�� 
� ��� ��0� 
� ��� ��
�	� ?���� ��� �����


� 9
�� �B# ����� �
�N�	� �� � ����7��1��� ��������� -��� �������' ���

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


� ��� ��� ��
	���
���' ����
��� @(=# (8# (HA�

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

�	����� ��	����
�# ��
��
��� ��� ������
� ��������� +� ����� ��� ������7

��
� 
� ��� ��������
� 
� ��� ������	 �
��	���
� �
 ��� ��/� �����
�� -��

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

-�� �	����� ��	����
� �������' @(>A �
������ �� �
�'��� �
� 
� ��� ����

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


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

��
�
���
� ��������� 
� ��� �
��	���
� ��0�# ����� �	��N��
� �� � ����7��1���

���������

-�� ��������� 
� ��� �	����� ��	����
� �������' 
��� ��� �������
��	 ��7

��
��� ����� ��� ������ �
��	���
� �� �
�	���	' ���	���� ���� ��� ���
7


�
�� �� ���� ��� ���� ���������	 �� ��� �
��	���
� �� 
�
�
����		' �7

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

����� -���# �
�����# ��� �� 
����
� �' ���� �����
� 
� ������
�

������

-�� ������
� ������� ���	���� ��� �������
��	 ����7�'7���� �����
�


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

��� ����� �
 ��� ��� �
��	���
�� -�� ����� 
� ��� ����
	' ���������

���������	� �� ����	 �
 � ��
�
���
� �������� 
� ��� �
��	���
� ��0�# �����

��N��
� �� � ����7��1��� ��������� �� �����
��	' ����
���# ��� ���7

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

�
 ������ ��� ��������' 
� ��� �
��	���
� ?	�,� �� ��� �������
��	 �����
�


�����
�B� -��� ����� �	�
 ���������� ����# �� �		
��� �
 ��� �
� � ��2�����

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

?��� ������
�� �	�
 �� 
����	 
��B�

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

H



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

-�� 1��� ������ �� ����
	' ��
��� ��
 ��� �	��� ���������	� �� ��� �������

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

��� �	����� ��	����
� ������ -�� ���
�� ������ �� ����
	' ��	����� ��
 ���

��		 ������� �
��	���
�� -�� ���������0�� ����
� ��
��
��� ���
� @()A#

��������� ��	
�# �� ���� ���� �
 
����� �� 
.������ ���� �� ����� �
 ��� ���

�
��	���
�� -��� ��
���� �� �������� ����	 ��� ��� �
��	���
� ��� ���� ��		'

����������

!� ��� ���������0�� ����
� ��
��
��� ���
�# � ����
 ����
� ��7

��� ������� * ��� > �� ��������� �
� ���� ����� -��� ����
 ����� ��

���� �
����� ���� ��� ����7��1��� �������� ����������� !� ��� ����


����� �� 	��� ���� 
� ����	 �
 ��
��N��
�# ��� ���� �� ��� 
.������ �� ���

����	 �
 ��� �
�����
����� ���� �� ��� 1��� ������L 
��������# ��� ��	�� 
�

��� ���� �� �
���� ��
 ��� ���
�� ������ ?��� 1���� ( �
� �� �/��	�B�

-��� ��
	���
���' �������' �� �������� ����	 � ��
����� �������
� �� ���

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

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

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

�
 ���# ����� ��
�N���� �� � ����7��1��� ��������� ������ < ������� ���

��
	���
���' �������'# ���	� ��� ��� ����� 
� ��� ��
�
��� ����
��� ���

����� �� 1���� 6�

��! �	�	��� ���������  	������

-�� ��������
� 
� �
�� ��� ��������
� 
� ��� ������	 �
��	���
� ��� ��� ��	��7

	���
� 
� ��� 1����� ��	�� ��� ���� �������� �
 ���� �����
�� !� ����# ��
 ��.��7

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

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


� ����� �����������

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

����
	' ���������� -�� 1����� ��	�� 
� � ���

�
�# 
� ��� 
���� ����#

�� ��� ����	 �
 ��� �'����� 
� ��� 
�9������ ������
� ��	�� 
� ��� �
���7

��
����� �������� ?���� ��� �������� 
������� �' ���
���� ��� ���

�
�#

)



�� �����
��	' ���������B�

-�� ��N!O �����
� ��.��� ��
 �� 
�	' �� ��� ������	 �
��	���
�# �����

�� �
� ��		' ����
	' ���������� !� ��� ��N!O �����
�# �� 1��� ����
����

�� ��� ������	 �
��	���
� ����� �
�7����
 ���

�
�� ?�� ����� �
 ���� ��

������	�0��� ��� 1��� �
��	���
�B� -���� ����� ���

�
�� ��� ������� �


���� ����� �
�����
����� ��������� ��� ����	 �
 ��� ������	�� ��������� �'

��� $""# �&-N�� ��� $P-&N$Q& ����������� ���������� ���	'��� �� @HA�

-�� $"" ?�&-N��B ��������� ����
��� ��		 �
� ��������� ����� 
�� 9
��

��� ���	' ?����'B� -�� $P-&N$Q& ����������� ��	� ��� ��� ����7����
����


� ��� ���������� �
�������� �� @HA�

-�� �� ��� ��N!O �����
�� ��.�� ��
 ����� �� ��� ��N!O �
�����7

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

������
��		' ��� � 	
��	 ������ ��
������ �� 
���� �
 ���
�� ��� ���
���

��������� �
�� �������	'# �� 
���� �
 ��	��	��� ��� 1����� 
� �� ���

�
�#

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

���� �
 ���
�� ���� ��������� -�� 1����� �� ��� ����	 �
 ��� �'����� 
�

��� 
�9������ ������
� ��	�� 
� ��� ���
��� ��������� ����		'# ��� ���

7

�
� �� ������� ?���� ��� ����� ��� ����������B �
 ���� �� �
�����
��� �
 ���

���
��� �������� 
������� ����� ��� ���	�����
� 
� ��� 	
��	 ������ ��
��7

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

������� ��
	���
���' �������' ���� � 	
��	 ������ ��
������# ���' ��� �	�
 ��

������ �� ����� �	�
����� @(IA�

+� �
�������� ����� ���	� 	
��	 ������ ��
�������4 ��9����� ��������

����������� ?�&!B# <7����� ?<�+B ��� 	������ �
�� �������
� ? 3!B� -�� �&!

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

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


�9������ ������
� ��	��� -��� ��
���� �� �������� ����	 �
 ���
����� ��

�
��� �� � �
�	��� �������
�� -�� <�+ ��
������ �� ���	��# ��� �� �
����7

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

�
����	� ��������
�� 
� ����� ����� 9
�� ��� ���� ���	'���# ��� ��� ����

�
�1������
� �� ��	������ E��� 
��# ��� ��
������ �� ���	��� ��������	'

����	 �
 ���
����� �� �
����	�� -��  3! ���
� ��	���� �� ���� �������
�

��� 9
� ���� ��� 	������ 
�9������ ������
� ��	��� -�� ��	����� 9
� �� ����

I



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

�		 � �� �� -�� ���� �������
� �� ���� ����
��� �� �� ���
��� ��� 
�9������

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

� ������������� �	�����

!� ���� �����
�# �� 1��� ������� ��� ��� 
� ��
�	�� ���� �� ��� �
����7

��
��	 �����# ��� ������' ��� ��	��� ���� ���� ���� �
� ��� ����
�� ���������

�������� �' ��� ������� �	�
������ -�� ��
�
��� ������� ��
������� ���

���� �
����� ���� ��� ���� �/������ ���������# ���	' ��� ���
������ ���

������ ?5J�B ��
������ ��������� �� @)A� ����		'# ��� ��������� ����	�� ���

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

��0���

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

-�� �
������
��	 ����� ���� ����
��� 
� � ��� 
� ��
�	�� ���� >*# >=#

(*# (=# <*# 6*# =*# H= ��� >** 9
��� -���� ��
�	�� ���� ����
	' ���������

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



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

	
� ? B ��� ���� ?KB �������	��'# ����������	'# �
� ��� ��
������� ��� ��	����

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

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

��
������� ���� 
� �		 9
��# 	 �� ��� ��������� ����
�# ��� �� *�*# *�(# *�6# *�8#

*�) ��� >�*# ��� � �� ��� ����� 
� ��� �����# ��� �� *�(# *�6# *�8 ��� *�)�

�
� ���� �
������
� 
� ��
�	� ��0� �# ��
������� ��� �������	��' ?���B#

	 ��� �# =* ��������� ���� ����
	' ���������� -�����
��# � �
��	 
� >(**

��������� ���� ��������� �
� ���� �
������
� 
� ��
�	� ��0� ��� ��
����7

��� ��� �������	��'� �		 ��� �	�
����� ���� �
��� �� �����	 3;; 8�*# ���

�/������ 
� � &����� !� 7 (�) �K0 ����
��	 �
������ "�� �
 ��� 	����

�
������
��	 ���� ���� �
�	� �� ��������# ��� �� ��������� ��� �
� ��7

�	��� �
 ��� ��������� ���� >** 9
���

+� ����
��� ���	�����' �/�������� �
 �������� �������� ��	��� �
�

>*



��� ��������� �������� �' ��� ������� �	�
������ � �������� ��
�	� ���

��� ���� �
 �
����� ����� ���	�����' �/��������� -��� ���� ��� ���	����

��������� ���� (= ��� =* 9
��# ��� �
������� = ��������� �
� ���� �
������
�


� �������� ��0�# ��
������� ��� �������	��'# 	 ��� �� -�� ��������� �� ����

��		�� ���� ��� ���� ��������� ����
	' 9��� �� �����
��	' ��������� �
�

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

��������� �������� �' ��� ��
�
��� ������� �	�
�����4

�
�N�	� M R># (# <SL

�	��N��
� M R*�*=# *�>*# *�>=# *�(*SL

��N��
� M R*�>*# *�>=# *�(*# *�(=SL

��
��N��
� M R*�8# *�H# *�)SL

��
�N���� M R>*# <*# =*S�

-�� �������	� �
� ��� �	��N��
�# ��N��
� ��� ��
��N��
� ��	��� ����

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

��
	���
���' ����
��� @(=# (8# (HA� !�����# �� ���� �
��������	' 
�������

�

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

�
�N�	� ��� ��
�N���� ��������� ���� ��������� ����� �
� ������	 ����7

���� �
� ��� �� ��� ��N!O �����
��# �� ������
��		' �
�������� ��� �&!#

<�+ ���  3! 	
��	 ������ ��
�������# �� �����
��	' ����
����

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

�������� ?��� 	
��	 ������ ��
������# �
� ��� �� ��� ��N!O �����
��B

�
������
��� � ��
�
��� ���	'��� 
� ��� 
�9������ ������
� ��	��� ��� ���7

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

���� �����7
. ������� �
	���
� ���	��' ��� �
������
� ���� -�� �����7

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

��� ����� �� ���	� >�

-�� ��� �	��N��
�# ��N��
� ��� ��
��N��
� ��	��� ��
��� ��������

�
� �		 ��� �����
��� �
� ��� 
�� �
����������� �� ��� ��N!O �����
��#

��� ����	�� ���� �����		' ������		' ��������	 �
� �		 ��� �
������
�� 
� �����

���������� �
� ��� �� ��� ��N!O �����
��# ����� ���� �
� ��		 ��.��7

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

� ����	�� ���
�� �		

�������� �'����

-��	� > ��
�� ���� ��		�� ��	��� ��� �������� �
� ��� ��������� �
�N�	�

>>



��� ��
�N���� �� ��� ������� �����
� ���
�� 
�� �
������������ !�����# ��

	
��	 ������ ���D
� �
��	���
� ������	�0���
� ��� ����
�����# ��		�� �
��	�7

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

����
�� �
��
����� ��� �
	���
� ���	��'�

����		'# ��� �&! 	
��	 ������ ��
������ ��� ��	������ -��� ��
������

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

��� ��� �����1����	' ������� -��  3! ��
������ ��� 
������
��� �' ���

�&! ��� <�+ ���
�� �� �
�� �
	���
� ���	��' ��� �
������
� ����

+� ����		 ���� ��� �������� ��	��� ���� ��	����� ���� ��� 
�9������ 
�


�������� ��� ���� �����7
. ������� �
	���
� ���	��' ��� �
������
� ����

-�����
��# 	
��� 
�9������ ������
� ��	��� ��� ���		 �� 
������� �
� �
� 
�

��� ���� ���������# �� ��� �
�� 
� ��������� �
������
� ����# �' �������7

��� ��� �
�N�	� 
� ��
�N���� ��	���# 
� �' ��	������ ��� <�+ 	
��	 ������

��
�������

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

!� ���� �����
�# �� �
���� ��� ��
�
��� ������� �	�
����� ���� ��� 5J�

��������� ��
�
��� �� @)A� �
� ���� ��������# >* ����������� ���� ���� ���7

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

-��	� ( ��
����� ��� ��� ��	����� ���
����� �� 
�9������ ������
�

��	�� 
��� ��� 5J� ��
������ ?T��B# �� ��		 �� ��� ���������� ����� 
�

���� ���� ��� ��� 
�9������ ������
� ��	�� �� 
������� �
� �		 
� ��� >*

����������� ���� ?�		N����	B� !� ���	� <# �� ���� ��� ���������� ����� 
�

���� ���� ������� �����
� ����
�� ������ ?�B# ����	 ?MB 
� �
��� ?�B ����

��� 5J� ��
�������

-�� ��	����� ���
����� 
��� ��� 5J� ��������� �� ��	��	���� �� ?���N
��

7 ��N�����
�N
��B D ���N
�� � >**# ����� ���N
�� ��� ��N�����
�N
�� ���

��� 
�9������ ������
� ��	��� 
� ��� 5J� ��
������ ��� ��� ����
������ ��7

����� �����
�# ����������	'� -�� ��� �
	�� ��
����� ��� ��	����� ���
��7

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

�
� �		 ��� >* ����� !� ��� ���� ?�
���B �
	��# ��� ��	����� ���
����� ��

��	��	���� ����� ��� ���� ?�
���B ����	� �
�� ��� >* �����

>(



-�� ����	�� �� ��� ��� �
	�� ��
���� �� ��������
� 
� ��� ��	����� �7

��
����� �� ��		 
����� �� ��� �	�
���� �� �/������ 
�	' 
���# ���	� ���

���� �
	�� ��
�� ��� ���
����� ���� ��� �� �������� �' ����
���� >*

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


� ��� ������� �	�
������ !�����# ���� ���� �/������ 
�	' 
���# ��� �������

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

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

-�� ���� ����
����� �� ����� �' ��� ��N!O ���������# �	
��	' �
		
���

�' ��� �� �	�
����� -���� ��
 ������� �����
�� ��� �	���	' ������
� �


��� 5J� ��
������� !�����# ����� ��
������� ��
���� �� ������� ��	�����

���
����� 
� ��
�� (7<T ?*�)TB �
� ��� 	������ ���� ?	
�B �������	��' ��7

�������� �	�
# ����� ��
 ���������� ���� ������ ����	�� �
� � ����� 	���� ���7

������� 
� ��� ���� ���������# ��� ��� ��	�
 ������
� �
 ��� 5J� ��
�������

-�� ��N!O ���������# 
� �������# �� �
����� 
������
��� �' ��� 5J�

��
������ �
� ��� ��		�� �������� ��0��� �
� ��� ���� ��� 	���� ���������#

�
�����# ��� ��N!O �	�
���� �� ������
� �
 ��� 5J� ���������� -�� ��

��
������ �� ��� �
���7����
���� 
� ��� ������� �����
��� +��� ��� ���� ��7

��	� 
��� ��� >* ���� �� �
��������# ���� ��������� �
�� ��
���� �� ���
�����


��� ��� 5J� ��
������� K
�����# ��� ������� ����	�� ��� ����		' ������
� �


��
�� 
������� ���� ��� 5J� ����������

-�� ����7����
���� ��N!O ��� �� �����
�� ��� �	�
 ����� �
����� !�

����# ��� ���� ��� �
��� ����	�� 
��� ��� >* ���� ��� ����		' �	
��� �	�
#

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


������� �
� �		 
� ��� >* ���� �� ����� ���� �
� ����� ��
 �����������

-�� ����
����� 
� ��� ������� �����
�� �� ���
��� �' �
�� ��� ������	7

�0���
� 
� ��� 1��� �
��	���
�# ��� ��� ������
� 
� � 	
��	 ������ ��
�������

!�����# ��� ������	�0���
� 
� ��� 1��� �
��	���
� ���
��� ��� ����	��# ���7

����	��	' ���� �
 	
��	 ������ �� ����
���� �	�
# ��� ��� 
� � 	
��	 ������

��
������ 	���� �
 � ����������	 ���
�����# �������		' ���� ��� ������	

�
��	���
� �� ��		' ����
� �� �����
��	' ����
���# ��� ���� ����
�����

�� �������� �' ��� ��N!O �����
�# ����� ���� �
�� ������	�0���
� ��� 	
��	

�������

-�� ���
����� ����� �' ��� ������� �	�
����� 
��� ��� 5J� ��
��7

><



���� �� ��� 	����� ���� ��� ��
������� ��� �������	��' �� ����� �	�
# ����

���
����� ��������� ���� ��� �������� ��0�� !�����# ��� ����7����
����

������� �����
�� ��
���� �� ������� ���
����� 
� 	��� ���� ��
�� *�=T �
�

��� ��		��� ��������� ���� ���� �������	��'� �
� ��� 	������ ���������# �
�7

����# ���� ���
����� �� 
��� (�=T� �	�
# ����� ������� �����
�� ��� �����

����	' 
������
��� �' ��� 5J� ��
������ �
� ��� 	����� ����������

!� ���	� 6# �� ������� ��� �.��� 
� ��� 	 ��� � ��������� 
� ��� ��	�����

���
����� ?��	��	���� ���� ��� ������� 
�9������ ������
� ��	��B 
��� ���

5J� ��
������# �
� ��������� ���� =* 9
��� -�� ��	����� ��.������ �� 
�9������

������
� ��	��� �� ��
� ���� 
�� 9
�� ��� ���	' ?	 � ��B# ��� ���� �

	����� ����� 
� 9
�� ��� ����' ?	 � ��B� �����		'# ���� 
�� 9
�� ���

����' ?	 � ��B# ��� 
�9������ ������
� ��	��� ��� ����� �	
�� �
� �		 ���

�����������

-�� ��	����� ��.������ �� 
�9������ ������
� ��	��� �� ��� 	����� �
� ���

��������� ���� � ��������� ����
� 
� *�( 
� *�6� !� ����# �
� ����� ���������# ���

����7����
���� �� ��� ��N!O �����
�� ��
���� � ��	����� ���
�����

���� ��� �� �� ���� �� ��
�� >(T ?8TB �
� ��� ���� ?	
�B �������	��' ��
�	���

-�� ��������� ������� ?�� ���
���B ��� ��������� �� ���	� =L �
� ��� ��7

����� �����
��# �� ��
���� ��� ������� ������ ?���� ��� ������� 
� ��� ���7

���� �
� ���� 
� ��� >* ����B� -�� 5J� ��
������ �� ������ ���� ��� �������

�	�
������ O�������	���# ��� ��N!O# �� ��� ��N!O �����
�� ��� ���		 ��7

1�����# ����� ���' ��� �����	� 
� �
	���� ��������� ���� >** 9
�� �� 	��� ����

��
�� ( ���
����

-�� �� ��
������ �� �����1����	' 
�� �
������
��		' �������� ����

��� 
���� ������� �����
��� !�����# ��� ��N!O# �� ��� ��N!O �����
��

��� ��� ������# ���� ��
��� ���' ����
� �� ������	�0���
� 
� ��� 1��� �
�7

�	���
�# ���D
� ��� � 	
��	 ������ ��
������� -��� �� ��� �
 ��� 	
��� ��	���

�������� �
� ��� �
�N�	� ��� ��
�N���� ���������# �� �����
��	' ��7

��
���� -�����
��# ��� 
�� �
����������� �����
�� �
� 
�	' ����
� ������#

��� ��� �	�
 ������# ����� ���' ������� ��		�� �
��	���
�� ���D
� � 	
���

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

-�� ��N!O �����
� �� ���� ��� ���
����� ��������� �
� ��		 ���

���� �������� ��0��� -��� ��
������ ��
����� ��� ���� ����	��# ��� �� ��	7

>6



�����	' �2������ �
� ����� 	���� ��
�	��# �
�����# � ������� ����
��� ?��

��		 �� ��� ������ �	�
�����B ��		 ������� �/������� ���# ��� � ��������7

��� ��������� ��		 ���� �� ��� 
�	' ��
������ ���� ��� ��
���� ����	�� ��

����
���	� �
������
� �����

��� ���������� ���� ������� �	�����

!� ���� �����
�# �� �
���� ��� ��������� ��
������� ���� ��� 
���� 
�7

9������ ������
� ��	���# �
� ��������� ���� �� �
 (* 9
��� -��	� 8 ����� ���

������� 
� ��� ��	����� �������
�� ��
 ��� 
���� ?T���B# ��	��	���� ��

	� ��
 �� � ���# ����� � ��� � ��� ��� ��������� ��� ��� 
���� 
�7

9������ ������
� ��	���# ����������	'� -�� ���������� ����� 
� ���� ����

��������� ��������� �� 
���� ������	� ?T
��B �� �	�
 ��
������

-�� ��N!O ��� �� �����
�� ����
� �/����	' ��		� !�����# ��� ��	7

����� �������
� ��
 ��� 
���� �� ����� ��		 ?����		' 	��� ���� *�>TB

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


��� I*T ?��� �� �
� ����� ����	' �		B 
� ��� ���� ���������� -�� ��������

�	�
����� �	�
 ��
���� �

� ����	��# ��� ���' ��� �	���	' 
������
��� �'

��� ��N!O ��� �� ��
��������

-�� ���������� ����
� ������ ���� ��� ��
������� ��� �������	��' �� 	
��

-��� �� �������	��	' �	��� �
� ��� �
��� ����
���� ���������� ?5J�# �� ���

��N!OB� !� ����# �
� 	
� �������	��' ���������# ��� 5J� ��
������ ��
�����


�9������ ������
� ��	��� ���� ��� 	��� ���� *�(T ��
�� ��� 
����# ��� �	�


��������� �� 
���� �
	���
� �
� 
��� H*T 
� ��� ���������� �
� ���������

���� ���� �������	��'# �
�����# ��� ����
����� ������
����� �
������

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

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

��	����� ���
����� ��� 	
��� ?������B �
� ��� ��������� ���� 	
� ?����B

�������	��'� -��� �� �� ���
������ ���� ��� ����	�� ����� �� ���	� 8# ����� �����

�� 
�� �

 �
� ���
����� 
��� ��� 5J� ��������� ���� ��� �������	��' ��

�����

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

�������
� ��
 ��� 
����# �
� ��������� ���� (* 9
��� -�� ���������� ���

>=



�	
��� �
 ��� 
���� ���� 
�� 9
�� ��� ���	' ?	 � ��B# ��� ���� �

	����� ����� 
� 9
�� ��� �
�	���� ����� ����� ��� ����� ?	 � ��B� !�����#

���� 
�� 9
�� ��� ����' ?	 � ��B# �		 ��� ��������� ��
������� ��� ����		'


����	 
� ����	' 
����	�

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

	 � �� 
� 	 � ��� -�� ����
����� ���
����� ��
����� �' ��� ��N!O

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

���������# ��� ��	����� �������
� ��
 ��� 
���� �
� 5J� �	�
���� ���

�� �� ���� �� ��
�� 6T ?(TB �
� ��� ��������� ���� ���� ?	
�B �������	��'�

�
� ��� ��N!O ��
������# ��� ��	����� �������
� �
�� �
� �/���� *�=T ���

*�*8T �
� ��� ���� ��� 	
� �������	��' ���������# ����������	'� �����# �����

����	�� ��� �� 	��� ���� ��
�� �����
��	' ��������� �� ���	� 6�

! ����������

!� ���� �����# �� ��������� � ������� ����
��� �
� ��� ����	� ������ ������	7

��� ��
�	� ���� 	����� ���	����� ��� ��������� ��������� �
���# ��� �
 �7

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

���������� -���� �����
�� ��.�� 
� ��� ��������
� 
� ��� ������	 �
��	���
�#

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

!�����	 �/�������� ���� 1��� ����
���# �� 
���� �
 �������� ����
���7

��� ��	��� �
� ��� ��������� �������� �' ��� ������� �	�
������ -�� ��
7

�
��� ��
������� ���� ���� �
����� ���� ��� ���� �/������ ��������� ?���

5J� ��
������B# �� ��		 �� ���� 
����	 �
	���
�� �
� ��� ��		�� ��������

��0���

-�� ��N!O ��� �� ������� �����
�� ��
����� ��� ���� ����	��# ��� ���

�	���	' ������
� �
 ��� 5J� ��
������� -���� ���������� ��� �	�
 ����� �	
��

�
 ��� 
����# ��� ��
����� �� 
����	 �
	���
� �
� 
��� I*T ?��� �� �
�

����� ����	' �		B 
� ��� ���� ���������� -�� ���
����� �� ����
�����

��
����� �' ��� ������� �	�
����� �� 	����� �
� ��� 
�� ��2��	� ���������#

���� ��������� ���� ���� �������	��' ���D
� � ��������� ����
� 
� *�( 
� *�6�

�	�
# ���� ���
����� ��������� ���� ��� �������� ��0��

-�� ����
����� 
� ��� ��
�
��� ������� ����
��� ��� ���
��� �' �
��

>8



��� ������	�0���
� 
� ��� 1��� �
��	���
�# ��� ��� ������
� 
� � 	
��	 ������

��
������� !�����# ��� ��N!O# �� ��� ��N!O �����
�� �
� 
�	' ��
�����

��� ������ ����	�� ���� ��� �� ���������# ��� ���� �	�
 ��� ������� -�� ��7

����
��	 ��� �������� �' ��� �
��	���
� ������	�0���
� ���D
� ��� 	
��	 ������

��
������ �� 
�� ���� 
.��� �' ��� ���� ���� ��� 
�� �
����������� ���7

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

���
������

-�� ��N!O ������� �	�
���� �� ���� ���
������ -��� ��
������

��
����� ��� ���� ����	��# ��� ��� �
	�� ���� ��0� ��
�	�� ������ ���7

�
���	� �
������
� �����

#	$	�	��	�

@>A +����� J�# "���� "�# G��� K� -�� ��
�����
� 
� ������	 ���� �� �

����	� ����	��' ���� 	�����	' �������� ����� ������ "�����
� ��������

(**(L<<4 <>HU<68�

@(A -������ �� !���
�����
� �
 P��	��' $����������� -
,'
# �����4 �����

&�
��������' E�����0���
�# >I)8�

@<A ��� Q# O
�	� ��# G	��� 3�� ����	�7������ ������	��� ���� ��������

��������� ����� �
 ����0� �
��	 �������� ������� ���������� !!$

-��������
�� >IIIL<>4 >><U>(6�

@6A G
��� G� � �������� ������ ����
 >II6L4 68U=*�

@=A  ����� G� ��
�� �����
	
�' ��� ��		�	�� ������������ �� ��� +������


 
� ����	�� �K ���������� &�
9��� ���
�� �� !E� =)># ���

	 
�

J�������# %��������' 
� �
������ 3�	��
����# >II<�

@8A ��	���� ���� �� �/��� ����
��� �
� ��� ����	� ������ ������	���

��
�	� ���� 	����� ���	' ��� ��������� ����' ����	����� ����7&���1�

�
����	 
� E������
��	 5�������# �
 �������

>H



@HA ��	���� ���� K��������� �
� ��� ����	� ������ ������	��� ��
�	� ����

���	' ��� ��������� ����' ����	����� $��
���� �
����	 
� !��������	

$���������� (**HL>4 6<>U66)�

@)A ��	���� ���� J�� ������ ���������� �
� ��� ����	� ������ ������	���

��
�	� ���� 	����� ���	����� ��� ��������� ��������� �
���� +
�,���

&���� (=*# ����	���� �� $�
�
�� �
 &
��
# (**H�

@IA ����		�� �� ����	� ������ ������	��� ���� ���	' ��� ��������� ����'

����	����� 3
������ V !��������	 $���������� (**6L684 =>>U=<(�

@>*A ����' �5# -��9�� 5$# +�	�
�� �-� E��7��
����
� ������	��� ����

�'����� ���	����� ��� ��������� ����	����� ���������� 
� E������
��

5������� >I))L><4 <<*U<6)�

@>>A G� W"# W��
 3�� �����0��� ��� ��������� ��� ���	����� �� ����	�7

������ ������	��� ��
�	�� ���� ������	 ��� ������ O���	 5�������

 
������� >II6L6>4 I><UI<<�

@>(A ����		�� �� � �
�����
� 
� 	
��� �
���� �
� ��� ����	�7������

���	'D����' ��
�	�� 3
������ V E������
�� 5������� (**HL<64 ((HIU

((I(�

@><A ����� �G# ��� -� �����0��� � ��������� ������
� 
� 9
� 	������� 
�

� ����	� ������� $���������� 3
��� ��� &�
�����
� $�
�
��� >I)<LH4

>)HU>I6�

@>6A ��� -# "�	����� &#  ��� �5� �����0��� � �������� ��������� ������
�


� 9
� 	������� �� ��� ����	� ������ �'���� !��������
��	 �
����	 
�

&�
�����
� $�
�
��� >II=L6(4 (<HU(6<�

@>=A ��  K# 3���� &3� � ��������� �
 ����0� � ��������� ������
� 
�

9
� 	������� 
� � ����	� ������� !��������
��	 �
����	 
� &�
�����
�

$�
�
��� >II)L==4 >8IU>H=�

@>8A ����		�� �� �����0��� ��� �� 
� ������� 	������� 
� � ����	� �������

$��
���� �
����	 
� E������
��	 5������� (**(L>6<4 86UHI�

>)



@>HA J�,�� G5# ������� �"� ���������� ���� ���	����� ��� ��������� ����	7

����4 � ������� E������
�� 5������� >II*L<)4 ((U<8�

@>)A K

������ K� ��	���������� ������	���� $��
���� �
����	 
� E����7

��
��	 5������� (**=L>8H4 =I(U8(<�

@>IA G���� ��# ��������� �� ������	��� ���� �������� ��	� ���4 &�
�	�

��/
�
' ��� 	��������� ������� E������
�� 5������� (***L6)4 IIU>>*�

@(*A K
		��� �K� ��������
� �� O�����	 ��� ����1���	 �'����� ��� ��7

�
�# ��������4 %��������' 
� �������� &���� ?��7������ �� >II( �' �!-

&����B# >IH=�

@(>A �
	����� "$� ������� �	�
����� �� ������# E����0���
�# ����������

 �������� 5������# �������������4 �����
�7+��	�'# >I)I�

@((A 5����� 35� ������� �	�
����� �
� ��� 
������
�� ����������� !O�E5��

�
����	 
� 3
������ >IIHLI4 (<>U(=*�

@(<A 5����� 3� ������� �	�
������ !�4 �	
��� �# G
���������� �� ?$���B

K����

, 
� ��������������# "
�������4 G	���� ������� &��	������#

(**<� ��� ==U)(�

@(6A J��� �3� �������� ��� ����
 ,�'� �
� ���������� ��� 
����0���
��

E5�� �
����	 
� 3
������ >II6L84 >=6U>8*�

@(=A �
���	��� ��� � �'���� ������� �	�
����7��������� �
� � ��
7

������
��	 
���
�
��	 ���,��� ��
�	�� $��
���� �
����	 
� E���7

���
��	 5������� (**HL>)<4 >(>(U>((I�

@(8A �
���	��� ��# ������ ���# 5������ ��3� � �'���� ������� �	�
����

�
� ��� 9
� ��
� ������	��� ��
�	�� $��
���� �
����	 
� E������
��	

5������� (**=L>8H4 HHUI=�

@(HA �
���	��� ��# 5������ ��3� �� ��
	���
���' �	�
���� �
� ���7

��������� ��		 �
����
�� 3
������ V !��������	 $���������� (**6L6H4

(6HU(H<�

>I



@()A ������ +�# "� �
�� G�� E� ��� ������� 
� ���������0�� ����
�

��
��
���� !�4 J�	�� 5# J

,��  ?$���B &�
�������� 
� ��� �
���� !�7

�������
��	 3
�������� 
� ������� �	�
�����# ��� ����
# 3�4 �
����

G�����# >II>� ��� (<*U(<8�

@(IA �
����
 &# 3
��� 3� � ����	� ����
�����
� �
 ����� �	�
������ !�4

�	
��� �# G
���������� �� ?$���B K����

, 
� ��������������# "
�7

������4 G	���� ������� &��	������# (**<� ��� >*=U>66�

(*



��������	
 � �  � �

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

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

����������"!����
  � � � �

������ >4 3��

�
� ���
���� �/��	�

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

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

��������!����
 ���� ���� ��% ���� ����

������&#����'����� (���� )���� )���� (���� (����

�**�#����
 � ��� � ���� � ��$� � ��� � ���� �

������ (4 &��������0�� ����
� ��
��
��� �/��	�

(>



���������

��	�
����

�������������
���� ����������
����

���������������������

�����

���������

��	�����

������ <4 $�
	���
���' �������'

�� ��N!O �� ��N!O
�
�N�	� < ( > >
�	��N��
� *�*= *�*= *�*= *�*=
��N��
� *�(= *�(= *�(= *�(=
��
��N��
� *�H *�H *�H *�H
��
�N���� =* <* >* >*

	
��	 ������ X X �&! �&!

-��	� >4 &������� ��	���

((



�

�

+��������##������

��

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

��
��
��������
�����,���

���
�������� ���������

 ��������������������!��

�

-�� ��"���������������#����������$�

��

�����
������������
�����,�.��

��

� � ���%������������ ����������

� � ���%����&�	�
������

� � ���%��������������

� '�

�

��
��
���,�.���

�

/*�"����(����������������%����$�

��

� ���
�������� ���������

�  ��������������������!��

'�

0 ���

�  �����������������������������������)�*��

�

 ���,����,�.���

� '�

'�

�

�

������ 64 ������� ����
���

(<



	
� ��� ���� ���
T�� T��

� ���� ���� ��� �
��� �		N����	 ���� ��� �
��� �		N����	
>* �� *�*( 7*�>) 7>�=) >)�)< *�<8 7*�<> 7(�6( )�8H

��N!O *�*( 7*�*> 7*�>* 6H�)< *�<= 7*�>H 7>�6) (6�**
�� *�*( *�*> 7*�*I I8�8H *�<H *�<= *�() I6�8H

��N!O *�*( *�*( *�*( II�>H *�<H *�<H *�<= I)�>H

(* �� *�>> 7*�(8 7>�H6 *�*) *�<8 7*�I8 7<�I= *�**
��N!O *�>* *�*= 7*�*< ()�<< *�=> 7*�>H 7>�<< >*�**

�� *�>> *�*H 7*�>< H6�=* *�88 *�=* *�*( 8(�<<
��N!O *�>> *�>> *�*) )=�*) *�88 *�8* *�6= H<�**

<* �� *�(( 7*�(* 7>�6( *�** *�<= 7*�I8 76�*H *�**
��N!O *�(< *�>) *�>> (<�8H *�H> *�>6 7*�8H =�<<

�� *�(= *�(> *�*< 8H�** *�I) *�H8 *�(< 6H�>H
��N!O *�(= *�(6 *�(( H=�I( *�I) *�)I *�H> =8�H=

6* �� *�6< 7*�*< 7>�6I *�** *�=I 7*�H* 7<�6* *�**
��N!O *�6= *�6* *�<< >)�I( >�*) *�=8 7*�>) <�<<

�� *�6) *�66 *�<H 8<�=) >�6= >�(< *�)> 6>�*)
��N!O *�6) *�68 *�66 H(�=* >�68 >�<8 >�>H =*�*)

=* �� *�6( 7*�*= 7>�8< *�** *�8) 7*�6> 7(�6) *�**
��N!O *�66 *�6* *�<< >)�8H >�(H *�)* *�>H (�**

�� *�6H *�6= *�<I 8(�(= >�8H >�6= >�*8 <)�=)
��N!O *�6H *�68 *�66 H*�)< >�8I >�=I >�6( 6=�=)

H= �� *�8< *�>6 7>�>= *�** >�** 7*�*= 7(�*> *�**
��N!O *�H> *�8H *�8> (H�6( >�H8 >�6* *�I6 6�I(

�� *�H6 *�H( *�8H 8*�6( (�>6 >�I6 >�88 <=�<<
��N!O *�H6 *�H< *�H( 88�)< (�>) (�*I >�I8 6>�*)

>** �� X X X X X X X X
��N!O *�H8 *�H< *�8) (I�** (�<> (�*> >�8( =�**

�� *�)* *�H) *�H8 =)�=) (�H< (�=H (�<= <(�=*
��N!O *�)* *�HI *�HH 86�*) (�H) (�8I (�=) <=�=)

-��	� (4 3
�����
� ���� ��� 5J� ��������� 7 ��	����� ���
�����

(6



�� ��N!O �� ��N!O
��� � � M � � M � � M � � M �
 >* (�> HI�H >)�> (�> H)�6 >I�6 (�I I8�) *�< <�* I8�I *�>

(* >6�6 (=�) =I�) >8�) 6(�H 6*�= (6�= H>�> 6�6 (=�8 H<�> >�<
<* >H�> I�* H6�* (H�6 <>�* 6>�8 <I�I =8�) <�< 6>�I =H�6 *�H
6* >)�) 6�< H8�I <6�6 (6�) 6*�I 6)�< 6I�H (�* 6I�6 =*�< *�<
=* >8�< (�I )*�) <6�I ((�H 6(�6 =>�* 6H�( >�) =(�6 6H�6 *�(
H= >8�* >�6 )(�8 <)�I (H�= <<�8 =<�H 6=�< >�* =6�< 6=�8 *�>
>** X X X 6*�* (6�) <=�< =H�6 6>�I *�H =H�) 6(�( *�*

K >* )�6 8<�8 ()�* H�6 =H�* <=�8 >*�I ))�< *�H >>�> ))�H *�(
(* >H�H >*�= H>�) >)�= >H�< 86�( <)�8 =6�6 H�* 6*�) =8�( <�>
<* (*�H >�= HH�) (H�( )�> 86�H =I�< <<�= H�( 8(�I <6�6 (�H
6* ((�H *�( HH�( <H�I =�6 =8�8 H(�= ((�( =�< H8�* ((�H >�6
=* (<�6 *�> H8�= 6>�H =�> =<�( )<�* ><�* 6�* )=�I ><�( *�I
H= (6�> *�> H=�H =*�8 )�> 6>�( I*�< H�I >�) I>�) )�> *�>
>** X X X ==�* I�< <=�H I6�= 6�8 *�I I=�< 6�8 *�>

-��	� <4 3
�����
� ���� ��� 5J� ��������� 7 ���������� 
� ������# ����	
��� �
��� ����	��

(=



	
� ��� ���� ���

���� 	 �M*�( �M*�6 �M*�8 �M*�) �M*�( �M*�6 �M*�8 �M*�)
�� *�* 7*�**8 7*�*>< 7*�*(* 7*�*>I 7*�==6 7*�H** 7*�I=* 7>�><*

*�( 8�H)6 >�*8( 7*�*<H *�><> >>�(=> 7<�>66 76�(*< 7<�>>H

*�6 7*�*(8 7*�>>( 7*�8<( 7H�<<< *�6*= 7*�*>( 7*�6I< 78�>H(

*�8 7*�*>I 7*�*== 7*�>=I 7*�6=> *�(*( *�*>8 7*�>)( 7*�8((

*�) 7*�*>6 7*�*<< 7*�*6I 7*�*H) *�*== 7*�*=8 7*�*I) 7*�>(H

>�* 7*�**) 7*�*>= 7*�*(> 7*�*<* 7*�*<* 7*�*66 7*�*=( 7*�*8>

��N!O *�* 7*�**> 7*�**8 7*�*>> 7*�*>< 7*�*I* 7*�>(* 7*�>=< 7*�><6

*�( 8�)*> >�=(( *�>HH *�(=) >>�<8> (�6*) >�I== >�8>=

*�6 *�**< *�*>) *�*8> *�H=I *�6== *�><6 *�>>H >�88=

*�8 *�*** 7*�**> 7*�**( 7*�**< *�(*( *�*H< 7*�*(6 7*�>))

*�) 7*�**> 7*�**> *�*** 7*�**> *�*<H 7*�*(6 7*�*>( 7*�**8

>�* 7*�**> *�*** *�*** *�*** 7*�**( 7*�*>* 7*�**8 7*�**<

�� *�* *�*** *�*** *�**( *�*>* *�*(I *�>*6 *�>88 *�(H(

*�( 8�)8H >�86I *�(I( *�6<* >(�*<( 6�**< <�<)I <�))H

*�6 *�**< *�*(= *�*I8 >�66( *�=>< *�<<8 *�)H= )�6<H

*�8 *�**( *�**> *�**> *�*** *�(=H *�>=< *�>(> *�*86

*�) *�**> *�*** *�*** *�*** *�>*H *�*<6 *�*(< *�*((

>�* *�*** *�*** *�*** *�*** *�**> *�**( *�**6 *�**<

��N!O *�* *�*** *�**> *�**6 *�*>< *�*=6 *�><* *�(>6 *�<((

*�( 8�)H= >�H*< *�<<) *�68H >(�>6= =�>I* 6�<)* 6�68<

*�6 *�**H *�*(8 *�*IH >�=<) *�=8( *�<)> *�)I< )�8<6

*�8 *�**( *�**> *�**> *�*** *�(H6 *�>=8 *�>(8 *�*8=

*�) *�**> *�*** *�*** *�*** *�>*H *�*<6 *�*(< *�*((

>�* *�*** *�*** *�*** *�*** *�**> *�**( *�**6 *�**<

-��	� 64 5�	����� ���
����� 
��� ��� 5J� ��������� �
� ��������� ���� =*
9
��

(8



��� ���� �M>* �M(* �M<* �M6* �M=* �MH= �M>**
 5J� *�**> *�**6 *�**I *�*>I *�*<< *�>** *�((H

�� *�*>( *�*H6 *�((> *�6I( *�I<( <�*() X
��N!O *�**< *�*>= *�*6( *�*)) *�>=) *�6)* >�*H*

�� *�**< *�*>> *�*<H *�*)I *�>H( *�8>( >�8>H
��N!O *�**6 *�*>> *�*<< *�*HI *�>=< *�=6= >�66=

K 5J� *�**> *�**6 *�**I *�*(* *�*<= *�>*I *�(=*
�� *�*>< *�*)* *�(6( *�=6I >�*=> <�6H8 X

��N!O *�**6 *�*(* *�*=( *�>*8 *�>I( *�=I< >�<=<
�� *�**6 *�*>< *�*6> *�>*( *�(*< *�H8H (�>*)

��N!O *�**6 *�*>> *�*<8 *�*)I *�>H( *�86I >�HI*

-��	� =4 5������ ?�� ���
���B

�M>* �M>= �M(*
��� ���� T��� T
�� T��� T
�� T��� T
��
 5J� *�*( IH�** *�*< )<�>H *�>< H<�(=

�� *�(* )>�*I *�<* =*�)< *�<) (I�I)
��N!O *�*< HI�=I *�*= =8�=< *�*8 66�(<

�� *�*> II�=8 *�*( IH�<> *�*6 I>�H=
��N!O *�** II�)I *�** I)�6> *�*> I=�=<

K 5J� *�68 ))�)< *�)I H=�)< *�)> =8�)<
�� *�8I 8)�)H >�(8 <<�*< >�88 >(�=)

��N!O *�== 8*�>) *�)I ()�)) *�)8 >H�6)
�� *�*( I)�I) *�*I I<�)* *�>8 )6�<H

��N!O *�** II�H< *�*< I8�*< *�*8 )I�<<

-��	� 84 3
�����
� ���� 
���� 
�9������ ������
� ��	���

(H



	
� ��� ���� ���
���� 	 �M*�( �M*�6 �M*�8 �M*�) �M*�( �M*�6 �M*�8 �M*�)
5J� *�* *�*** *�*** *�**< *�**H *�*6* *�>>= *�(HI *�>6H

*�( >�)=H *�(*) *�((H *�(88 <�IH6 6�=>8 (�<*) >�6(<
*�6 *�*>( *�*<> *�*HH *�=*= *�8)( *�<<= *�H>) <�HI*
*�8 *�**< *�**( *�*** *�*** *�8H< *�><< *�*=H *�*6=
*�) *�*** *�*** *�*** *�*** *�*6< *�*=I *�**> *�**)
>�* *�*** *�*** *�*** *�*** *�*** *�*** *�**> *�***

�� *�* *�*>6 *�*(( *�*<> *�*<I *�6>) *�I)8 >�8(< >�8(*
*�( *�*H< *�(=8 *�<IH *�6=) >�*>< =�I== H�66( 8�8H8
*�6 *�*6< *�>)( *�H6> =�(=< *�(6< *�6(6 >�68I I�(I>
*�8 *�*<> *�>*8 *�(<8 *�H<H *�>6) *�(=8 *�6=> *�)=<
*�) *�*(< *�*=6 *�*)8 *�>(H *�>*> *�>66 *�(*8 *�((I
>�* *�*>< *�*(= *�*<H *�*=) *�*=* *�*)( *�*)8 *�>*H

��N!O *�* *�*>* *�**I *�*>I *�*(( *�>I> *�<>H *�=>= *�=(I
*�( *�*<) *�(** *�(<8 *�<6> *�H6I <�(>= <�H8> <�=)>
*�6 *�*>> *�*(* *�*=H *�68* *�(6* *�<I* >�*=) 6�>>6
*�8 *�**I *�**H *�**6 *�**6 *�>8> *�(() *�<(* *�86>
*�) *�**6 *�**< *�**( *�**> *�*I6 *�>H= *�><6 *�><=
>�* *�**> *�**> *�*** *�**> *�*>( *�*(I *�*<* *�*<6

�� *�* *�**> *�**6 *�**6 *�**) *�*(= *�*H= *�>(I *�>>6
*�( *�>6( *�>(= *�>I( *�>*> *�<<) *�II< *�II( *�=H)
*�6 *�*(I *�*6= *�*>< *�<(= *�>*) *�*)8 *�>>6 *�(8H
*�8 *�**> *�*** *�*** *�*** *�*<> *�*(< *�**( *�***
*�) *�*** *�*** *�*** *�*** *�**( *�**> *�*** *�***
>�* *�*** *�*** *�*** *�*** *�*** *�*** *�*** *�***

��N!O *�* *�*** *�*** *�**> *�*** *�*>= *�*(H *�*(8 *�*<*
*�( *�**I *�*=) *�*6= *�*6I *�*I) *�<6< *�6=< *�(==
*�6 *�*** *�**> *�**< *�*<) *�*(8 *�*>= *�*<8 *�>6=
*�8 *�*** *�*** *�*** *�*** *�**) *�**( *�**> *�***
*�) *�*** *�*** *�*** *�*** *�**( *�*** *�*** *�**>
>�* *�*** *�*** *�*** *�*** *�*** *�*** *�*** *�***

-��	� H4 5�	����� �������
� ��
 ��� 
���� �
� ��������� ���� =* 9
��

()



Recent FEP Working Papers 

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

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

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

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

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

��
��	��������
��
�������$
%���
��
��	��������
�
�&�����
��

'����������������	��	������ �

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

�(���������
����������	��	������ �

����%&�
'���#���	��	�(����	�����	�
�����	������	�����'�������	
"������
��	������

��
�����$
)�
�����
����
���
�
�������
*�	�����+���)���*+������,�

����% �
��	�
�����	������	���	���'���#���	��	�(������'�������	
��������� �

����������
��
������
��� ���
(����,
��
��	���
�����������)���*+������,�

����%,� $	�	�#-�$	�����#��.�	��������	��-#-�/��0���	���"
��-
����
����
���
� ������
��

�������
���������.
"
������������
�����������)���*+������,�

����%��
�����	��-#-�/��0���	�����������������
���������
��
%������
���
��	�������	

������
/
-�,
-���,
��-+���)���*+������,


����%%� ���0	�������*���	�	��������	��-#-�/��0���	�������
0�������	
��	��� ��,
������

��
*1�
�� �������+"�
�������������
�����
����
�������������)���*+������,


����%1�
��2�������3����	���)��� �����
���
��������
2��-��$
3���
��
���
�����

����������
��
*1�+������*+������,


����%��
4	+�����5��������	���3�,
�����
4��������
4� �
�
*���
��
3������
���������+

4��������
 ����
5�������,
���
'�����������������*+������,


����%��
�	��������	������	���	��������6��!
�
���7����
�����!���
��
%����
'������

�����
����
���(���
����
0���	��
89:::;<==>?+������*+������,


����%!� ��2�������3����	���@�)
���
4���
'����,
0������ ��,$
"
*� ��-���
���+������,


����%��
���2���-�$-��	��������%���
������
���������
���
���
���	��
�������
��������	

�������
-���
������
���������
���
(�������
���������
��������
���+������,�

����1&�
/-�����	����4-��	��	���-�5�������-������	���-����2	���
-�6�����	���3-�-�
�	��������������������
�������
��
������
������
��
���������$
6��
�0;�2

�����
�� ���������
���+������,�

����1 �
�7�������0	�����3-��-�$��	���"	����
"��
4�-���A�
%����
������������
�����

5�
2��-��
6���	�
'����� �
����������$
"
2��������
)����������������
���+���
���,


����1,�

��7�����2���������3	����4��*	�"���	���)��2�	��8���9	�����B�����C�����

���������
���
�������������
�����$
"
���������
"����������$�:��*+������,�

����1��
)	���	��-��-��-���������5�;��#	*<���	�������	�����-�#-�#-����������*���

5������
���	
����� 
'�����$
��
�����������
��
0��������
'������,
������������
��������,�

����1%�
����	�����-�#-�#-��������	���)	���	��-��-��-����������5������
�� �������

�����	
���	
����� 
D��
�����
��������������������,�

����11� '���=����(��������	���>��	���6�������@�����
@���������
��
���
�������
�����$

4�-
@��
"��
3�+�����������,�

����1��
)	���	��-��-��-����������'�����������
������
���
'����������
������

�������	
6����
��
@��-
���-���������������,�

����1��
?�	����2��	��	���@�A��)��*������%������
',���
���
%���
'������$
�������,

0����,
6�����������
����
���
%����
"�����������������,�

����1!�
$	���	�/-�$��	�����2���-�$-��	������	��������	��-�#-�/��0���	���"�
� ��������,

�����
��
������,
�,������
���
�����E
������������
���� ���
-���
D��
������F

���	�����	
���
�������	����:�������,�

����1��
���B������2�����	������	�����	�3	��	�$���	���������
)�����
��
)������������

�������	
���
'�����
� ��������:�������,�

�����&� 3	��;��	�/��0���	�5�:���	���5C��	�5�*	�'����2������"�������	
���
���������




����������$
"
����������
��
�������
���������A
���������
-���
)"�
G<
���

)"�
G:����	�������,�

����� �
���2���-�$-��	��������"�
�����
��������
���
���	��
�������
��������	
-���

(�������
���������
���
���������
��������������+��	������,�

�����,�
?�	����2��	��	�����	�3	��	�'�+��������������,
0����,
���
���
0��������
������

���
�
B����
������
*����������+��	������,�

�������
���2���-�$-��	������	���'����-��-�$-��������4��������
���
���
���	��
�������

��������	
�������
-���
(�������
���������
���
���������
��������������+��	���
���,�

�����%�
�	����	��	2	��"���	�����	�3	��	��6���	�����"
0����
"���,���
��
���
@�)
)�����

��
)������������
6��������	��	������,�

�����1� ���2���-�$-��	��������4��������
���
���
���	��
�������
��������	
�������
-���

����,
���
(�������
����,
������������)���*+��������

�������
3�����#��*�������	�	��������	��-�#-�/��0���	���"��
@������F
����	�����F
���

��������	
"�������
@�����
��
����������
*�������+
"�
"���,���
%����
��

H�����
'�����������)���*+��������

�������
D�����4�*����	�$��	�	��������	��-�#-�/��0���	����� �,��	
��������
����	�$

�������
������������
���
�
������������
������������*+��������

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

	� �������
������+������*+��������

�������
��	�3	��	�)��2	���	���@�	+����	��	�4�������
�B��	
����
� ������
��
���
��C�

�����������
��
0���	���
�������F
$�:��*+��������

�����&�
$	���	� /		���� $��	� 	��� �����	� �-� #-� /��0���	�
 �5�
 ���
 �� ��	����
 ��

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

������������
�������F
$�:��*+��������

����� �
��2�������3����	�
 �0����;0�� ���
������
0�����������
 ��
�� ������	
'�������$

0��������
���
���-������F
$�:��*+��������

�����,�
$	���	� /		���� $��	� 	��� �����	� �-� #-� /��0���	�
 �"�
 � ��������,
 �����
 ��

�����E
������������
���� ���
������	
��
�����
����������F
��2���������

�������
�����	��-�#-�/��0���	�	����	�E���	�������	�
�4���
�������F
�����
���
���	;��

������� ��,.
6�����	
���
��������	����
����������
�,��������
���
���
0���	���

������,F
9:I=;<==9�F
��2���������

�����%�
#	�	���	� ��������� 	��� �����	� �-� #-� /��0���	�
 �B����
 ����������
 �������,

����	�����.
"��
0���	���
�������������
�-���+�F
��2���������

�����1�
����:�� �-� $���	� 	��� 5�;�� �-� ��� #	�����
 �5�
 ���
 ��	���������
 ��
 �������

��������������F
����������

�������
3����� #��*�� �	� #���	� �����	�
 �������
 ��	�;��������� �
 �������$
 �
 ��-

��������
�������
 �����
��
 ���
 ����	����
��
�
 	�����
��������� �
 �������F

����������

 

 

Editor: Sandra Silva (sandras@fep.up.pt) 
Download available at: 
http://www.fep.up.pt/investigacao/workingpapers/workingpapers.htm 
also in http://ideas.repec.org/PaperSeries.html  



�
�
�
��
��

��
�
��
�

�
�
�
��
��

��
�
��
�

�
�
�
��
��

��
�
��
�

�
�
�
��
��

��
�
��
�

�
�
�
��
��

��
�
��
�

�
�
�
��
��

��
�
��
�

�
�
�
��
��

��
�
��
�

�
�
�
��
��

��
�
��
�

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

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


����
���������
�
�������������




