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


�� ������
� �
������

�� ����� ���	�
� ������� ���	��������

���� ������	
�� ����� �� ��������

���
� �� ����

��������

�� ���������� �	� ��
� �� � ���������

���� ���������� �	����� �	�� ����
���

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

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

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

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

������$��� ������� �(����
�� �����$�� �	� 	�$� ������
 �� �� ������) �	�

�� �� ������# �����$�� ��� �����

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

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

� �	��� 	�$� ������
 ��(������� �
�� ��
����� �� �	��� �	�� �� �� ��������� ��


�������� �� ����$���� ������� � �	� ��$�
��� $������ $���
! ,�$�� ������

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

�� �����$�� ����� ��$������� �� ����
� �	� ���	���� ���$ ����! -���� ���

����� �����$�� ����
��� ���.�� �� ���������� $���
 ���	 �$�
��$�� 
�������� ��

����$���� ������� ������ �$�
��$�� �� �$�
��� �� ������� �	� $���
 ���$
$���	�� �����$�� �������� � ������!

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

��� ����� ������� �	
	� �	 �
��
 �� �	 ������� ��� �� �� ��������� ��	�� ����	���� ���	��� 	�
�	�� �	�� �� ��	�� ��� ���� 	� 	�� �����
� ��� ��� !�
��� �"##$�%%& �� ����� '����	 ��
�����
��� (�)��� �	�*	 �	 ��������� ���� ���� ��� �	)������	�� ��� ����� '�+�����, -	)��* ����	���, ���
������ �	
��	� �	  �� ������� �������)�&

�����
� ���. !�	���	�) !��		� 	� ��	�	)��� ��)���. ���&����
� ���/���&��%0 !�
���. 1�� 2	� 3�� �4
���� ��� 5		 � 6��������	� ��)���. ��	)��&��
���/���&���%&

�



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

�,� � ���	� ���
���� 
� !�
�� ����� ���
��� 
� � ��	#�	 ��������� �� !����� ����

� ���� � �	���	�
���� ��� �� ����� ���
��� 
� �
"� � ���
���	�
�# -��	� .��	#�
��� �� ���# �� ����	 ������ 	�������� �	� ��#�
#
���� ���
���� 
���	�����	�� �� 
��	 ������ �����
�
�
�� �	� ������ �� !����	� ������ �	�� ����	 ������ �/�������
�	� ��#�
#
���� � � � ����� �� ����� ���
��� ����� �� ��������� � !��	��� ����� ��
���
��� ����� �� ��	����� �� �	����� !�#� #	�!�� �� �Æ�
�����' 0�	��
	�
�� -��"��� )*���� �� �&1+

� ���������	��

(	������ )*��*+ ��� � #	�!�� ���� !
�� � ���� 
� �������� �� � ����
�� �������
��
�� ��� #���	�����2� 
����
�
�� �� ��� 	������� �� ������� ���� �	��� �����	� 
��	�����

� ����� �� ����	 ������� ��	 �	��� �����	� 
��	����� 
� ���	� ��	 ���
��� ��
� ����	
����
��� ��� ����
�
�
�� �� (	������2� ������
� �� �
� �������
��� ����� �	
���� 	
�" ���	
�#
�		��#������� ����	 ��	"���� ����� ���
��� ��%�
�
�
��� ��� #���	�����2� 
����
�
�� �� ���
	�������� �� ��� �	������ �� #���	����� �����
� ����$�� �� ������ !�� !
��	�! �	��
!�	"�

����
�� * �� �� 
���	���� ������� �� ��� ��	����� �������� ���� (	������ 
#��	�3
#���	����� �����
� ��� ���������� ����$�� 
� ��� ��	� �� � 	���������� 	��
� �
���
��	�#��� ����	 
������ 4�	�
� )�&&1+ �������� ���� ����$�� !
�� �
#� 	���������� 	����
�	���
� ��	 ��	����� �����	� �� ��� 5�06� 5�	 ��
$���
�� �� (	������2� ���� 	������
���� � ����$� 	��� !�#� !�	"� /��� �
"� (	������2� ����	 ��� !�#� )��� ��� ����
��
���
��
�� !�#�� ���� �����	� 
� ��	 )7++� 8
�� ��� �
#� ����	 ������ �����
�
�� ���
�	��� ��
(	������� ����$� !�#�� �� ��#�
���� ���
�	��� �� 4�	�
� )�&&1+ ��� �� ��� ��	���
���
���� ��	��� ��� ��� !
������� ��
� 
� #�� ��!� ��	 ��	��� ��� �� ��!� ��	 ��� $� �� ���
����� ��� �
#� ����	 ������ �����
�
�� ���� ���	�
�� ����� �������� ����� �	�� (	������2�
��� �� � ���� �� !��� "��!�' �##	�#��
�� ����	� �� �� -����� )�&9:+ �� ;�#�	��� )�&99+
���� ������� 
�
�
�
��� ����	� ���������� �����	
��� �� ��	���� ��������
�� 
���	�����
-�! � (	������2� �������
���� �� ��� �� $�� ���� 	����� ����	 !� ����� �
� ������
�
�� ��"��!��#� ����� #���	��� ��	����� 
����
�
�� ����$��� ���� �� ���� �##	�#��
��
����	�<

4���
#�� )*���+ 	������� ��##���� ���� (	������2� �##	�#��
�� ����	� 
� ��� ���� �� 
����� 
� !� ���#���� � !�	"�	2� ��	
=��� ���� �� ��		�!
�# �� ���
�# � 	
�" �	�� ����� !
�� �
��Æ�
����� �
#� 
���	��� 	���� �� ��� ������ ��������
�� ��	��� ����	���
�# ��	
�� �� !�	"
�� ���!�	"� ����
�� � ��	������� � ��	�
�� �� 4���
#��2� �	#����� 
� � �
�#�� �#��� ����
�#�
8� ���! ���� !�����	 4���
#��2� �
�� ���	�#
�# ���� �� �������� �%�
������ �� ���� !
��

*



-�����2� �� ;�#�	���2� ���������� �����	
�� ����� �� !�����	 ����� ���
��� 
� ������
)��	� ��� ���!�	 
� ���+ �	 �	����� )��! ��� ���!�	 
� ��+� ,��	���
�# � ����
=� ��	�
�� �� �
����� ���
��� ��%�
�
�
�� ��������#� �
"� ����� �� ���! )�&9&+ �� ,��
 �� >���� )*��7+
�	����� � ���������
�� ���	 ��	��	� �� ����!� � ���� 
� �������� �� ���
��� �������
���
!
�� ���������� �����	
�� ���� 
�
�
���� ������ ����
� �� �
�� ���	�#
�#� ��� �
�#��
�#��� ����� 
� ����
�� � ���� 	����� ��! ����� ���
��� ��%�
�
�
�� �����	� ��	 !�����	� ��
������
�# ��������
�� ��	��� ������������� ������ �� ��		�!
�# �� ���
�# � 	
�" �	��
������ 
������ 
�
�
���� 
� �� 
��������� ��	"��� ������� ��� 
�
���� ��� �������� �� �
���
�� �		��#����� �����	
�# ���������� �����	
�� �� ��	���� ��������
�� 
���	�����

? "�� %����
�� ���
� 
� ��� 	���
�
�# ����
��� �� ��
� ����	 
� !�����	 ��� ��� ��
����$� !�#�� ����
��� �� ���	��� 
� ��� ����
��
���
�� ����
�� �� ��� ���� �� ����
�� *
!��� !� � ����� ���
���� ��	 � #���	�� �%�
�
�	
�� ���� !
�� 
��������� ��	"���� ��	
���!�	 
� @��2 ��	 	������ ���� ��� �
���� ����
�� � ���� �� �
�� ���	�#
�# ���
�
������ ���
�	������ �� ����� ���
��� 
����� � ���
�� �� @��	��	�2 ���� ��"�� ��� �##	�#��� 	�������
�� ��� ���������� �����	
�� ���� �� #���	����� �����
� ����$�� 
��	#� �	�� ���� ��	 ���

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

8� ���� #���	�� ������
� �%�
�
�	
� �� ������
�� !
�� � ����� ���
��� ��%�
�
�
��
��������#�� ����
�� 7 ���	
��� ��� #���	�� �%�
�
�	
�� ���� �� 
�� ���
�	��
��� ����	 !�
��
����
��� : �� 1 	���	� �##	�#��� �������� ��#����	 !
�� ��� ��
�
�� 	���� ���� ����	
����
�� ��� �##	�#��� �������� ���	 
��������� ��	"���� 8
��
� ����� #���	�� �%�
�
�	
��
����
�#�� ����
�� A 	��
�
�� ��� ���� 
����� ����� ��� ����	
���
��� �� ����� �� ����$�� ��
�������� ���� ��� ����
�� * ��������
��� ������� ,� ��� ��
	
� �� (	������ )*��*+� !� $	��
�����	� �##	�#��� 	�������� �� ����	 ��� 
��	����� ���	 ��� �!� ��	"�� ��	����	�� 
� ���
������� �� ����$��� ;���	"����� ��� #���	�� �%�
�
�	
�� ����� �� ����
��� : �� 1 ���!
���� !��� ��� #���	����� ����� ��� 	������� 
� ��� !�� ���� (	������ )*��*+ �������
�� !��� ����$� 	���� ��	 #���	����� �����
� 
����
�
�� ������ �	� =�	�� ��� 	��������
�� �##	�#��� ���������� �������� �� ����	 ��� 
��	����� �	� �
�
��	 
� ��� �������� ��

��������� ��	"��� ����� �����	� ��� �	������ �� ����� ���
��� �� ���
�� ��� 
��
�����
�� ���������� ��	��� 
�
�
���� ��
�# %�
�� 
��	��� 
� ��� �!� ��	"�� �		��#������ )���
$#�	� �+� ���	 ���� ��	"�� ��	����	��� ��� �##	�#��� 	������ 	������� (	������2�� B�� ����
����
�� 9 ������� � ����
=� ����	
���� ���� ���	� 
�
�
���� #���	����� �����
� �
�� �
��
������������� ����$��� ��� �	������ �� ����� ���
��� ��"�� �##	�#��� �������� 	�����
�� ����� #���	����� ����$�� ��	� 
��	����� ���	 �������� �� 
��������� ��	"���� 8��<
B������ !
�� 
��������� ��	"���� ��������� ���� ����� ��
�
��� ����� !�����	 �� ��	���
��	��	� �
���	 
� ��� ����	 ��	"�� �	 
� ��� ���
�� 
���	���� �	�#	��� !�
�� ��� ���� 
�
�������� ����� �� ���� ����
�����

��� ��������	 �

��


����	�� 
����� 	�������� 
��	�� !��� !� ��
�� ��� ���� 
� �������� ���� �� ����
�� *
�� �
�# ����� ���
��� �� 
��������� ��	"���3

� ?� ������
=� �� ,��
 �� >���� )*��7+� !��� !� � ����� ���
���� ��� ��	#
���

�



���
�
�� ���	
�
�# ��
��	� ��������
�� �	����� ��%�
	�� �� �
�
���� ��	� ����
�����	�� ��� ����� �� ��		��� !�	" ����	
���� �� ��� ����
����
�� ����� �
� ��� �� 
�������
�� �� ����� ���
���� �	�� ��� ��
�� �� �
�! �� ����� !
�� ����� ���
����
��� ��	#
��� ���
�
�� 
� ��� ���� �� ����
�� * 
� �
�����
$�� �	���
�# �� ����	���
@!�#�2�

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

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

� ���	� 
� ��	���� @�������������2 �	 @
����
�
��2 
���	���� 
� ��� ���������� �����	
��
����� B������ ��
� 
���	���� 
� ���
�	�� ��� ���� 
� �������� 
���	���
=�� 
�� ������
,� ����	���� #���	����� �����
� 
����
�
�� ����$�� 
���� 
���	�
��� ������� ����� 
���� � ��� 
���	���
=� ���
	 ����� ����� 
���	�
��� 
��	 ���!��� ��� ����������
�����	
�� �� ��� 
��������� ��	"��� ������

? �
	��� �� ��� "
� �� %����
���
�� !�	" ���� �� ����
�
� ����	
=
�# ���� 
� !��� 	�� 
	������ 
� (	������ )*��*+ 
� ���� ���	���
�# 
� �� ��� ����� �� � �	
�
� ��� @���" ��2 ���
�#���� 
� ��� ���� �� ��" %����
��� ����� !��� !��� ����#� 
� ��
� �	 ���� �����	� �� ���
���
	������ !�	� 
��	���� 8� 
���� 
� �� � �	
���� �� (	������ ���� !� ��"� �
� ��� �����	�
�� ��	 ��
�� �� ���	��	�� -�!���	� !� ������� �� ��
�# �
��� 	���	� �� (	������2� !�	"
�������� �� �	#�� 
� C/��#%�
�� �� ��	#��� )*��:�+� !� ��
�" ���� 
� 
� �����	 �� �������
��	 �	��� �����	� 
��	����� 
� ���������� 	���� �� ������
=
�# �	��� �����	� 
��	�����

� ����$�� 	����	 ���� �������


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

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


�� �	���� � ������ �
� ��������
�� �� 
���	���
���� 
��	����� 
� ���	� !�	"�� (	������
)*��*+ ���� ��� �����	 #	�!�� ���� !
�� � ����	 ������ �����
�
�� ��� �
#� ����#� ��

�+��� �7889% ��� :	����
 ��� ;	����� �"##7% �� ����
��� �	� ���� ��	��� �)		�� �	���)���	� ��	��
���)��	�)��� ������& +��� �7889, �& 78$% ��))��*�� �� �	��	��. <-�� ������, �����	�, ������ ��� �����
��� �	��	� ���� ���� �� �	)����� �� ��� �������� )����� �	 ���)��	�)��� ������, �����  �����	� ��
�������� �	 ���� 36 
���	���� �� � ��
��=���� ����)����� 	� ���� ����� �	���)���	� ���� �	&> 5	�� �,
:	����
 ��� ;	����� �"##7, ���& $% ��

��� ���������
 +����� ������ �����	���� ��� ��� ���� ��� )���
���������� � ������ 	� �������� �	 ���� 36 ���� ���� ��� ������ �	) � ;������� ���� �� 	� � ������ 	�
��	��� ��	 �� � ��������� �	� ����� �� ��� �� ��� ��)� 	� �	� ��������)���&

�?������ �� ��& �"##$% �	��)����� ���� ��� ��	���� ��=��� �� �	�� �	��� �� ������ ����� � �	 ���
3&!& ��� �� ���	)�	��� ���	 ���� �	�� �� � �	)�� �	� ����, ���� ����� �	��� �� � ���, ��� ����
��	��� �)��	���& @� �������� �	����� 	� ��� ���� �	)�	����& -��� �	)�	���� �� ���	 � �	���� �	���� ��
��	�� ����������� ���� ������ �	 ��� ��
� ��)�� 	� �	��)��	��� ��	 �� ����	��� ���� 
	 ��)���
�����%& @� �������� 	� ���� ������ ���	 ���� �	����
 ��	�� ��� 	��� ��	 �	)�	����� ���� �A��� ���
������� � ���� ���� ��� ������� � )�
�� �� ���	 ������&

7



��"� ���������� ��	� ��������
���� ���	 ��� ���
���� ������ ,� ��
� ����
��� !� ���	
��
��! (	������ ������� �� �� ���������� �����	
�� ���� �� /���
�� � 	��	�������
�� ��������
!���� ���
��� ���
�
� ���� �
#� ����	 ������ �����
�
��D ��! ���� �
#� ����	 ������ �����
�
��
���� ��"�� (	������2� 	��	�������
�� ��������2� ��
��	� ���
�� 	����� ������
���
����� ��
#���	����� �����
� ����$�� ��	 ����� ��� !�	"
�#� ���� !
�� ���	��� 
����� 	����������
	����D �� ��! (	������2� �������
�� ����� !��� ��� #���	����� ��� !
�� 
�� ��� 	�������

��	�� �� 
����� ����� ���� !��� ��������
���� ����� ��������� 8� ��
�� ��� ���� �
�#
#���	����� ����$�� !�
�� "���
�# (	������2� ���
�	��� ����	 ������ �����
�
�� ������ ��� $�
�� ��� ���� �� ���	
�	��� ��������
����� �	���
�# ��� @��==��2 �� !�� ��	������ !�	" ��
����

(	������2� ���� 
� �������� ��� �	���	����� �	�	� ��

��
���

����

�
��#)��+ E � ��#)�� ��+

�
� )�+

���	� 
� � 0��� 6��#��� �	����
�� �����
�� !
�� ���
��� ���	� ��	�����	 � �� F�� 	���
����� ���� ���� ��� �� ��	�
�#� �	�� ���
��� �� ����	 �� ��������
��� 	������
�����

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

,� 
� 	���	"���� ���� (	������2� ������ �
� ������
� ������� 
� �����
�
�# �	��� �����	� 
� 
��	����� 
� ���	� !�
�� ���������� 
#��	
�# �	��� �����	� 
��	����� 
� #���	����� �����
�
����$�� �� ������ ��� !�	"
�#� �� ���	��
��� (	������2� ��������� ���� �� �� �������
�� � � ��� ����	� �� ��� ������������ ����$�� ������ �� �� ��	� 
���	����' )(	������ *��*�
�� &+� !� � ����
��� �����
� 
����
�
�� ����$�� �� (	������2� ����� �����!
�# (	�������
��� 	� �� ��� �
�� � �	
�� �� � ��
� �� ��������
�� �� �
�� 
� �� ��� �	� ��� !�#�� �� ���
#���	����� ���� ��� �	�����	� Æ ��� ��	��
��
�� 	���� �� � ��� �	� ��� 	����� 	��� ��
���
���� �� ��� ��� ��� ��� 	������
����� �� ���
���� ���	�� �� ��������
�� ��	 ��	���� ?� 
���� ���� �������
�� ���� G ���� � � �� �� ���� ���	� 
� � �������� #	��� #�����	
� 	��� ��
-�		� ����	�� �����
��� �	�#	��� �� �� 8� ��#���� (	������2� ��	�
�� �� ��� ���� 
� ����� 
���2� 
���	�����	�� ��#�� �����	�
�� �� 
����� � ����	
���
�� �	�� #���	����� �����
�

����
�
�� ����$��3

��
���

	���

�
)� E ���+�� E ����� � H� E )� � Æ+)�� ���+I��

�)�� ���+���� � �)�� ���+�� ������ J�� ��� � ��

�
� � � )*+

!��	� �)�����+�� ������ J����� 	��	������ #���	����� ����$��� !�
�� !� 
���� �� 
�����
� �	�� ��� �� �	�#	��� ��	 	�!�	
�# ������ !�� �	� ��
 �� �� 
������ �	�����	��� 	��
	��
�� ���������� ��� ���� 
� �������� 	���
��� #���	����� �����
� ����

�� ��	 �
��
��� ����� !�	"
�# 
� ��� ��	� �� � 	���������� 	��� � � H�� �+ �
��� ����	 ��� ��	�
�#� ���� 
�
��	#��� !��� 
� ���� � � J�� ,� ��� ��������2� ���	� ���� ���	� �� J�� ��� #���	����� 	�������

:



� �	���
�� � �� ��� �$�
���� �� ����	 ��� ����	 
����� 	����
�� �� �)�� ��+J�� 8� �������
���� ��	�����	 ������ �	� ���� ���� ��� �������� ������� �� ������ ����	 �� 
� �� ������
��	
���� ���� ���� J�� �
#�	� � ��	�	��� ��� ��������2� ��#�� ����

B� ��
�# ?���2� ������
�� ��	����� ��� ��	�� 
� ���
��� 
� )*+ ��� �� ���	���� ��

��
���

	���

�
����� � )� E )� � Æ+)�� ���++ ��

�
G �	���H� E )� � Æ+)�� ���I��

E
��
���

�
�	������� � 	���H� E )� � Æ+)�� ���+I

�
���

? �� �	�
�	�#� �	#������ 
���
�� ���� ��� ���Æ�
���� �� �� ����� �� =�	� ��	 
 � �� �� ����

	���
	�

G H� E )� � Æ+)�� ���+I )�+

��	 
 � �� !
�� ��� 
�
�
�� ����� �� ��� ���� 
� ��������2� ���
��� ��
�# 	�H� E ) � Æ+)��
���+I����� ��� ��	#
��� ���
�
��� ��	 ��������
�� 
���� ����

��
G ��

�����
� ,� � ����� ������

�� G ������ �� ���� ����
��

G �

�
� �����
���
�# ��
� 
��� )�+ �� 
����
�# ��� G �� #
��� (	������2�

�%���
�� )��+3

 G Æ E
�

�� ��
�

!��	� � E � G �

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

��������

����� �	 ������
 �� ��� ������	����

(	������2� �������
�� ���� �	��� �����	� 
��	����� 
� ��� !�#�� ������� ��	 �	��� �����	�

��	����� 
� ���	� ����� ����
�
���� �� ��! �� �	���� ��� ��������
�� ������ 	��
� ���
��	��� �����	
��� 8� �����! (	������ )*��*+ �� ��� ��� ��������2� $	�� �	�	 ���
�
���
!
�� 	������ �� ��������
�� �� ��
��	�� �� ���� ��� �������� ����	 ���	� 
���
� �� ���
0��� 6��#��� �	����
�� �����
��� �� �	
�� �� �%�
�
�	
�� 	����
����
� ���!��� � �� ���3

�� G

�
� E

������
�� �

� E ���
�� ���

�

�� �

���
� )7+

8��� � G �� ��
� 
� ��� ���� �� ���	���
�� )�*+ 
� (	������ )*��*� �� A+� (	������ �����
��
� �� @�%�
�
�	
�� 	����
����
�2 ������� ��� ��������
�� ������ 	��
� ��� 
� ���#������
,� ��� ��
	
� �� (	������ )*��7+� !� �$�� ��� ��	��	������� 	��������	 ����� ��

� E ���
�� ���

�

�� �
�

�

�� ��

�

�� �
� ):+

!�
�� 
� � �	���� �� � ����$� 	��� �� (	������2� 
��	������	�� ��� !�#� �
����

� �����
�����

�

!��	� �� �
�������
�����

�

�B	 ���)���, ��� ����
� ��� ��� !�
��� �"##C�, ��& 77%&

1



�

1

�

�

A

BB

wρh̄

h h̄

w(h + ρ max(0, h̄ − h))

�
#�	� �3 4�
$���
�� �� ��� ��#�� ��� 
� (	������2� ���� !��� �� G �� ,� ��� ���
�� ����
� � J� 
� 	���
��� ����$�� )B+ �� ��)J���+� ��� ���#���� �� � 
���	���� ��� ���
�� �� ������
�� ��� � �	���
�� � �� !�	"� J�� � �� ��/�� ��
��	� �� ������� ����$��� �� � �	���
�� �� J�
�� ��/�� ��
��	� �� ��� ������� ����$��� ��� ���
�� ��/��� ��
��	� 
� ��� ������ �� ��

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

8� ��� ��� ���� ��	�����	 ������ ���� ���	�
� (	������2� ��������
��� )*��*� ����� 7+ ��
�����	��� ��	 $#�	� *�� 8� ��"� ��� ��
�� ������ �� ��� �������	" ������� �#�
��� !�
��
�� �����	� ��� ���������� ������ �� ����� �� ����$��� ����
�# ��� �����
�� ��	#
��� ���
	��� �%��� �� 7� ��	 ���� ��	 ��� ����� (	������ �	#��� ���� ��� �	���� �����
�� ��	#
��� ���
	��� 
� *� ��	�����#� ��
��� �
#��	 ���� ��� ?��	
��� ��� 	���� (	������ ���$��� �
����� ��
��� ���" �� $#�	� *� !��	� ��� 	���������� 	��� 
� � G �� ���	�� � ��� 	��� 
��	���
�� ��
*� ��	�����#� ���� ��� ���������� 
��� �!� �� ��A�� ����� !� ������������ 	��	����
(	������2� $�
�# ���� ��
� ��� 
��	���
�� ��� 
��� �����
� !�� �	���� 
� ��	���� ��
�� ��	���� 	����
�� �� ��� ��
�� ������ !��� !� ������� ����# !
�� (	������ ���� � G ��

8��� !� ���� ��	!�	 �	�� ��� ���" �� $#�	� *� !� ��� 	����
� ������ �� ����
��� �	� 
�
� ����$��� ?� (	������2� ���
�	��
�� �� �* ��	 ��� �	���� ��� !�#� 
��	���
�� 	����
�� ��
��� ����� �� !� 	�
�� ��� ���
�� 
���	���� 	���������� 	��� � ����� �� ���������� ���������
��� ���� ���� ��� ���������� 
��� �%��� �� ��::� ��7�� �� ��*: !��� ��� 	����������
	��� 
� �%��� �� ����� ��:�� �� ��A�� 	������
����� 5� ���	��� ��� �	���� ������� !�� ���
��	���� �� 7:� :& �	 A: ��	 ���� 	����
�� �� ��� ��
�� ������� 8
�� (	������2� ���
�	��
��
�� ��� ����	 ��	�����	�� ����
�# ��� 	���������� 	��� � �� ��� �� ��� ������ 	���	�� ��

�����	���� �"##"% ��������	� ��� �� �������� �	) ��� ��)��� ��	��� �� ��� -���� C �	
���� ����
���������) �����	����� �C%& 6� ��������, �� ��� ������ ���� �������%��7� �% � 7�D$&

A



0

0.2

0.4

0.6
0 5 10 15 20

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

          of France
  <−− Prescott‘s calibration

Tax differential in percentage pointsReplacement rate, ρ

E
m

pl
oy

m
en

t r
el

at
iv

e 
to

 th
e 

U
.S

.

�
#�	� *3 ���������� ������ �� �����
�� �� ���
�� 
���	���� 
� (	������2� )*��*+ �	��� 
!�	"� (	������2� ���
�	��
�� �� ��� ��
�� ������ ��	��� �� ��� �������	" ������� !��	�
��� �����
�� ��	#
��� ��� 	��� �� ����	 
����� 
� 7� ��	 ���� �� ���	� 
� �� ���
�� 
���	����
)� G �+�

4�	�
� )�&&1+ ��"�� ��� ��==�� ������3 !�� � �	���� ������ !�	" �� ����<

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

(	������2� ���
�	��
�� �� ��� 
� � �
# ��	� �� �
� ������ �
� ���	� �� �
� �	������� ��
#���	����� �����
��	�� ���	�
��� ��! �� ������� �� ���
���� ��� 
� ��� � G � ��	�
�� ��
�
� !�	"��	�� ��	���� )7+� C�� � ����� @#���	����� �����
��	��2 ���� �	� ��� �����
�����
��	 �	
���� ��������
�� �� ������ ���� � 
� � �������� �	���
�� � �� ��� 	�������3

� G �H���E ����E ��) � Æ+�I�

8� ������ ���� ��� #���	����� 	���	�� ���� ��� 	������ �� )�� �+ �
��� 
�� ��� 	�������
�� ��� ���� 
� ��������� !�
�� ���� �������� 
� 
� � ����� ������ ��� ����� ��	���� ��	
�� ����
�
�
��� �� ��� ��	���� ��	 ��� �%�
�
�	
�� ���
��� ����" ��� �� ����
�� �� �
�� ���
�����!
�# ��	���� ��	 ��� �%�
�
�	
�� ����� �� ���3

��� G

)�� �+)�� ���+ E �)�� ���+

�
�

�E )�� ��+Æ

�
� E ���

� )1+

���	 (	������2� �	���		� ����� �� � G �� ��
� ��	���� �
���
$�� ��

��� G )�� �+ E �

�
�

�E )�� ��+Æ

�
� )A+

9



���	 (	������2� � G � �������
�� ����� #���	����� �����
��	��� )A+ ��"�� ��� 
����� 
��� �� ��� 
��	������	�� ��� !�#� )���	� 	���
�� �� ����� �	�� ���
��� �����
��+� B��
!
�� � � �� ��	���� )1+ ���
����� 
����� ������ �	�� ��� 
��	������	�� !�#� �� ��� ����
(	������ 
�������

(	������ )*��*� �� A+ ��"��!��#�� ���� �
� �������
�� ����� ��� ��������
���� ������
��������3

���� �������
�� ���� ��� ��� 	������� �	� #
��� ���" �� ��������� �
���	 ��
�	�����	� �	 �� #��� �� ��	�
��� �����	�� ,� ����� 	������� �	� ��� ��	 ����
����
� #�� �	 �	� �%����	�� �	
���� ��������
�� !
�� ����� �� ��� ��� !�#�
!
�� ���� �
���� �����%����� ��	 ����	 ������� ,�� �� , ������� 
� 
� ��� �� $�����
�����
����� ��	 �	
���� ��������
��� ���� �� �
#�!���� ����
� �������� ������
��	�� ��	"�� �� ���
�� �	�����
��� ���� ��� ����� �����	 !
�� ��� ����#� !���
��� 
��	������	�� ��� �����	 ����#��� ,� ��
� ����� ����#�� 
� ��
� ��� �����	 !
��
���� ��	#� �����%������ ��	 ����	 �������'

(	������ ������� ��� ���� ���� ��� ����
� �����
��	�� �	� �����
����� ��	 �	
���� ������� 
�
�� ��� ���� ���� ��� #���	����� ��������� 	����	��� �� �Æ�
����� �� !��� ��������� ������
��	 �����������

?�����#� ��� ��������
��� 
� $#�	� * ������ (	������2� )*��*+ �������
�� ���� ���� H���I
	���
��� �	� 
��	
���� ���� ��� ���" �� ��� ���� 
� ���������' 
� 
� !�	�� ���
�# ����
(	������ )*��7+ �	����� 
��	����� !��� �� ���
� ��� �
�� ��	
�� ��
���� ��	 ��� ���
��������
�� �� ��� ��	����� ���������� ����	
����3

�?�� ��� 	������ ������ ��	 ���� ��� �� $����� ��� ��	� ����
� ��������
��

� #
��� ���" �� ��� ��������� �
���	 �� �	�����	 �������� �	 
� "
�� �����
�	�����	� �	� ���� ���� ��
�# 
�������� �� � ��������2� 
������ 4��� ����
�
�����
��	� �	� �����
����� ��	 �	
���� ��������
�� 
� ��� . A �����	
��� -�	�
, !
�� ������ ���� ���� �����
���� �� � ��� �� ��� ���
� ��	 �	
���� ��������
��
!
�� ��� ������
�� �� �
�
��	� �����
��	��� ��� #��� �� ��	�
��� 
� %����
��
����
�� ������ �� ����
��� �	��
� �����
��� ������ ��	�� �	�����
�� ��	�
����
�� ���� /�
�
�	� ��	�
���� 4� ���
���� �� ��	� ����
� ��������
�� � 
� �!�
�
��� �
�
��	�2� ���	� �� ���������� �
��� .6(�' (	������ )*��7� �� 7+

��� �	��� �����	� 
��	����� 
� ��� ���� 	����� �	�� ���� �������
�� ����	
���� �� ���
������� ���� (	������ )*��7+ ���	
��� �� ��� ��� ��������
�� �� ��� ��	����� ����������
����	
�����

����� �� ���	
�� �� C/��#%�
�� )*��:+� (	������2� )*��7� ����� *+ �
�� ��	
�� ������
�
�� ��� ��	����� ���������� ����	
���� 	���� �� ��	
��
��� 
� ��	 ��� ��� !�#� ��� ���
	��
� ���� ��	 �������� ���� 
� ��� �&A��� �	���� �� .�	���� �� ��� !�#�� & ��
�* ��	�����#� ��
��� �
#��	 ���� ��� ��
�� ������� 	������
����� (	������ $�� �	���� ��
.�	��� ���������� ������ ���� �	� �����	���� �� ����� 
� ��� ��
�� ������ 
� ��� �&A��
���� �� ���##
�# 
� ���2� ��	 ��� �&A�� ���� !�	� 9 ��	�����#� ��
��� ��!�	 
� ��� �!�

&



��	����� �����	
�� ���� 
� ��� ��
�� ������� ����� � �
#�
$���� %���
$���
�� ����
�� ��
(	������2� �������
�� ���� ��� 
���	���� ����	���
�� 
� ���� !��� ��	����� �� ���� ���
	���� !�	� �����	����� ��	����� �� ���� ����	 �����
�� !�	� �����	�����' 8� ����

����� ��� �� ��� �&A�� ���� !�
�� �	���� �� .�	��� ��� 	���� ��	��� ������ ��� ����
	��� �� ����� ���� �� ��� ��� 
��	���
�� �� *� ��	�����#� ��
��� ���� !�	� ����	 �� �	���
�
�	
�# ��� �&&��� (	������2� ���
����� �� ��! ��� 	��
�� ��	 �	���� �� .�	���� 
� ���
�&A�� ����! ��� ���� �� $� ��� �������� ����� ,� 
� �� ��� ���� ��	 ����� ��! ��� 	��
���
��� ���� !��� ���� �	�
��� �
#�
$������ ��	���� ���������� ������ �	
�# ��� �&A��

����� �� ��� ����	�� �������� 
� !�
�� ���� �����	
��2 ���������� 	���� ������ ����

� ��� ��
�� �������

��$ �� ������ �� �� �		��	����� �����

�� /���
�� ��� �
#� ����	 ������ �����
�
�� ���� �� ���	
����� �� ��� ���� 
� ���������
(	������ )*��*� �� 7+ 	���		� �� ����� ��� �� !��� "��!� �##	�#��
�� ����	� ���
� ���
���� 
� �������� ��
�
�� �����
�� )�+ )��� .�	� 6� -������ �&9:D ;
���	 ;�#�	���� �&99D
?�	��� -�	����
� �� (	������� �&&�+�' -����� )�&9:+ �� ;�#�	��� )�&99+ ������ 
�
 
�
�
�
�
�
�� 
� ���������2 ���
�� ���� ��	 ����	� �
"� ���� ����� �� �� ���	
�� 
� ����
��� �
�� 7� ���������� �����	
�� �� �������� ��������
�� 
���	���� ��	"��� 
���� � ���� 
�
�������� ���� !���� �� ���
�
=�

��
���

����

�
��#)��+ E ��� ��#)�� K�+

�
� )9+

!��	� �� 
� � ���
�� ��	
���� ���� 	��	������ ��� �	���
�� �� ������ !�	"
�# �� ��� ��	�����	
K� �%���� ��� 
�
�
�
��� �����	 �� ���	� �����
� �� ���� !�	"�	� ��
� �����
���� ��	�
���
����� ��
�� �� ����� )�+� -�!���	� !� ���	���� ���� (	������2� ��
�� 
� ���� ���
�##	�#��
�� ����	� ���	��
�# )9+ /���
$�� �
� ��
�
�� �� ��� � ����� �� � 
� )�+ ���� #
���
� �
#� ����	 ������ �����
�
���

(	������ )*��1+ ���
#�� ��� ���� �
#� 
���	����� �� ��� �##	�#��
�� ����	� ���	��
�#
��� ���� 
� �������� �� �� ��� �� ��� �##	�#��
�� ����	� ���
� ��� �##	�#��� �	����
��
�����
��� -� ������
=�� ���� ���� ����� �� �##	�#��
�� 
��	�� ������
�� �	���	�
�� �� ���
�##	�#��� �����
�� �	�� ��� �	���	�
�� �� ��� 
�
�
��� �����
��� ��
�# �##	�#���3�

�;�#�	���2� �##	�#��
�� 	����� 
� ���	� �
� �� 
���	���� �� ��� ��� #
�
�# 	
��
�� ��� �##	�#��� �	����
�� �����
��� ,� ��� ���� �� �	����
�� ��������#�� ���
����	� �� ��� �##	�#��� �	����
�� �����
�� 
� ��� ���
	
����� 
���	���
�# �����

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

�B	 �� ��������  ��� ���� �)�����*�� ��� ��������� ������� ����
 �	������ �� �� �

�
���	� ���	�
�	 =)�  ���� �	����	���, ��� ����
� ��� ��� !�
��� �"##C�%&

��



����� ��	�������� � �������

8� ���
� ��! (	������2� )*��*+ 	������ !��� �� ������ !�	� !� �� ���� ��� -����� 
;�#�	��� ��/���
�� �����
�� )9+� ���� �	���	���� ����
$���
�� 
���
�� ��� �����!
�# �%�
�
� 
	
�� 	����
����
� ��	 ��� �	���
�� �� ������� ���������3

�� G �
�� �

� ��#)�� K�+ �����

)�� ���+)�� �+

� E ���
� )&+

B������ (	������ )*��*+ 
 ��� �	��
� � �������� ������� �� �
� ��	�����	 ����
�#�� !� ����
��� ��� 	���	�� $�
�#� �� (	������ )*��7+ !��� ���
�	��
�# ��� -����� ;�#�	��� �	��� 
!�	"�� 5�	 ��������
��� 
�
���� ���� ��� �������� �����
��� !
�� �	���	���� ����
$�� 
�
��� )�+ �� )9+ �	� �
�
��	� ?� ��� !��� ������� ������� ��� -����� ;�#�	��� �	���!�	"
��� � ��	� �����
� ����	 ������ 	������� 
��	����� 
� ��� ��� !�#� ��� �� ��	#�	 ��#��
��
���������� ������� B�� ��� 
��	����� ��	��� ��� �!� �	���	���� ����
$���
��� �	� ��� ���
�
# 
� ��	 #���	�� �%�
�
�	
�� ������
�� ��	 �������� � ��������
�� �	�� )&+ ���� ��		������
�� (	������2� ���
�	��
�� �� �	���� �
��� �� ���������� ����� ���� 
� 1�: ��	�����#� ��
���
��	� ��	���� !
�� ��� -����� ;�#�	��� ��
�
�� �����
�� )9+ �� �����	� �� (	������2�
��
�
�� �����
�� )�+�	

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

��� �##	�#��
�� ����	� �����
��� !
�� ��� ���������� �����	
�� ���� 
� �� 
���	���� ��	�
�� ��� 	�����
�# ���� ���� �� (	������2� 
���	�	����
�� �� ��! �	��� �����	� 
��	����� 
�
��� 
��	������	�� ��� !�#� ��� ������� ��	 ����	�� 
��	����� 
� ���������� 	����� ,�
��� ���� ����
��� !� ���� ���������� �����	
�� 
� ��	� ����� ��	��� !
�� �� ��� ��!�	
���	����
�# !�����	 ��� �##	�#��
�� ����	� ���� (	������ ������� �� 
� �������	� �� /���
��
�
� ���	���� �	 !�����	 
� !��� !�	" /��� �� !��� �� ��� �� ����	���
�� �##	�#��
�� ����	�
�	����� �� 4���
#�� )*���+ ���� ����!� ���� 
�
�
��� �� ������ ����	���
�# ������ ��
!�	" �� ��
��	�� ?� !� ����� ���� ��� �	������ �	 ������� �� � ����� ���
��� ��%�
�
�
��
��������#� ���� �����	�� ���	�
�# �� !�	"
�# ������ ���!�	� �� ����� %����
����


�����	�� �"##"% ���� � �������4���� ���)��� � E #�F ��� �� ��	�� 	� ������ ��� ���)��� � �	
��� ���	 ���& @� ��� ����� 	� ����	�� �"##C, -���� "%, �� �	���� ��� ���� ���  ���� ��� E #�9$& �� ���
G� E #�C �� �)����� �� � �	� ���� ���
�� 	� C# �	�� ��� ����	���� �"##C% ������	� ���� <	� � �� ���	�
����� � �	����	�� ��� ��	�� 7## �	�� 	� �	����� � ��)� �� ����&> +� �� ����� ���)���  �����, �� ���
)���� ��� 3&!& 	���	)� �� ����	���� �"##"% -���� C �� ��		���
 ��� ������� 	� ������ ���)��� � E 7�DC&
�B	 �	)����	�, 	� ��������	� 	� � E 7�DC �	 ��� ������� ������	� �H% �� ��)	�� ��� ��)� �� ��� ����	��
�"##C% ��������	� 	� � E 7�$C �� � ����� ����
 ������� ������	� �7%&%

�����	�� �"##", �& H% )��������� �� � ��
� ��� ��� �� 7&D �	 	����� � )�
���� ��� ���& -��� �	�����
����� �	 �	��	� ��� ��	))������	� 	� '����
�� �"##7%, ��	 �	��� ���� ������� ��� �	���� ������ �� �	����4
���
  �����	�� �� ��� ������� � ���� ���� ��� ������� � )�
��, ��� � ��
� ���� ���� ��� )�
���� ���
��� �� ��� ��� �� ��� 5�����4�	
��	� ��)��	�&

�!��� �78H8% ��� 6)�� ��� ����� �"##C% �� 
		� ���)���� 	� ������� ���� ��	�	)���� ����)���� 	�
�����	�	
��� �� ����� �	� �	� ������ ��)�� ������� ����&

��



� ������	� ��� �	�� ������	��

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

����� !� ���� �!� �		��#������ ���� ����! �� 
�
�
��� �� ����
� � ������ ������� 
�
�� ���� !��� �� ����� ��� ���
�� �� �
���	 !�	"
�# �	 ��� �� ���� ������� 5�� �		��#� 
���� !�� �	����� �� -����� )�&9:+ �� ;�#�	��� )�&99+� ������� �� ���������� �����	�
����������� !
�� ��	���� ��������
�� 
���	����� ?�����	 �		��#����� !�� 
������ ��
4���
#�� )*���+ �� ��� �� 
�
�
��� ����	���� ����# ������ �� !�	" �� ��
��	� �� ���
���

���	�����	�� ��������
�� ������
�# �� ��#�#
�# 
� 	
�" �	�� ��		�!
�# �� ���
�# ��� 
/��� �� � @����	��2 ��		�!
�# �����	�
���� �������
��� ���� ��*� �� ��� ���	
�� � ���
�
����	 ��	"�� ��	�
�
���
�� ��
�
��� � ����
� �����	� ����� �� �� 
���	�����	�� ������
�#
����� 	������
����� !�
�� �������
�� ��7 ���� ��	�� �� 
���	�����	�� �����	
�� ����� ��� 
� �
����
��� ���
	������ ��	��������� ��� �� �� ���� ��� ���� 
���	�����	�� �
� 
�� ���� �	��
��� �	������ �� ��� ���������� 
�
�
�
�
�
��� ,� ��	�
����	� 
� ��� �� ����� �������
���� ���	�

� �� ����	���
�� �� ��%�
	� ����� ���
���� ?�����#� ���	� 
� �� 
����	�
���� 
� ��
#� 

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

�������
��� ��: �� ��1 ���� ��� 
���	�����	�� ������
�# �� ���������� �����	
��
����� 
� �� ���
	������ ���� ����!� ����� ���
��� ��%�
�
�
��� L�! ��� �������� �	��
��� �!� �		��#������ �	� ��	� 
��	���� ;����
�� �� ��� �����	
�� �		��#������ ��� 
������ 

�
�
��� 
���	�����	�� ������
�# ���� #
��� !�	�� �������
���3 ����
�# �� ��	�����	
������� �� 
�
�
��� !�	"� �
���	 ��� ���� �	 ��� �
����� ��� ����� ���
��� ��%�
�
�
��
��������#� ����	���� ��� ������	 !
�� � @�����	 �� ��� 
�
�
�
�
�
�
��2 ��� 
� �����	
�� �	�
���
������ ������ ��� ������	 �� �	��
� ���	 � ��� ����	 ��	"�� 
� !�
�� ���� ������
����
��
=� 
� !�	" �� ����	� 
� ��
��	�� ��
� ������� �
�
�� � ����
=� ��	�
�� �� ��	���

� ��� ����� ���� � �
#�
$���� �	���
�� �� !�	"�	� ���� ���� !
��	�!� �	�� ����	 ��	"��
���
�
�� ��	�������� �	 �� ����� ��	 ���# ������� )-�!���	� ������ !�
� ���
� ����	 ����
�� 9
�� ��
� !�����	 ���� @��	��	�2 �� ����
��
=
�# 
� ��
��	� ��� �� ����#�� �� �� ��
�# ��		
�
�� �� #���	����� ������� �� ���� �� ���� ���� �� �� 
� ��	����+

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

?� � !�	���� ����
�	 � ����
�# 
� !�
�� � ��	��� ������� � � � �� � � ��� �� �� ���
�
=�

�)�+� �)�+ )��+

���/��� �� � � �� !��	� � 
� ��	
���� �������� 
��	���
�#� �� �!
�� ����
������� 
��	�� 
�
���� �� � 
� 
��	���
�#� ��� �� � ��	���
=��
��� ���
�$�� �)�+ G �� ��� �����!
�# �%���
��

�-�� ������ �		���
 �	������� �� ���� ��	�
� �	 )��� ��� �	�� )���� ������& !�� ?���
�� �788C%
��� ����
� ��� ��� !�
��� �"##C�% �	 ��������	�� 	� ��� ������ �		���
 �	�������&

�*



���	�
��� � 	���	���
�� !�#� J�3

�)�+� �)�+ G �) J�+� �)�+�

? ��	��� ������� �� !�	" 
� �� ���� 
� � � J��
,� ��
� �� ��� ��� ����	 ����� !
�� 
�
�
�
��� ����	 ���� !� �	����� ����!� ��� ����

��	�
���� �����	�� �� ��� �����
�� � �	� �)�+ �� �)�+� ��� ��	����	� �� � 
� 
		��������
-�!���	� ��� ��	����	� �� � !
�� �� 
���	�����

��� % 
����� ��������
 �����

���� �����	 �� � ����
���� �� �� ���� 
���
��� !�	"�	� 
���� �� � � H�� �I ��� �	���	�����
�	�	� �� )��+� ? ������	 )�	 ���� 
� ��������+ ������� �� ����������� ��������
��
���� ���� 	������� �� � ��� �� �� ���� ���
�
=��	 �

�

H�)��+� �)��+I�� G

	 �

�

�)��+�� � �)�+

	 �

�

���� )��+

���/��� �� 	 �

�

���� �

	 �

�

�����

��� ������	 ���
#�� ��������
�� J� �� ���� 
�
�
��� � �� ��
�
���	� � �����	� ���� �������
���� 
�
�
��� � �� �� 
���
��� �	����
�
�� � G


 �

�
���� �� !�	"
�#� C���
�#  G �)�+� ���

������	 ������� )J�� �+ �� ���
�
=�
�)J�+� �

���/��� �� J� G ��� � �	����� !���� �����
�� ���
�$�� ��� $	�� �	�	 ���
�
��

��)��+ G  �� )�*+

���� ��
����� ���	�
��� ��� �	���
�� � �� ������ !�	"
�# �� � �����
�� �� ��� !�#� �� ���
��
�
�� �� ��������
�� �)�+� �� ��� 
���
�
�� �� !�	"� �� ����� ��� ��
�
�� �� ����� !�� !�	"

� �)J�+� �)�+ �� �� ����� !�� � ��� 
� �)J�+� �)�+� ����� ��� !
���	� �� ��� ����������
�����	� �	� ���
#�� �� ��
��	��

�	�� ��! ��� !� ��� �)�+ G �� � �� �
���
�� ���� ��	������

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

4���
#�� )*���+ ��
��� ��� ���� ��� �����#� �� �
�� �� ��� ����	���
�� �� ��		�! ��
��� ��� ���
�
���� �������� �
�
��	 �� ����� �����	�� �� ��� ���
�� �		��#������ �� ��
���������� �����	� ���� �������� ��������
�� 
���	����� ��� 
�� 
� ���� !
�� ����#�
�
��� ���	�#
�# ���	 �
�� ��� 	������ ��� �����	���� 8� #��	����� ���� ���	� 
� ����#� �
��
�� ��"
�# �
�� ����
������

�	-�� ���� ����� ��)�4� ��
��
 )	���� �� ��� �	��	���
 ��������	�� ��� ��  ����� �� ��������	�� 	� �
)	��� 	� 	�������	��� ��	��� �� 1	��� ��� ����� �"##$%&

��



? !�	"�	 ������� ��� ��� 
 � H�� �I� �� � �� �� � ��� �� �� ���
�
=�	 �

�

!�Æ�H�� �� �  ��I�
 )��+

���/��� �� 	 �

�

!�	�)��� � ��+�
 � � )�7+

!��	� Æ � � ��  � �� 8� ����� �� ��� ����  G Æ� ��� �����
�� �� ��
� �	�����
��� ��������
�� 
���
��� !
�� ��� ����� )�*+ ���� ���	#�� 
� ��� ����
� �����	
�� �	������
�������

�� G J� G �� )�:+

�� ��"�� ��� �	����� ����� �� ��� 
�
�
���2� ����	 ������ ���	 H�� �I ���
���3

�

	 �

�

!�	����
 G J�

	 �

�

!�	��
� )�1+

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


 �

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

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

!�
	 � �
�
� G H!�	 � !��	I��

5� ���	��� ���� ����	 ���������� �����	�� ���� !�	"� 
����
�# ���� ���� �������	' ��
���
�# ��� !�	"�	 	��
�� ���� ���" �� ��	�� ���!��� ���������� �� ��
��	����

��$ % ��������
 ���
 ���� �����	��	 �����

L�! ����
�	 � ����
���� � � H�� �I �� �� ���� 
���
��� !�	"�	� �
"� ����� 
� �������
��
)���+� ? ������	 ������� � ��������
�� �� ���������� �������
�� ��� � �� ��� � ��� �� ��
���
�
=� 	 �

�

	 �

�

!�Æ�H�� ��� � �
�
� I�
 �� )�A+

���/��� �� 	 �

�

!�	�
�	 �

�

����� � �

	 �

�

�����

�
�
 G �� )�9+

����� ��� ������	 ��� ��		�! �� ��� �� �� 
������������ 	��� � 8� �#�
� ������ ����
 G Æ� ��� ������	 ������ ��
� �	����� �� ����
�# ��� G J�� ��	 ��� � � H�� �I� �� ����
�#

��1	��� ��� ����� �"##$% ����� ����� �� ����� � �E Æ �	 ���� �	���)���	� ��� �	���
 ��������� ��
������ �	��� ����� ��� ��
�����
 	 ��� ��� 	� ��� ���� �� I#� 7J&

�7



�� G

 �

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

�	����
�
�� ��� �� �����
�# J�� �� �� �� ���
�
=�	 �

�

!�	�H�� J�� �  ��I�
 )�&+

���/��� �� 	 �

�

!�	�H��� � J��I�
 � �� )*�+

��
� �	����� 
� ���
����� �%�
������ �� �	����� )��+ )�7+� ,� �����!� ���� ���	� �	� ����

���	�����	�� �����	� �����	�� ���� �����	� ��� ���
��� ��������
�� �������
�� ��� G �� �
5��� ��� �	����� ����� �� �
�� ����� !�	"
�# 
� ���	�
��� ?���# ��� ����	���
�� ����� ��
�����	
�� ���� !�	" �	� �����3

�� ��� ��		��� ������ 	��� �� B���	� �
�� �� ��� ������	 ��� 	����
=� ���	 � ��������
�	���
�� �� ������ J� !�� �	� ���
#�� �� !�	" ��	 ���	� 
 � H�� �I� �� � �	���
��
�� J� !�� �	� ��"� �� ����
��
=� 
� ��
��	�� !��	� J� 
� ������ �� ���
��� ��� ������	2�

���	�����	�� ��#�� �����	�
�� )*�+�

*� � ��		��� �	 ��� 
� ?� ���� �
�� 
 � H�� �I� ��� ������	 ��� 	�� � �����	� ���� ���� �
�
�� 
���	
��� �	���
�� J� �� !�	" �� � �	���
�� �� J� �� ��
��	� �� 
������ 
�

�� ���	�� ��		��� �	 ��� 
� ?� ���� �
�� 
 � H�� �I� ��� ������	 ��� 	�� � �����	� ����
���� � �	���
�� �� �� !�	" �� � � �� �� ��
��	� �� 
������ 
� !��	� �� 
� �	�� �� ��
��� �����
�� ���� ���
�$�� ��� ������	2� 
���	�����	�� ��#�� �����	�
�� )*�+� 5���
��� �	����� ����� �� �� 
� ���	�
���

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

��& ���� �����	��	 ��� ���� �������

8� 	���	� �� �� 
������ �������	 !�� ����� !
�� ��� 
������������ ����	 ������ 
�
�
�
�
� 

�� �� ��		�!
�# �� ���
�#� 8� ����	 ��� �������	2� ���
�� ��� 
� ��� ���� �� �������
��
��� �� �
�# � ��	� �
���� ��������#� ���� ���	
��� ��! !�	" ����	
���� �	������ ���
���������
�� �� ����� ���
���� 8��	� J� � )�� �+� ��� ��������2� ��#�� �����	�
�� 
� ��!	 �

�

!�	�H�")��+�� � ��I�
 � � )*�+

!��	�

�� G

	 �

�

���# )**+

")�+ G


� 
� �� � J��

$ � � 
� �� � J��
)*�+

�:



�!� �����
��� 
���	��� ��3

� ? ��	��	 �����
�� 
� !�
�� )J�� �$+ �	� ���� ���� ��� ��	��� ������� �� ���

 �

�
���
 � J��

,� ��
� ����� ��� ���� ������� �%�
������ !
�� ��� ���� �� �������
�� ���� ���

�
�
��� ������� �� ���

J� G � �� )*7+

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

� ?� 
���	
�	 �����
�� ��	 !�
�� )J�� �$+ �	� ���� ���� ��� �������� ������� �� ���
J� �


 �

�
���
 � �D 
���� ��� �������� ������� �� ������ �
#� �"
��� ��� ���� �� ��/��

���� ��
��	�� ,� ���� �� 
���	
�	 �����
��� ��������
�� �� G J� !
�� ���
�����

J� G �$ ��� )*:+

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

J�

	 �

�

!�	��
 G �

�	 �

�

!�	���� �
E$

	 �

�

!�	��� �


�
)*1+

!��	�

��� G


� 
� �� G � �� �� � J��

� ����	!
��
)*A+

��

�� G


� 
� �� G � �� �� � J��

� ����	!
���
)*9+

��� $	�� ��	� �� ��� 	
#�� �
� �� )*1+ 
� ��� ��	#
��� �	���� �� � ��! �	����
�
��
��	��� �
��� ��� �	����� ����� �� ��� �
�� ���� � !�	"�	 !�	"� !��� ���"
���� ���
����� ��	� 
� ��� ��	#
��� �	���� �� � �
#� �	����
�
�� ��	��� �
��� ��� �	�����
����� �� !�	"
�# �
�� !��� �"
����

������������ 8���  G Æ � � �� )J�� �$+ ���� ��	 � �����
�� ���� 
� 
���	
�	 
� ���

����� ���� � �

 �

�
���
 � J�� ��� �	����� �� ���
�
=
�# )��+ ���/��� �� )*�+ �� )**+

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

J�

	 �

�

!�	��
 G �

�	 ���

�

!�	��
 E$

	 �

���

!�	��


�
��-�� ���� ������� =��4	�� �	�����	�� �	 ���	 ��	��� ��� �� �������� �� �	K
����%K �� � # 	  #

	 E 7 �� �� E 7 	 �� E # 	 �� �� ��������� ������� �	���
 ��� �����
 ������, ������� ���, ��� ����
��� ��
��
� )�������� �� 	���� ��� 
������*�� ���������� ������	� �

��
� E �
�����%�� K ��Æ, ���� �

����%
�� ��� 
������*�� ��� ��� � 	� �& �-�� 
������*�� ��� ��� � 	� � �� ��� ����� ������	� �
���7%Æ����L�%,
���� Æ� �� ��� (��� ����� 
������*�� ������	�&% ?� 	� �����	 �	����	� �� ����� ��� �	�� ��		���
� �������� �	 ���	)� �������, �	 � # ��� �� ���� 	 � ��)� �� � �	������ 
�	)���� ��� Æ ����� L�, ���� ��)��
	��� ��� �	 ��� �	 *�	& -�� )�������� �� �� � ������  ����% �	)�	���� 	� ��� �	���� ������� �������
�	�������� �� ����)������
 ��)�� ������� �� ���� �&

�1



�� ���� ���� ��� �������� ���� �� G � ��	 
 � # �� �� G � ��	 
 � #� ����� ���
�������� @���" ����2 ��� �� 
�� !�	" �� ��"�� ��
��	� ��	��� �� ���	���� !�� ��
�

� ��� �����
��� ����
�	 ��� 
���
�
�� �� !�	" �����
��� !
�� ��
� �����
��3

J G  

	 �

�

!�	��
� )*&+

���	�
�# �	�� ��
� �������
��� ����
�	 � ��	��	���
�� 
� !�
�� ��� �������� ���� 
�
���� ����	 ��	�
�	 �� ��"�� ���� ��
��	� ����	� ��� "���� ��� 
���
�
�� �� ����	 $��
�� J � B������ �� 
������
�#� ���� � ��
�� ����!� ��� �������� �� !�	" ���� ����� �
��
���	 ��� 
���	��� H�� �I )
����


 �

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

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

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

��' (�������
 ��� ���� �������

L�! ������� ���� � ������	 ��
#�� � ��������
�� ���	
�# ���� �� �� 
���	�����	�� �� 
�������� �����	� �� ���
�
=� )�A+ ���/��� ��	 �

�

!�	�
	 �

�

H�")���+�
�
� � �

�
� I�� �
 � � )��+

!��	� ���� �������� � ��� ��� �"
�� ���������
�� ��������#� ���	
�� 
� �������
�� ��:�
? ��	��	���
�� �	#����� ���� �� ��� �������
�� ���� ��� ������	 ��
�
���	� � �
�� �
��

���������� �����	� ���� �� ��	 ��� ����	� �
�� � �� ���
#�� � �	���
�� � �� ������ �� !�	"
��!��� )��� G � ��	 ��� 
 � H�� �I ��	 ����� �����"� ������+ �� � �	���
�� ��� ��!��� �� ��/��
��
��	� )��� G � ��	 ��� 
 � H�� �I ��	 ����� ���"� ����+��� ��� ������	2� �	����� ���� �������
�� ������ J� �� � � H�� �I �� ���
�
=�

)�� J��  �+

	 �

�

!�Æ��


���/��� ��

��

�	 ��

�

!�	��
E$

	 �

��

!�	��


�
� J�

	 �

�

!�	��
�

?� 
���	
�	 �����
�� ���� � �� ���
���

J�H�� !�	I� G ��

�	 ��

�

!�	��
E$

	 �

��

!�	��


�
� )��+

��;	����� � ��������	� ���� �� ����� �	) ���� ���	����	� �� �����
 ��� �	���� � )����� 	� ��� �	���
��� ������
 ���) ���	� � �)��� �	���� � )����� 	� ������, ���� )����
 �� ��� ��=������ �� 	����� ��
����
���
 �	)� 	� ��	�� ��������*��
 �� ������ �	 �	�& 6� ��� ��  ��=�� ���� ���� ��������	� �������� ���
�� ���� ���������� 	� �	� �	)�	���� 	� �79%&

�A



0�������
�� J� ���
�$��

J� G �

�
 

	 �

�

!�	�
���

�	 ��

�

!�	��
E$

	 �

��

!�	��


�
� )�*+

 �!�� "������	 � ������

,� ��� 
�
�
��� �
�� ���	�#
�# ���� �� �������
�� ��:� !��� )J�� �$+ �	� ���� ���� ���

�������� ������� ��� ��	��	 �����
��

 �

�
���
 � J� )
���� �� ������� ��� �� ��%�
	� �"
���+�

��������
�� #
��� �� )*7+ 
� ���� ���� #
��� 
� ��	���� )�*+ ��	 ��� �����	
�� ��������

B�� !��� )J�� �$+ �	� ���� ���� ��� �������� ������� �� 
���	
�	 �����
��

 �

�
�� � J�

)
���� �� ������� �� ��%�
	� �"
���+� �
� ��������
�� ����� ���	 �
�� ���	�#
�# )*:+ ������
���� ����
�� 
� )�*+ ���	 �����	
��� ,� �����!� ���� 
� ��� ���� !
�� ����� ���
����
�����	
�� �
#�
$������ ����#� �������
��� 	����
�� �� ��� 
�
�
��� �
�� ���	�#
�# ����� ,�
��� �	������ �� ����� ���
���� ��� �����	� ���� ���
���� �� �������
�� !
�� � �
#��	 �� ����
��
�
�� ���� ��� �� ����
�� �� ���
�# ��� 
�
�
��� ����	���� ���!��� !�	" �� ��
��	� ��
������ ��������
�� �� ��		�!
�# �� ���
�#� ,� ��� �� �� ������
��
�# � @�����	 �� ���

�
�
�
�
�
�
��2� ��� ��
�
�� �� ��%�
	� �"
��� ���	 
�
�
��� �
���
����

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

����� � ������

8� ����	 ��� ��	�
�� �%�
�
�	
�� ����� �� ����
��� ��: �� ��1 �� ���� ���� ������ #���	��
�%�
�
�	
�� ����� 
� !�
�� ������ ���� ��	��	�� ,� �
�
�� �� 
��	���
�# � �	����
��
��������#� ���� ������� ����	 �� ���
���� !� ������
�� ���������2 ���
�
=��
�� �	������
�� �����
�# ��������
� �"
�� ���������
�� �� ��������
� �#
�#� 8�	"�	� �	���� ��������
�����
��	��#� �!� �"
�� ������ �� �!� �#� �������� ����# �� ��� ���� 	��
	� �� ���� ����	��
���
����� ���
	 ���#��
���

$�� �� �����������

? ����
���� �� �#���� �� ��� ��
� 
���	��� �	� 
�
� 
��� ��	�� �#� �������3 ����# !�	"�	�
)% G �+� �� !�	"�	� )% G *+� �� 	��
	��� )% G �+� ?� �#��� ����� � �	����
�
�� &)%� %�+ ����
�
� �#� ����� 
� %� �� ��� ��#
��
�# �� ���� ��	
�� ���
�
���� �� ��		����� �����#
�# �� �#�
����� %� ?#���� !�� 
� �	� 	������ �� ��!��	� !�	"�	�� "���
�# ��� ����� �������
�� ��
��� ���	�� �� �#� ������� �������� ���	 �
���

?#���� ����	
���� ��������
� ���������
�� �	 ���	
�	��
�� �� �"
��� ���
�
���� �� �� 
�������� ������� ���	� �	� �!� ����
��� �"
�� ������ 
���� �� � � ��� $�� !��	� � G �
������ ��� ��! �"
�� ����� ��	���
=� �� ���� �� � G $ ������ ��� �
#� �"
�� ����� !��	�
$ � �� ?�� ��!��	� �#���� ����	 ��� ������� !
�� ��� ��! �"
�� ������ ?� ������� )����� 
�����+ �#��� !
�� �"
�� ����� � ����� � �	����
�
�� 	�)�� ��+ )	�)�� ��++ ���� �
� �"
�� ����� ��
��� ��#
��
�# �� ���� ��	
� 
� ���

�9



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

'�

��
���

��)�� (�+
�

�
��# �� �  �� E)

)�� #�+
� � �

�

�
� !
��  �) � �� � � ��� )��+

!��	� )��(�+ 
� � ��	�
��� �	����
�
�� ���� ����� �� ��� �#���2� �#� �����D �� 
� ��������
��D
�� �%���� ��� 
� ��� �#��� 
� !�	"
�# �� �%���� =�	� ����	!
��D �� #� � H�� �+ 
� ���
�#���2� ���
�� �� ���	�� 
�����
�� 
� ���������� �� �� !�	"
�# �#�� ��� ���	�� 
�����
��
#� ���	�
��� � ���������� �#���2� �	����
�
�� #�� �� $�
�# � ����	��
=� ����	 ��	"�� 
�
��� ���� ��	
�� !��	� � � * � ����

?##	�#��� �	����
�� �����

+ ),�� -�+ G ,�
� -

���
� � !
�� � � )�� �+� )�7+

!��	� ,� 
� ��� �##	�#��� ���
��� ����" ���� ��	��
���� �� ��� 	��� Æ� �� -� 
� ��� �����	�
�� ������� �#���� !�
#��� �� ���
	 �"
�� ������� 5����� ��� �� ����� �� ��������
��
�� 
��������� 
� ����
��� ���
����

C���	 
����� 
� ���� �� � F�� ��� 	��� ��� ��� #���	����� !����� � �	���
�� � � H�� �I
�� ��� ��� 	�������� �� ���� ���" ��� 	���
�
�# �	���
�� )�� �+ �� ���� ��� �	�����	� ��
��� �#����� C�� . �� .	 ����� ��� ��	 ���
�� ���� ��� �	�����	 �� ��	���� �� !�	"
�# �#�
�� �� 	��
	� �#�� 	������
�����

$�� )���������*������ �������

����� #�����
�� ������

,� ��� 
��������� ��	"�� �������� ��� ���� ���
��� ��	 ���
�#� 
� � 	
�" �	�� ���
� �� ���
����
?#���� �	� ���/��� �� � ��� ��#��
�
�� �����	�
�� �� ���
	 ����� ���
�#���� �� ��� ���
�����
��%����� �	�� ������ �#���� �	� �������� �� ��� #���	����� �� 	���	�� ���� ��� ��
��� �
�
�#� 8� 
����� ����� ��%����� 
� ��� ����� �	�����	 ������ �.� .	�� 
� ��� ����
�	���	�
��� �� ��� ���� ��� 	���	� �� ��� 	��������

8� �$�� ��	�� ����� �����
��� / �)%� 0� �+� / �)%� 0� �+� �� / 	)0+ ��	 �� ������� �#����
� ���������� �#���� �� � 	��
	� �#���� 	������
����� ��� ����� ��	
����� �	� �#� )%+� ����
��	
�2� ������ )0+� �� �"
�� ����� )�+� ��� ����� �����
�� ��	 �� ������� �#��� 
�

/ �)%� 0� �+ G ���
����

�
��# ��  E �

�
��

& )%� %�+/ ��)%�� 0�� �+

�
� )�:+

��-�� ����� �����	�	
� ��� ��� ���������� 	� �������
 �� ����� �	) ?� ��* ��� M������	 �"##7%& @�
)	�� ���	� �	 ��������
 ����� �� � �	)������	��� 	�� �	 ��� ���	)�����4)���� ��	�	)�& !���� �)	 ��
��������
 �� �� 	���)�� ���� �	, ����� 	������� �	��� �� � �)�	��� ��
�� ��)���� 	� ��� =������
	� ��� ����� 
�� �	 ����� ��)����� �������& 6� ��� ���� 	� ��� �	)�����4)���� )	���, ����� �� �����
	)����� �	) ��� ��������& �!�� �		��	�� 7D%&

��-���, �� ��
���� ��� �		���
 �	������� ����� � �	 ��� ������ �		���
 �	������� )����	��� ��
�		��	�� 8&

�&



!��	�

/ ��)%�� 0�� �+ G


/ 	)0�+ � 
� %� G �D�

�� 	
�)�� ��+ ���

�
/ �)%�� 0�� ��+ � / �)%�� 0�� ��+

�
����	!
��D

)�1+

���/��� ��

�E 0� � )� E �+ 0E )�� ��+ �� E . �

�� 0� � � �

!��	� � 
� ��� 	��� 
���	��� 	��� �� ���
�#� �� � 
� ��� !�#� 	��� ��	 ��
� �� �"
��� (��
��
�����
��� J��)%� 0� �+ �� J0�)%� 0� �+ #
�� ���
��� ������ �� ��������
�� �� ���
�#�� 	����� 
�
����� ��� �����
�� �� ���
��� �	����� )�1+ ��� �� ���	���� 
� ��	�� �� �� 
�
����	
�����
��3

J� )%�� 0�� ��+ G

�
�� 
� / �)%�� 0�� ��+ � / �)%�� 0�� ��+ D
�� ����	!
���

)�A+

!��	� J� )%�� 0�� ��+ 
�
����� !�����	 � !�	"�	 $�� 
� ���
��� �� "��� � /�� )J� G �+ �	 ��
%�
� )J� G �+�

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

/ �)%� 0� �+ G ���
������

�
��# �E �

)�� #+� � �

�
E �

�
��

& )%� %�+/ ��)%�� 0�� �+

�
� )�9+

!��	�

/ ��)%�� 0�� �+ G

����
���
/ 	)0�+ � 
� %� G �D�

�� 	
�)�� ��+

�
#� ���

�
/ �)%�� 0�� ��+ � / �)%�� 0�� ��+

�
E
�
�� #�

�
/ �)%�� 0�� ��+

�
����	!
��D

)�&+

���/��� ��

�E 0� � )� E �+ 0E . �

�� 0� � � �� # � H�� �+ �

��	�� ���
�� �����
��� J��)%� 0� �+� J0�)%� 0� �+� �� J# )%� 0� �+ ���	
�� ���
��� ������ �� ��� 
�����
��� ���
�#�� �� ���	�� ���	�� 	������
����� ��� �����
�� �� ��� ���
�
=��
�� �	�����

� ���	���
�� )�&+ 
� #
��� �� �� 
�
����	 �����
�� J� )%�� 0�� ��+� �� �$�� 
� )�A+�

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

/ 	)0+ G ���
����

�
��# �E � &)�� �+/ 	)0�+

�
)7�+

���/��� ��

�E 0� � )� E �+ 0E .	 �

�� 0� � � �

�!� ���
�� �����
��� J�	)0+ �� J0	)0+ #
�� ���
��� ��������
�� �� ���
�#�� 	������
�����

*�



����� $����� ������

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

� G
1+ ),�-+

1,
� Æ� )7�+

� G
1+ ),�-+

1-
� )7*+

���� ����
� �����

�
�� 
���	
��� �����	�� ��)%� 0� �+� ��)%� 0� �+ �� �	)0+ ���	
��� 	������
����� ��� �	��� 
����
���� 
��	
���
�� �� �������� ����������� �� 	��
	� ��������� ��	��� 
�
�
���
������� ����� �����	�� �	� 
���
� �� ��� ���
��� ��
�
�� 	����3

��)%�� 0�� ��+ G
�
�

&)%� %�+

� �
����������������

	�)�� ��+ ��)%� 0� �+ J� )%�� 0�� ��+

E
�

����������������

	�)�� ��+ J#)%� 0� �+� ��)%� 0� �+ J� )%�� 0�� ��+

�
� )7�+

��)%�� 0�� ��+ G
�
�

&)%� %�+

� �
����������������

	�)�� ��+ ��)%� 0� �+
�
�� J� )%�� 0�� ��+

�

E
�

����������������

	�)�� ��+ ��)%� 0� �+
�
�� J# )%� 0� �+� J� )%�� 0�� ��+

��

E2)%�� 0�� ��+ )�� &)�� �++
�
�

�	)0+ � )77+

!��	� 2)%�� 0�� ��+ 
� �� 
�
����	 �����
�� ���� 
� �%��� �� ��� 
� %� G � �� 0� G �� G � ��

� �%��� �� =�	� ����	!
��D

�	)0�+ G &)�� �+
�

����������

�	)0+

E&)*� �+

� �
����������������

��)*� 0� �+ E
�

����������������

��)*� 0� �+

�
� )7:+

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

3 E Æ, E4 G + ),�-+ � )71+

!��	� 3� ,� - �� 4 �	� �##	�#��� ��������
��� ��� �##	�#��� ���
��� ����"� ��� �##	�#���
����	 ������ 
� �"
�� ��
��� �� #���	����� ��� 	������� ���� �	� !����� 	������
����� ��

*�



#
��� ��

3 G
�
�����

�
J��)%� 0� �+ ��)%� 0� �+ E J��)%� 0� �+ ��)%� 0� �+

�
E
�
�

J�	)0+ �	)0+ � )7A+

, G
�
�����

0
�
��)%� 0� �+ E ��)%� 0� �+

�
E
�
�

0 �	)0+ � )79+

- G
�
�����

� ��)%� 0� �+ � )7&+

4 G � ���-� ):�+

?� ����� ��	�
�	� ��� #���	����� !����� � �	���
�� � � H�� �I �� ��� ��� 	�������� �� #
���
�� ���	���
�� ):�+� �� 	���	�� ��� ����	 �	���
�� )�� �+ ��#����	 !
�� ���
����� ��%�����
�� ���� ��� �	�����	� �� ��� �#����� �
��� !� 	���	
�� ������
�� �� ����� ����� �%�
�
�	
�
!
����� #���	����� ���� ��� #���	����� ���
�$�� ��� ����
���	� ��#�� �����	�
��3

)�� �+���-E )�� &)�� �++
�
��

)� E �+0�
�

����������

�	)0+ G .)��5+ E .	5 ):�+

!��	� 5 
� ��� �	���
�� �� ��� �������
�� ���� 
� 	��
	�� 5 G
�

� �
	)0+�

$�� +�������*������ �������

�� �����	� ��� 
��������� ��	"�� ������� 
��� � ��	�
�� �� (	������2� ���� 
� ��������
����� !� ������ ���� �#���� �����# �� �����
� �
���#��� ����#� ���/��� �� ��� �	�#
�
��
�� �
�� ��	��#� ��������
� �#
�#� ���� �#��� ��� �� ���	� �� 
�$�
�� ��	
=�� ������� ��
��	�� ����� �
� ����	
�# �� ��� ��	�
��� �	����
�
�� �� �
� �
���#� 
� ���� 8� 	��	�����
��� �������� ��	"�� ������� �� � ���� 
� �������� ���� ����
��� �� � ����
���� �� ����
�
���#�� 
���� �� ��� ��
� 
���	���� ,� � ����� ������ ��� �#� 
��	
���
�� �� ��� ��������2�
�����	� 
� ��� ���� �� ��� ����
���	� �#� 
��	
���
�� 
� ��� �##	�#��� ��������

��� ���� 
� ��������2� ��
�
�� �����
�� ���	 ��������
�� �� ��� !�	" �� ��� �� 
��
�
���#� �����	� 
� 	 �

�

��
���

��
�
��# ��� �  �

�
�

�
�� � ):*+

!��	� ��� 
� �
���#� �2� ��������
�� �� �
�� 
 �� ��� �%���� ��� 
� ��� ��		��� �����	
�� �
���#� � 
� !�	"
�# �� �%���� =�	� ����	!
��� 0����	� �� ��
�
�� �����
�� )��+� ���
��	�
��� �	����
�
�� 
� ��� �%��� �� ���� �� !� ���� �����
��� �� ��� ��	� ��	 ��� 
���
�
��
�� ���	��
�# 
� ��
��� )�� �� 
� ��� ���	�� ��������#�+� 5�	 	����� ��	 ��
��
�# ���	�� 
�
��	��� ��	 �
���
�
�� �� 
� 
� 
������%����
�� ��	 ��	 ����	
��� ������
����

��6� ��� �	)�����4)���� )	���, � ����� �	�� �	��� �)	 � �	)� ������)������� �� ��� ����
� 	� �	������
�� ����
 	�� �	������ ���� �� 	� � ��������
 ��� ���������� 	� �)��	��� �	��� ������ � 
� �� ����� ��� �
�

	��& :� � 	����
 ���������� ������
 �)	�
 ��� �)��	���, �	��� ����� �	��� �� ���� �	 � )���)�)&

**



C���
�# ��� ���������� �����	� ��
#� ��
�� ��� ���� 
� �������� ������� �����	��
�� ������� !�	"�	� !
��
� �#� �� �"
�� #	����� C�� ���� �� ��� �����	� �� �#���� �� �#�
% � �� )����#+� * )��+� �� �"
�� ����� � � �� )��!+� $ )�
#�+� !�� �	� ������� 
� ��	
� 
�
?����#������ ��� 6��� ����� ��� ����� �����	� �� ��� ��������2� �������
�� �����#
�# ����
�#� �� �"
�� #	��� 
� ��	
� 
� �� ��� 6�� �� ��� �����	� �� 	��
	��� 
� ��	
� 
� .
��� ���
�
�
���� ����	���� 
���
�
�� �� !�	"
�#� ��� ���
��� ��������
�� �������
�� ��� ��� �#����
������
�# ��� ���� ������� ��� ��� ���� 
� ��������2� ���
�
=��
�� �	����� ��� ����
�� ��	������ �� �����!�3

���
������������������

�

���

��
���

�
��# �� �  

�
���� E��� E���� E���

��
):�+

���/��� ��

�� E 0��� � )� E ��+0� E )�� ���+��

�
���� E���� E$

�
��� E���

��
� ):7+

���� � 6���� )::+

�� ��!� �� ���
�� ��	 �#� �� �"
�� #	���� 6���D % � ��� *�� � � ��� $�� �� 
 � ��
��� �����
�� �� ��
� ���
�
=��
�� �	����� �� ��� ���	����	
=��
�� �� � ����� ����� �	�

	���#��� �� ��� �����
�� ��� ������� 
� � ��	�
�� �� ��� 	��	�������
�� ���
�� ����
�����=� �� C/��#%�
�� �� ��	#��� )*��:�+�

$�$ +����������

8� ��� ��� ���� ��	
� �� �� ��� %��	��	� 8� ��� ��� 
������ �����	 � G ��&&� ��"
�# ���
������ 
���	��� 	��� 
� ��� �������� ��	"�� ������� 7�� ��	����� ���	� �	� �!� !�	"
�#
�#� ������� !
�� �	����
�
�
�� �� 	���
�
�# !
��
� �� �#� ����� �%��� �� &)�� �+ G ��&& ��	 ���
$	�� �#� ����� �� &)*� *+ G ��&9�� ��	 ��� ����� �#� ������ ��� �
�� ����� 
� �� �#� ����� 
�
#�����	
����� 
��	
���� !
�� �� ������� �	��
�� �� *: ���	� 
� ��� $	�� �#� ����� )����#
!�	"�	�+ �� �: ���	� 
� ��� ����� �#� ����� )�� !�	"�	�+� ��� �	����
�
�� ���� � 	��
	�
�#��� 	���
�� 
� ���� ����� 
� &)�� �+ G ��&9A:� ��"
�# ��� ������� �	��
�� �� 	��
	�����
*� ���	�� -����� �� ���	�#� �#���� ���� *�� �� ���
	 ���� �
�� 
� ��� ����	 ��	�� �� ���

� 	��
	������

���	� 
� � �������� 	���	�� �� ����� 0��� 6��#��� ��������#� !
�� ���
��� ���	� ��	�� 
���	 � G ������ ��� %��	��	�� ��	��
��
�� 	��� 
� Æ G ��*� ��� ��	����	� �� ��� ���	��
��������#� �� ��� 
���
�
�� �� ���	��
�# �	� ��"�� �	�� ?���	�= �� M�	��
�	�� )*���+� !��
����
�� * G ��&9 �� � G ��&9� 	������
����� ��"
�# ����� ����� �� �
���	�

���	� �	� �!� �"
�� ������� ��� �
#� �"
�� ����� 
� �!
�� ��� ��! �"
�� ������ $ G *� ?��
��!��	� �#���� ���	� !
�� ��� ��! �"
�� ����� ���� !� ��	���
=� �� �� ?#���� #�
�� �"
��� ��

?�� 
� �� 	� ��������	� 	� ��� ����� �����	�	
� ��� ��� ���������� 	� �������
, ��� �	����	���� �	��� �����
�	��� �	��� �� )�������� ��� ��� �	)����� ���������) ���� ����� �	��� �	� �� ���������� ������� �	)
	� �	)����� ��������� ����	�� �����&

*�



!�	"
�#� ?���	 ���� ��	
� �� ����������� !�	"�	� �� ��� ��! �"
�� ����� �	���
�
�� �� ���
�
#� �"
�� ����� !
�� �	����
�
�� 	�)�� $+ G ����*:� ��"
�# ��� ������� �
�� �� ������ �
�
#� �"
��� !�	"�	 *� ���	���	 ������� !�	"�	� !�� ���� 	����� ��� �
#� �"
�� ����� 	���
�
����� �"
��� ���
� ���� ������ ����������� ,� ��� �������	" ��	�����	
=��
��� ��� !�	"�	�
!�� ������ ������������� 	���	� �� ��� ��! �"
�� ������ 	�)$� �+ G �� )���	 ��� �����
��
�������
�� �� �� �"
�� ����� !� ���!� ��	�	
�
�#�� ����#�� ���� ��� ������ �� �����
�� �	�
������ ������#� 
� ��� 	������� 	��#� �� ��� 	�����+

,� ��� �������	" ��	�����	
=��
��� ��� #���	����� ���� ���" ��� ��� 	������� �� �%���
��	 ���
�� ���� ��� �	�����	� �� ��� �#����� ,� ��� 
��������� ��	"�� �������� ����� �	��� 
��	� ���� 
����� ���
����� ��%����� �	�� 	��
	� �#���� !�� ���� 
� !
�� ���
�
�� �������
�� �������

8� ��� ��� 
���
�
�� �� !�	"
�#  G �� ��
� ����� 
���
�� ���� �� ��� 	���� ����!
��9 ��	���� ��� �#���� �	� ������� ��	��#���� ���
	 !�	"
�# �#� 
� ��� �������� ��	"��
�������� ,� ��� 
��������� ��	"�� �������� !� ���� ����� ��� 
���
�
�� �� ���	�� �� ) G  �
��
� ����� ���� � ���������� !�	"�	 !�� ���	�� ���
��� ���	�� ���	� 
���	� ��� ����

���
�
�� �� ������� !�	"
�#�

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

&�� +�������*������ �������

��� ���� 
� �������� �Æ�
����� ���
#�� !�	" �� ��
��	�� ��
�# �� 
�
�
���2� �
���	� ��
�"
�� �� �#� 	���
=��
��� �� ���	�
�� �
� ����	� ���
�
�
��� )��� ��� �����
� ��	 ���
���+
C�! ������� �� ��
��	� 
� � ����� ����� �	� ���� #���	��� �� �������
�# �� !�	"�	� !
��
��! �"
��� �� �������������� ���� ����#� ���� �� �� ����# !�	"�	� !
�� ��! �"
��� ����
��� ���� ��
�
�� �� ������ �
#� �"
��� !�	"�	�� �� !�	"�	� ���� � ���	��	 ������� �
��
��	
=�� �� 	��
	������ ���� ��"�� ����# �#���� � �����	 	����
��	� ��	 �"
�� ���������
���
?���	 ��� �� !�	"�	� !
�� ��! �"
��� ���� ���� ���
#�� �� �������������� ��� ���� 
�
�������� #���	���� ��� �
�
���� ������ �� ��
��	� �� ��	���#�
�# ���� ����# �#����
!
�� ��! �"
��� 
��� ��������������

8� ��#
� �� �����
�# ����# !
�� (	������ )*��*+ ���� ��� #���	����� 	������ ��� ��

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

�����	��� 
� ����� �� !��	� ��� ���� 
� ��������2� ����� ������������� 
� 
��	���
�# 
�
��� ����	 ��� 	���� ��� ����	 ���� �
�� 
� $#�	� � ��
��� ��� �##	�#��� ��������� 
���� 	��� 
� ��� �������� ��	"�� ������� �� � �����
�� �� ��� ����	 ��� 	���� ��� $	��
��!�	 ����
�# ��#���� ���	
��� ��! ��� ���� 
� �������� ��	���#�� �� �#���� !
�� ��!
�"
��� 
��� �������������� !�
�� ��� ����� ��!�	 ����
�# ��#���� ����
�� ���
#�
�# ����#
�#���� !
�� ��! �"
��� �� ������������� ������� ��� �� �#���� !
�� ��! �"
��� �	� ��	���
�����������

���� ����� (�� 5�)�)��� �	 �	� �����	�� ��	�� ��� ���� ����	���	�� 	� ��
�4��������� �	=���&
@� ����)���	� ���� �	� ��������� ��	�� ��� �	���� � �	���� �����
� ���)� �	 ���� �� ���� ���� ����
�	 ����4��)� )��� �	��� �� ��� 3&!& )����������
 �������&

*7



0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5
0

5

10

15

20

25

30

Tax rate on labor, τ
h

U
ne

m
pl

oy
m

en
t r

at
e,

 p
er

 c
en

t

�
#�	� �3 ������������ ������ �� �����
�� !
�� �� !
����� ���� ��� �	�����	�� ��� ���

)����+ �
��� 	���	 �� ��� 
��������� ��	"�� )�������� ��	"��+ �������� ��	 ���� ��������
��� ����	 �
�� ��
��� �%�
�
�	
�� �������� !��� ��� 	������� �	� 	���	�� �� ���� ���
�	�����	� �� ��� ���������� !�
�� ��� ��!�	 �
�� ��
��� �%�
�
�	
�� �������� !��� ���
	������� $����� #���	����� �����
��	�� ���� �	� ��� �����
����� ��	 �	
���� ��������
���

��� ������� ���!��� ��� �!� ��!�	 ����
�# ��#����� �� ��� ����	 ���� �
�� 
� $#�	� �
	�F���� � ��	��	 �����
�� 
� ��� ���� 
� ��������2� ���
�
=��
�� �	������ ?� ��� ����	 ���
	��� �� G ���A� ��� ��	#
��� ���
�
�� ��	 ���
#�
�# �� �� �#��� !
�� ��! �"
��� �� ����
��
=�

� ��
��	� ���� !
�� �%���
�� !��� ��� �������� ���
#�� ���	���� 
� ���� ����#�	� �� ��/��
��
��	�� �
��� ���� ��	#
��� ���
�
�� ���� !
�� �%���
��� 
� �����!� ���� ��� ��������2�
$	�� �	�	 ���
�
�� ��	 ����
�# � ����# �#��� !
�� ��! �"
��� ��/�� ��
��	� 
� � ��	
�� 
��%���
��
)������� �� ��� �
#��	 ������� 	���	� �� �"
�� ���������
�� ��	 ����# �#���� �� �����	�
�� �� �#����+� ����� �� ��� ����	 ��� 	��� �� G ���A� ��� �������� ��	
���� �	���	� �� ���
��� ����# �#���� !
�� ��! �"
��� �� ��� ����	 ��	"��� ��� ���� 
� �������� ��� ��� !���
�� ������#� ��� ����	� ��	�
�#� ������
�� �� � ����# !�	"�	 ��	 ��� �
�
���� ��
��	� ����
��	��� ��� #���	���� -�!���	� �� ��� ����	 ��� 
� 	�
�� ��	���	� 
� !
�� ���������� 	���� �
��
�� !��	� ��� ���� 
� ��������2� $	�� �	�	 ���
�
�� !
�� 	������ �� ��� ��	��	 ���
�� ��
� ����# �#��� !
�� ��! �"
��� ���� !
�� �%���
��� ���� ��
�� ����	� �� ��� ��� 	��� � G ��*1

� $#�	� �� ?���	 ���� ��
��� ��	���	 ��� 
��	����� �	���� ��� ���� 
� �������� �� ��	���#�
��	� �� ��	� ����# �#���� !
�� ��! �"
��� 
��� ��������������

?� 
� C/��#%�
�� �� ��	#��� )*��:�+� !�	"�	� !�� ���� ����
�� ��� �
#� �"
�� �����
�	� ���
�� �� !�	" ���
� 	��
	������ 6����
�# �� ���
	 ���" 
� ��� ���������� �����	��

*:



C���	 ��� 	���� ��
� ���� ��*� ���� ��7�

N���#� � G � ��1 )���+ ��1 )���+ ��1 )���+ ��1 )��:+ ��1 )���&+
N���#� � G $ ��� )���+ ��* )���+ *�� )���+ :�* )���+ 9�A )���+
5�� � G � ��� )���+ ��� )A�7+ ��� )�1�:+ ��A )�A�A+ *�7 )*��:+
5�� � G $ ��� )���+ *�� )���+ :�1 )���+ &�� )���+ �*�: )���+
����� ��A )���+ ��� )A�7+ 9�1 )�1�:+ �:�1 )*��*+ *7�* )�*�7+

����� �3 ������������ 	���� 
� ��	����� ���	���� 
� ��	�� �� ��� ����	 ��	�� ��	 
��	���
�#� #	����� ���
�
���� �� !�����	 ��� �#���� ���� ���	 ����	
���� ��� �
#� �"
�� �����
)� G $+ �	 ���� ��� ��! �"
�� ����� )� G �+� ��� �����	� !
����� )!
��
�+ ��	�������� 	���	
�� ��� 
��������� ��	"�� )�������� ��	"��+ ��������

C���	 ��� 	���� ��
� ���� ��*� ���� ��7�

,���	��� 	��� *�9 )7��+ ��7 )7��+ ��1 )7��+ ��A )7��+ ��& )7��+
8�#� 	��� &�7 )9�&+ &�� )9�&+ &�� )9�&+ &�� )9�&+ &�� )9�&+
5����� �:�� )�7�7+ �7�� )���:+ ���� )�*��+ ���9 )���1+ ���* )����+
0��
��� ����" 7A�� )�&�9+ 7*�* )�A�*+ �A�& )�7��+ ���& )�*��+ *&�� )*A�:+
�	�����	 ��� )���+ ���1 )����+ *7�* )*��*+ �A�7 )�A�:+ :��& ):���+

����� *3 ?�����
=� ������ �� ��� 
���	��� 	���� !�#� 	��� ��	 ��
� �� �"
��� �� ������ ��	
���
��D ���
��� ����" ��	 ���
��D �� #���	����� ���� ��� �	�����	 ��	 ���
�� �� � ��	 ����
�� ����	 ��� ��! �"
��� ��	�
�#�� ��� �����	� !
����� )!
��
�+ ��	�������� 	���	 �� ���

��������� ��	"�� )�������� ��	"��+ ��������

�#���� !
�� ��� ���� �� ��	� ������� �
�� �
�� ��
�
�� $� ���������� ���
#�� �� 
��	���
��	��	 ������ .
��� ��� �
�
���� ����	���� 
���
�
�� �� !�	"
�#� ��� �#���� ������� ���
���� ������ 	�#�	���� �� ���
	 �#�� �"
��� �� ���������� �������

&�� )���������*������ �������

�� ���� ��� �������
�� �� ��
��	� 
� ��� 
��������� ��	"�� �������� !� ����
�� ��� ���
���
��
�
�� 	���� �� �����
��� �� �#�� �"
�� ����� �� ����� ���
�#�� �
#�	� 7 ���!� ��
�
��
	���� �� ����# �#���� 
� ������ )�+ �� )�+� �� �� �� �#���� 
� ������ )�+ �� )+� ��	
� #
��� �#� �� �"
�� ������ � ����� ��
��� ��
�
�� 	���� �� �����
��� �� ��� �#���2� �����
���
�#�� ��� $#�	� 	���	� �� �� �%�
�
�	
�� !
�� =�	� ����	 �����
��� )��	 ��� �� �##	�#���
�%�
�
�	
�� �������� 
� ��� 
��������� ��	"�� ������� !
�� =�	� ����	 �����
��� ��� ���
�������� ������ 
� ������ � �� *�+

,� $#�	� 7� ��� ���������� ��
�
�� �� �� ��	��� ������� !�	"�	 
� 	��	������ ��

*1



0 100 200 300 400
0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

Asset level

��% 2	��
 ���� �	� ������

0 100 200 300 400
0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

Asset level

��% 2	��
 ���� ��
� ������

0 100 200 300 400
0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

Asset level

��% @�� ���� �	� ������

0 100 200 300 400
0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

Asset level

��% @�� ���� ��
� ������

�
#�	� 73 ?� �#���2� ��
�
�� 	���� �� �����
��� �� �
� �#�� �"
�� ����� �� ����� ���
�#�
)
� ��� 
��������� ��	"�� ������� !
�� =�	� ����	 �����
��+� ��� ��
�" ��	
=����� �
�� 
�
��� ���������� ��
�
�� �� �� ������� !�	"�	� !�
�� ������ ��� ����� � 
� ���������� 
�
�	���		� �� �������������� �� � ����	!
��� ��� ��
� ��	
=����� �
�� ���	
��� �� �������
!�	"�	2� ����� ��
�
��� !�
�� ��"�� �� ����� ��&: 
� ��� �#��� 
��	����� �
� ������ ���� ��	
�
�� � ����� �� � ����	!
��� ��� ��
� ��	��� 
� ��	� �� �� 
���	�� � ������ 
� � ����������
!�	"�	2� ���	�� 
�����
��� # � H�� �+�

*A



��� ��
�" ��	
=����� �
�� ���� ��"�� �� � ��	
=����� ����� �� � 
� ���������� 
� �	���		�
�� �������������� �� � ����� �� � ����	!
��� ��� ��
� ��	
=����� �
�� 
� ������	 ����
��	
���� ��	��
�
�# �� �� ������� �#���� !�
�� ��"�� �� � ��	
=����� ����� �� ��&: 
� ���
������� �#��� !���� �� 
��	���� �
� ������ �� ���� ��	
�� �� � ����� �� � ����	!
���
�
������ ��� ��
� ��	�� ���	
��� � ���������� �#���2� ���	�� ���	�� # � H�� �+� ��� ���	��
���	� 
� �� ��� ����	 ���� ��	 ��! ����� ������ �� 
� �%��� �� =�	� ��	 �
#� ������� ,�
��� 	��#� ���!��� ����� ��! �� �
#� ����� ������� ��� ���
��� ���	�� 
�����
�� ��"�� ��

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

%���� �������� ����� �������

,� $#�	� 7� ����� )�+� � ����# ������� �#��� !
�� ��! �"
�� �	���	� �� 	���
� ������� ��	
����� ���
�#� ����! ���	��
������ &�� �� ��	"� �� ��� ��
�" ��	
=����� �
�� �� ��� ��� ��
��� #	���� -�!���	� ��
� ������� �#��� ��� ��� !��� �� ���������� ������ ������ �� 
�
�� ��� ��	� ��! �� �� ��� ����� 	��#�� �� ��	"� �� ��� ���	� ��
� ��	
=����� �
�� )!�
��

� 	����� /��� � �
�" ����! ��� ��	� ��#
��
�# �� ��� ��
�" �
��+� �
��� ��!��	� �#���� ���	�
!
�� =�	� ������� 
� �����!� ���� ����# �#���� !
�� ��! �"
��� !
�� ���� ���� ����� ��	� ��!
����� ���
�#�� �� ��	"� �� ��� ��
� ��	
=����� �
��� 4�	����	� ��!��	� �#���� ������
�� ����� ���� ���	�� ���	� �� =�	� ������� �� ��� �%�
�
�	
�� ������� 
� ���� ��� ��!��	�
!�	"�	� ���	�� 
�����
���� ��	 ���������� �� ���� �	���	 �� ���� ������� �� ���# �� ����
�	� ����# !
�� ��! �"
���� ,� ����# �#���� ������ �
#� �"
���� ���
	 ��
�
�� 	���� 
� $#�	� 7�
����� )�+� ���! ���� ���� ���	� ���������
�# ���
�#� !
�� ��	#�� ����� ���
�#� �� �	���
&�� �
��� ���� ��	
���� �	���	 �� 	���
� ������� �� ���� ��	#�� ����� ������ 
� �����!� ���� ���
����# !�	"�	�� 	�#�	���� �� ���
	 �"
�� ������ �	� !�	"
�# 
� �� �%�
�
�	
�� )������ �	
�#
���
	 
�
�
�� ���	�� ��	 ���������� �� ��!��	� �#����+�

%���� �������� ��� �������

,� $#�	� 7� ����� )�+� �� �� ������� �#��� !
�� ��! �"
��� ������� ���� �
"� � ����#
������� !�	"�	 !
�� �
#� �"
���� ?� ������� �� �#��� ��� � ��	#�� ����� ����� ���� 
� 
�
��� 
���	
�	 	����
�� �� �
� ���
�� �� ���������� ���	 �������������� -����� ��� �� �#����
!
�� ��! �"
��� �� !�� ���� ����	 ����
�� ��� �
#� �"
�� ����� !
�� !�	" 
� �� �%�
�
�	
��� ,�
��� ���� �� �� �� �#��� !
�� �
#� �"
���� $#�	� 7� ����� )+� ���!� ��! ��� ���� ��	
�����
��	 ���������� �� ����� ���������
�� ��
��
�� 
���� �� ������� !�	"�	 !
�� ����������
������ ���
� �� ����
�� � ��	#�� ����� �� �	��� *A:� �� !�
�� ��
�� �� �	���	� �� %�
� ��
��/�� ��
��	�� ��� �#��� $������ ���	�� 	��
	�����' ��� �� �
� ������ �� ����
���� �� ��/��
��
��	� 
� !�	"
�# �#� ���
� �� �
���	 	��
	�� �	 �
� ������ ���� ��� ��� !�� �!� �� � �	
�
���
��
�� �� �	��� 9� 
� $#�	� 7� ����� )�+� �� !�
�� ��
�� �� �� !�	"�	 !
�� ��! �"
��� �	���	�
�� ����� ���
�
�� ���	�� ���	� �� $� ����������� );����� ���� ��� 
�
�
���� �
#� �"
���
!�	"�	 ������� ��! �"
��� ���� ����	
�# ��������������+

*9



%��� ���	����	���� �� ����	�

��� �##	�#��� ������� �	�� ��� 
���	���
��� ����# �#����2 ��
�
�� 	���� �	� �����	
=� 
�
��� ����
���	� ����� 
��	
���
�� ��
��� 
� $#�	� :� ����� )�+� ��� ���
 �
�� 
� 
��	
���
��
�� ������ ��� �� ��� ����� �������
�� �� !�	"�	� �� 	��
	���� ��� ���� �
�� ����	���� ����#
�#����� 5�	 ���	
��
�� �� ���
��� ��
�
�� 	���� ����� �� ���� ��� ���" 
� ��� 
��	
���
�� ��
�� ����� ����� �� &� 	�F���� ��� ��	#�� ����� ���
�#� �� ����# �#���� !
�� �
#� �"
���� ���	�

� �� 
���	�
��� ���" 
� ��� ��	#�� ����� ����� �� �� �#���� !
�� ��! �"
��� ������� �� ���
	
���! 	��� �� ���
�#� ���������
�� �� ���� ���	���� ��� �� �� ��� ��
� ��	
=����� �
�� 
�
$#�	� 7� ����� )�+� �
�
��	��� �� !�	"�	� !
�� �
#� �"
��� ���
�
� ���
 ���
�# 	���� !���
���� ���	���� ��� ��� ����� ������ 
� $#�	� 7� ����� )+� !��� ���� ��
�� �	���	 ����������
�� ����� ���������
�� ���	 ������������� �� ���
�#� ��������
��� ?� � 	������ ��	�
��! �� !�	"�	� !
�� �
#� �"
��� 	���� ��� ����	 ���� �� ���
	 ��
	� ������ �� ������
���	�� 	��
	�����' 
� !�	"
�# �#�� )?���	
�# �� ����� �� ���� ��� ��	���� �� ��� ����	 ��	��
�	� ���������� �� �#���� !�� ���� ���� �
#� �"
����+

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

6	����
� ����#�� �� ��� 
�
�
��� ����� ���	�� ��� ������������� ������ �� �����
�� 
�
��� 
��������� ��	"�� �������� �� ��
��� �� ��� ������ ����	 ���
 �
�� 
� $#�	� �� ��	
�������� �����	� ��� ����� 
��	
���
�� !��� ��� ����	 ��� 	��� 
� �� G ��� 
� $#�	� :� �����
)�+� �� ���� !��� ���	� 
� �� ����	 �����
�� 
� ����� )�+� �
	��� ��� 
���	��
��� ���" 
�
��� ����� 
��	
���
�� ��� ���
��� ������� ��� ��
	� ����� ����� �� ����# �#���� !
�� �
#�
�"
��� ��� ��������
���� 
��	����� ��� ��
�
�� 	���� �� ����# �#���� !
�� �
#� �"
��� ��
��
���" �
"� ����� 
� $#�	� 7� ����� )�+� ������ ���� ��� 
�/�
�� ��#����� �� ��� ��
� ��	
=�����
�
�� �	� ��! ��������� -����� ����# �#���� !
�� �
#� �"
��� ���������� �
=����� ������� ��

� ��� ��	#�� ����� 
� 	������ ���� ������ ������������� �� ��/�� ��
��	� �� ���	�� 	��
	����'
������ ��� ����	 �� �� ��� ����� 
��	
���
�� ��	 ��� 	��� �� G ���� 
� ��
���� �� ����#
	����	 ���� �� �#����� ��
� ��� ���� �� ���	���� 
� ��	�� �� ��� ��
�
�� 	���� 
� $#�	� 7�
������ )�+ �� )+� L��� ���� ���� !��� ���	� 
� �� ����	 �����
��� ������� ����# �#����
!
�� �
#� �"
��� �	���	 ���������� ���	 ������������� �� ����� ������ ���� �	� �
#��	 ����
����� �� �� �#���� !
�� �
#� �"
���� B�� !�
�� ����# �#���� !
�� �
#� �"
��� 
� ��� �������
!
�� =�	� ����	 �����
�� �	� ��!
��
�# �� ���������� ���
�#� �� 	���� ����� �
#� �����
������� ���
	 ���
	��
��� ����#� !��� �� G ����� �� /��� ��
������ 8�� !��� � �
#��	

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

& '�������$���� �(��� � ��)��	��

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

*&



0 50 100 150 200 250
0

0.01

0.02

0.03

0.04

0.05

0.06

Asset level

��% ���	 ��� ��� �� E #

0 50 100 150 200 250
0

0.01

0.02

0.03

0.04

0.05

0.06

Asset level

��% ���	 ��� ��� �� E #�F#

�
#�	� :3 ?���� 
��	
���
�� 
� ��� 
��������� ��	"�� ������� ��	 
��	��� ����	 ��� 	�����
��� ���
 �
�� 
� ��� ����� 
��	
���
�� ��	 ��� ���
	� �������
�� �� !�	"�	� �� 	��
	���� ���
���� �
�� ����	���� ����# �#����� ��� 
��	
���
��� ���� ���"� �� � =�	� ����� ������ !�
��
���� ���� �	���� 
� ��� $#�	��

	������
����� 8� ������� ���� ��� ������������� ������ �� �����
�� �	� %�
�� �
�
��	
��	��� ��� �!� ������
��� ,� ��
�� �� ��� /��� ���
�� 
��	����� ��	��� ��� ������
�� !
��
	������ �� ��� 
��
���� �� ������������� 
� 
��	��� �#� �� �"
�� #	����� ��� �##	�#���
������������� �������� �	� ��
����� %�
�� �
�
��	�

6���
�� ����� ��������� 
� ����
��� A �� 9� !� !�	� �#�
��� ������
�# ���� ��� ���
��
���!��� ��� �������� �� 
��������� ��	"�� ����
�#� 
� 
������%����
�� ��	 ��	 ���	���� 

�# �� ����	�� ���������� �������� �� ��	 ������
�# ���
�� ������
�� B�� ����	� !�
� ����� !� ���� ��� 	��������� �� ��	 $�
�#� �� ��	��	���
��� 
� ��� !�� #���	�����
	������� �	� ���� ���" �� � ������ �� ����	 �����	���

'�� ,�� �� �
 ��� 
���� �
 �������

�
#�	� � ������	���� ���� �%�
�
�	
�� �������� ���� �� ��! ��� #���	����� ���� 
��
��� 	�������3 �
���	 	���	�
�# ��� 	������� �� ��������� �� ���� ��� �	�����	� �	 $����
�#
#���	����� �����
��	�� ���� �	� ��� �����
����� ��	 �	
���� ��������
��� ��� ����
)���
+ �
��� 	���	 �� ��� 
��������� ��	"�� )�������� ��	"��+ �������� !��	� ��� ����	 �
��
	��	������ ��� �������� !
�� ���� ��� �	�����	� �� ��� ��!�	 �
�� ���	
��� ��� ��������
!
����� �	�����	�� ,� ���� ������
��� ��� ������������� ������ �� �����
�� �	� 	����	 �����
!
����� �	�����	� ������� �� ��� ��#��
�� 
����� ����� �� �����
��� !�
�� �������������

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

��



0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5
0

5

10

15

20

25

30

Tax rate on labor, τ
h

U
ne

m
pl

oy
m

en
t r

at
e,

 p
er

 c
en

t

�
#�	� 13 ������������ ������ �� �����
�� !
�� �	 !
����� �"
�� ���� �	
�# �������������

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

� �� ������� !
�� )!
�����+ �"
�� ���� �	
�# �������������� ����
$������ 	�)�� �+ G �
)	�)�� �+ G �+ ��	 ��� �� ��	 ���� �������� ��� ����	 �
�� ��
��� �%�
�
�	
�� ��������
!��� ��� 	������� �	� 	���	�� �� ���� ��� �	�����	� �� ��� ���������� !�
�� ��� ��!�	
�
�� ��
��� �%�
�
�	
�� �������� !��� ��� 	������� $����� #���	����� �����
��	�� ����
�	� ��� �����
����� ��	 �	
���� ��������
��� )��� ���
 �
��� �	� ��� ���� �� 
� $#�	� ��+

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

�
#�	� � ���$	�� (	������2� )*��*� �� A+ ����	���
�� ����� ��� 
���	����� �� ��� �� 
�����
�� ���� ��� 	������� �	� ���� ���" �� ��������� �� �	�����	� �	 �� #��� ��
��	�
��� ������� �H
I� ����� 	������� �	� ��� ��	 ���� ����
� #�� �	 �	� �%����	�� �	
 
���� ��������
�� !
�� ����� �� ��� ��� !�#� !
�� ���� �
���� �����%����� ��	 ����	 �������'

'�� -�������� 
���� ��

 
�����

�
 ������������� ���������

�
#�	� 1 ����
��� ��� ����
�
�
�� �� ��� ������ �� �����
�� �� ��	 ���	" �������
�� ����
�� ������� �#��� !
�� �
#� �"
��� ����� �
� �"
��� �� ������� ��! �"
��� !��� ����	
�#
�������������� ?� �� ����	���
��� !� ���� ��� �����
�� �������
�� ���� ���	� 
� �� �"
��
����� 
���� ���� � �
#� �"
��� !�	"�	� ��!��� � �
#� �"
��� !�	"�	� L�� ��	�	
�
�#��� ��� ����	
�� ��!�	 ���� �
��� ���� 	��	����� ��� �������
�� �� �� �"
�� ���� 
� ��� 
��������� ��	"��
������� !
�� �	 !
����� ���� ��� �	�����	�� 	������
����� �
� ����� ��� ��		�����
�# ���


��



�
��� ���	 ��� �������	" �������
�� �� �"
�� ����� )��� ���
 �
��� �	� ��� ���� �� 
�
$#�	� ��+ ?� =�	� ����	 �����
��� ��� $#�	� ���!� ���� ��� ������������� 	��� 
� ���
������� !
����� �"
�� ���� 
� � ������ �� ��	�����#� ��
��� �
#��	 ���� 
� ��� ������� !
��
�"
�� ����� �
��� �#���� �	� ��� ��	������ �� �"
�� ���� !��� ����	
�# ������������� 
� ���
��	��	 �������� ���
	 ��
�
�� 	���� �
�� � �
#��	 
��
���� �� ��	�� 	��
	������

,� �
#�� ���� ��	�	
�
�# ���� ��� 
��	����� ���!��� ��� ������
�� !
�� �� !
����� �"
��
���� ���
�� �� ��� ��� 	��� 
��	������ ��� ��������
�� 
� ���� �� �
#��	 ��� 	����� �#���� ����
��	 ���#��� ��	
�� �� �������������� �� �"
�� ���� 
� ���� �� � �����	�� L��!
������
�#
��� �	����
�
��
� ����	� �� �#
�#� �#���� !�� ������ ��	�� 	��
	����� ������ �� ����	 ���
���#����� $��� ����� �� 	��
	����� 	����	 ���� �� 	���	� �� ��� ����	 ��	"�� 
� ��� ����	��

8� ��� ��� 	�������� �%�
�
�	
�� �������� ��	 ��� �������� ��	"�� ������� ���	
��� ����	���
�� �������
�� �� �� �"
�� ����� ;����� ���� ��� ���� 
� ��������2� ���
��� ����	
�������
�� ����	�� ���� ��� �#���� !
�� �
#� �"
��� !�	"� ,� ��� �������� ��	"�� ��������
���	� 
� �� ��	���#�
�# �� �
#��� �	����
�� !�	"�	� 
��� �������������� �
��� ��
��	� 
�
���� �Æ�
����� #���	��� �� ��! �"
��� �#����� �� �	���	���� ��� ��! �"
��� �#�����

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

8� �	� 
���	���� 
� ��! ��� ������������� ������ �� �����
�� ���� �� ��� �
�
�# ��
#���	����� �	�����	� ���	 �� �#����2 �
�� ������ 5��� �#�
�� ��
� 
� ��� �� 
���� 
� ���
�������� ��	"�� ������� !��	� ��� ���� 
� ��������2� �������
�� �� ����	 �� ������� 
�
�� 
� �������� �� ��� ���� 	����O
�# �� �	�����	�� B�� 
� ��� 
��������� ��	"�� ��������

� �����	���
 8� ����
�	 �!� ����	���
��� �� ��� �������	" �������
�� ���� �#���� 	���
��
��� ���� ���� ��� �	�����	 	�#�	���� �� ���
	 �#�3 	��
	� �#���� 	���
�� ��	 ���
�� �	�����	�
���� �� �!
�� ����� �� !�	"
�# �#� �#����� 	������
�����

��� ���� �
�� 
� $#�	� A ���	
��� �%�
�
�	
�� �������� !��� 	��
	� �#���� �	� ���
���
�� ���� �� ��� �	�����	 ���� !�	"
�# �#� �#���� 	���
��� ?� ��! ��� 	����� !� ��� ���� ���
������������� 	��� ����� ����! ���� �� ��� ������� !
�� �%��� �	�����	� �� ��� �#����� ��
	��	������ �� ��� ���
 �
�� )!�
�� 
� ��� ���� �� ��� ����	 ���
 �
�� 
� $#�	�� � �� 1+�
?#���� �� !�	"
�# �#� !�� ��! 	���
�� ��� ��	#�	 �	�����	 ������ �� ���� ��	� ��	 ���
	
	��
	����� ������ !��� ���� "��! ���� ��� �
=� �� ��� #���	����� �	�����	 !
�� �� ��� 
�
����� ��� �
#��	 ���
�#� ���
���� ���������� 
� � ��	#�	 ���
��� ����"� ���� 
��	����� ���
	��� !�#�� �� �� � 	������ �#���� !�	" ��	� �� ��� ������������� 	��� ����� �� ����� ��!
��� 	����� B�� ��
������ ��
� ����� 
� ���	��	�� �� �
#��	 ��� 	����� !��� �	�����	� #	�!

� �
=� �� ������ ��	#�	 ���� ���� �� ��� ����	 ��� !�#� 	��� �� � ��! �"
��� !�	"�	� ���
������������� 	��� !
�� ���� ����� ���� �� ��� �������	" ������� !
�� �%��� �	�����	�
�� ��� �#�����

��� ���� �
�� 
� $#�	� A ���	
��� �%�
�
�	
�� �������� !��� 	��
	� �#���� �	� ���
���
�� �!
�� ��� �	�����	 ���� !�	"
�# �#� �#���� 	���
��� ��� �%�
�
�	
�� �������� �	� ��!
������ ��� �
		�	 
��#� �� ��� �	��
��� ����	
����� ?� ��! ��� 	����� !�	"
�# �#� �#����
!�� "��! ���� ���� !
�� �� �	��
� ��	 
� �� �#�� ������ �� ���� �� !�	" � �
���� ���� ��

��-��� �� � ���)� 	� :���� �� ��& �78HD%&

�*



0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5
0

5

10

15

20

25

30

Tax rate on labor, τ
h

U
ne

m
pl

oy
m

en
t r

at
e,

 p
er

 c
en

t

�
#�	� A3 ������������ ������ �� �����
�� !
�� 
��	��� �
�
�# �� #���	����� �	�����	�
���	 ��� �
�� ����� 
� ��� 
��������� ��	"�� �������� ?�� ��� 	������� �	� 	���	�� �� ���� 
��� �	�����	� �� ��� ��������� ��� !
�� 
��	��� 
��	
���
��� ��	��� �#� #	����� ��� ���
�
���� �� ���� �
�� 	���	 �� �%�
�
�	
�� �������� 
� �� ������� !��	� 	��
	� ���������
	���
�� ��	 ���
�� �	�����	� �%��� ��� ���� �� �� �!
�� ���� �� !�	"
�# �#� ����������
	������
����� )��� ���
 �
�� 
� ��� ���� �� ��� ����	 ���
 �
�� 
� $#�	�� � �� 1�+

�����	� �� ��� �������	" ������� !
�� �%��� �	�����	� �� ��� �#����� -�!���	� �� �
#��	
��� 	����� ������ $� ���������� !�	"
�# ��	� ���� 
� ��� �������	" ������� �������
���� �	� ���� !
�� �� ���	 ��	#�	 ��� �
�� ���� ���� �	�����	� �� 	��
	� �#�����

8�
�� ��� �����	 ����	
���� !
�� �
#��	 ��	 ���
�� �	�����	� �� 	��
	��� ���	���� ���
������������� ������ �� �����
��� 
� ��� ��� ���	��	� ��� 	����� $�
�# ���� ����	 �����
���� � ��	#� ���
�
�� ����� �� ������������� !��� ��� 	������� �	� ���� ���" �� ���� 
��� �	�����	� �� ��� ����������

'�$ .��/������ ��
����� #����� ����
 �� ��/�� ����

?� � ���� ����
�
�
�� ����� !� ����
�� ��� ������ �� ��	�
�# ��� ���/���
�� 
������ �����	�
����
$������ !� ������ ���� ��� �#���� �	� ��	� ���
��� !
�� � G ��&&:� ����
�# ��� �� 
���� 
���	��� 	��� 
� ��� �������� ��	"�� ������� 
� ���� �� *�� ��	����� �� ���
�
���� �
�����	
��� !
�� ��� �������	" �������� !� ���� �/��� 
���
�
�� ��	�����	� �� !�	"
�#
�� ���	��
�# ��  G ) G ���� !�
�� 
���
�� �
�
��	 �%�
�
�	
�� �������� ��	��� ��� �!�
��	�����	
=��
��� ��	 ��� �������� ��	"�� ������� !
�� �	�����	�� �� ��� �� ��	
$� ��

��



0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5
0

5

10

15

20

25

30

Tax rate on labor, τ
h

U
ne

m
pl

oy
m

en
t r

at
e,

 p
er

 c
en

t

�
#�	� 93 ������������ ������ �� �����
�� !
�� � �
#��	 
������ �����	 )� G �&&:+� ���
���
 )����+ �
��� 	���	 �� ��� 
��������� ��	"�� )�������� ��	"��+ �������� ��	 ����
�������� ��� ����	 �
�� ��
��� �%�
�
�	
�� �������� !��� ��� 	������� �	� 	���	�� ��
���� ��� �	�����	� �� ��� ���������� !�
�� ��� ��!�	 �
�� ��
��� �%�
�
�	
�� ��������
!��� ��� 	������� $����� #���	����� �����
��	�� ���� �	� ��� �����
����� ��	 �	
����
��������
���

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

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

* +�)� �	�� ��	�� 	�������

(	������ )*��*� �� &+ �����	
=� �
� $�
�#� �� ���
�#3 �, $� 
� 	���	"���� ���� �
	������
��� �� ��� ��	#� 
��	���� 
� ����	 ������ ���!��� �	���� �� ��� ��
�� ������ 
� �� ��

��	����� 
� ��� �������� , ������� 
���
���
���� �����	�
��� �� ��� ���	��
�� �� ����	 ��	 
"��� �� ��� ����	� �� ��� ������������� ����$� ������ �� �� ��	� 
���	�����' B������

���� �� � �	� ����	�� ���)����*���	�� ���� � � 7 ���� �� �	)���)�� ����)�� �� ��������	�� 	�
	 �������
4
������	�� )	����, ��� �&
& �NO	�4���� �788D%& !��� ���)����*���	�� �	��� 	� �	��� �	� ��
��)������� �� 	� �	)�����4)���� ��	�	)� ���� �� ��=������4�� �� �����4�� �	����	��&

�7



0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5
0

5

10

15

20

25

30

Tax rate on labor, τ
h

U
ne

m
pl

oy
m

en
t r

at
e,

 p
er

 c
en

t

�
#�	� &3 ������������ ������ �� �����
�� !
�� ���� ��� �	�����	�� ��� ���
 )����+
�
��� 	���	 �� ��� 
��������� ��	"�� )�������� ��	"��+ �������� �	�� ���� �� 	
#�� ���
��	��� ��	 ���� ������� ��
�� 
���
�
�� �� !�	"
�# �� ���	��
�# ) G )+ �%��� �� ����
��9� �� ��1� 	������
�����

#���	��� ���
�� 
���	���� 
� 
��� � ��	���
�� ���������� 
� ��	���� �������
�# ��	 �	��� 
�����	� ���������� 
��	����� !
�� ��� ���� ���� 
#��	�� 
� 
� ����	���� ���/��� �� ���
����
�
�� ���� ��� ��� �
����� ����	 ��	�����	� 
� �	�	 �� $� ��� ���������� ����	���
����
�
#�	� * ���$	�� ���� ����
�
�� ����� ��� �������� ��	"�� ���������� �����	� �����

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

�����
�� �� ���
�� 
���	���� �� 
�� ������ �� �������������< ?� ���
��� ���
��� 
� ��
	���� ��� �#����2 
������	� �	�� !�	"
�#� �
#�	� & ������	���� ��! �������
�� 	����
���

� ��� 
���
�
�� �� !�	"
�#�  � ��� ��9� ��1�� ���� ��� ������������� ������ �� �����
�����

��
� ���	���� !��� ��� �� ���	���
�� �� ����� !�� ���
�	��� ���� 
� �������� ������
������� ���
	 ��		�����
�# �	���	���� ��	�����	 
� ��� �� ����� ���������� �� �������
��
	��
�� �	 !�	" !��" ���#��� )��� �������� 1+ 	����	 ���� ����	���
�# ��� �
�� ����� ��	��	
���
��� 
� ��	 ������
��

,� !� � ��� !��� �� ����#� ��� ��	�����	
=��
�� �� �	���	������ ������	 ����
��� ������ 
�
�� ����	 (	������2� �������
�� ���� ��� ��� 	������� �	� ���� ���" ���� ��� �� ���������
�� �	�����	� �	 �� #��� �� ��	�
���� B� ����
�# ��	� �� ��� 	������� �� ��� �� $����� ����
�

�	6� =
�� 8, �� ���� 	� ������
 �	� ����	� �	 ��� ���������� 	� �)��	�)��� ����� �� ������
 � E 	&

�:



#��� ���� �	� ���	 �����
����� ��	 �	
���� ��������
��� !� ��� #�� 
���	��
��� ���
�
��� ��
��� ������������� �����
�� 	����
����
� 
� $#�	� �� 
���� � ��! ��	�� ���!��� ��� ��		���
����	 �� ��!�	 ��	�� ���� 	��	����� ��� ������� !
�� ��� ��� 	������� ���� ���" ��
��������� �� ���� ���� ���"� 	������
����� ;�#�	��� )*��1+ �	��
�� � #�� �������
�
�����
�
�� �� ��! ��� ������������� ������ �� �����
�� ���� �� ��� !��� ��� 	������� �	�
����� 
� � ����
� ���������� ;�#�	��� ���� �
� �	���!�	" �� �����
� ��! �
#� �����
�� ��
�
#� ���������� 
� ����
���
� �	� ����
����� !
�� ��� ���� 
� �������� ���� ����!
�#�
��	 �������� ��	 ��� �
#� #���	����� ����
�# �� ���
�� ��	�
��� ���� �� ��
� ��	� ����
�	���
�� ���	��

;�#�	��� )*��1+ ���� ����
�	� ���
�� 
���	���� ���� �� 
���	�	��� �� ����

�� �� ��
��	�3
������������� 
���	���� �	�#	���� ���
�� ����	
�� �	�#	��� �� �	�
�
���� !����	� �	� 
#	��� ��� 
������ � �	�����	 �� 	����	��� ���� 
� ���
�
���� ���� ��� ��#�#
�# 
� ��	"��
!�	" �� ����� 
���
�
��� 
������ ��	#
��� ����

�� �� ��
��	��' 8� �
"� ;�#�	���2� � 
��	
��
�� �� �� ������
� 	���
�� ���� ��	��
�� �����
���� �� ��	���� ��� %����
�� �
� 
���
�
�
�������
��� ����� 	���������� 	���� 
� ��	����� ���
�� 
���	���� �	�#	���� ;���		
�# ��
(	������ )*��7+� ;�#�	��� ���
�	���� ��� �	���	���� ��	�����	 � 
� ��� ���� 
� ��������2�
��
�
�� �����
�� )�+ �� ���� � G ��� �� ��� ���� ��� ������ �� ���� ������� ���� J� G � 
�
��#�� �����	�
�� )*+� ��� 	���������� 	��� � 
� 
���
�
��� ���	�
�� �� �
� �������
���
����� #���	����� ����� �� ��� 	�������� ,� � "�� ���
�	��
�� ���� �	��
�� �� ��������
��
��	 !�� ���	� �� !�	" 
� 0���
������ ��	��� �	� ���� *�� �� ����� 
� ��� ����� ;�#�	���
������ ���� ���� ������
�� ��� ���" ���� ��� ��� ��� 	������� 	�
�� �� ��� ���� �����
�� ������ !�
�� ��� *� ��	�����#� ��
��� 
��	������� �����
�� 
� 0���
������ ��	��� �	� ���
�� $����� ��� ����
� �� ��
��	�� ? ���" �� ��� �������� ��������
�� ���� �
��� � 	������ 
���� 	��� �� �:P��� ��� ��! 	���������� 	��� ���� �� ���
�	���� 
� ���� ��!�	 ���� ���
	���������� 	���� ���
���� 
� 4�	�
� )�&&1+� !�
�� �	� ��	� �
"� :�P �� ������ �
#�	� *
����� !�� ;�#�	��� !���� � ��! 	���������� 	����

8��� 
� ����� �� ���	����
�# �	��� �����	� 
��	����� 
� ���������� �� ����� 
��������� ��� ���
�� �� !�����	 �� ��� ��� �������� ��	"�� �	 
��������� ��	"�� ����
�����	� �
#�
$������� ��	 ���	����
�# ��	����� ���������� ��������� ���
�� 
���	����

� ��� ?��
����2 ���� �� ��� �������� ��	"�� ���������� �����	� ����� ,� ���� ����� ���
���
�� 
���	���� �	�#	�� !
�� �� ����� !
�� � ���#����� !��� ��������� �� ���	� ����
���
	 	����	��� �� 	����
=� ���	 ��	�
�
���
�� 
� ��� ����	 ��	"�� �� ���
�� ������ �����
?� 
�
���� 
� ��� ���� ����
��� ���� 
����	��� ������ �	� ��� 
���
����� 
� ��� 
��������� 
��	"�� ������� !��	� ���
��	� ��������� ���� ����� ��
�
��� ����� !�����	 �� ��	���
��	��	� �
���	 
� ��� ����	 ��	"�� �	 
� ���
�� 
���	���� �	�#	����

��B	 ������ �	� ���� ����� ��� ������ 	� 
	 ��)��� �������
 ��� ��� �������	� 	� �	)� �	�����	�,
��� @�	 ��	� �"##C% ��� ��
�� �"##$%&

��5	�� 	� �	� �� ;	��������� ��	�� ��	��� �� � E "�8, ����� ��	�� �	�� �� 	��� "�F 	� ��� 3&!&  ����
� E 7�F& ?��� )���������
 ��� �	�� �	��� �� ��� ����)����� ��� ��� 	� #�" ���� ���� �	 ��� �������
�	 ������, ��� ���� �� ����
 �� ��� ��)�� 	� �	�� ���
���� �	 ��� ������� �7 � � E 9�8%, �� �� � �� �
������)��� ��� 	� 
	�� �����
� 	� ��7� ��% E #�#$9& 5����, 
� �� ��� ��������� ;	��������� ��	����
��� ��� �� E #�D, ��� ������)��� ��� 	� ���4	�4��� �����
� �� � E #�7C"$&

�1



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

���� 	��������� ������

��
� ����
�� ���� � ����
=� #���	����� �	�#	�� ���� ����

=�� @��	��	�2 �� 
����
�
�� 
���
���� ��� �������� �� 
��������� ��	"�� ��	�
��� �� ��	 * �"
��� * �#�� ����� 8� ����
��� �	�#	�� 
� � !�� ���� ����� ��	 ��������
��� ��� ���� ��� ���� �
#��
#�� ��! ��� �!�

��	��� ��	"�� �		��#������ ���� !
�� ��� @�����	 �� ��� ������
�
��2 
���
$� 
� ���
�
�� ���	�#
�# ���� �� ����
�� �� ��� �	�#	�� ����!� ���� ��! ��	� �#��� �� ������ ���� 
�� ��	 ��� � �
���
�� !
��
� ��� ����$�� �	�#	�� �	 � �
���
�� �� !�	"� ��� ���� �� ��	 ���
����	� �� ��
� ���
�� 
� �����
���� �
�
�
�# ��	 ��� 
��������� ��	"��� ���� �������� 
� ����
!�	� ���� #
��� ���
�� �� ��"� �� ����$�� ����	 
� ���
	 �
���� ���� !�	"�	� �
#�� !��� ��
�
�� ���	�#� �� ���
�# 	�������� ���!��� ���������� �� ������
�# 
����
�
�� ����$���
6���
�� ��
� ���	����
�# �� ��	 ����$�� ����	
����� ��� ���	�
�� 
���
$�� �� 
���	����

��	���� ���!��� ��� �������� ��	"��� �� 
��������� ��	"��� ����� ���� !
�� #�
� ��	
����	���
�� �
�
�� ����! ��	 ��	�����
�# ����� ���� ��� �����
� ��� ��	����� ����������
����	
���� 
� ��� �	������ �� ���� �
#� ����� �� #���	��� ����$��� )��� ����
�� &�:�+

����� ����
�	 ��� �����!
�# #���	����� ������ ��	 ������
�# �
�� �
�� ����$�� �� ���
�#����� L�!��	� !�	"�	� �	� �	�� �� ������ ���� �� ��	 ��� ���!��� � ����	 ��	"�� ��	��	
�	 	���
�
�# � �������� ��	 ��	
� ����$� 7 ���	 ���
	 �
�� �
��� ��	 ��	����� �� �����	
����
!� ���	��� ����$�� 
� ��	�� �� � 	���������� 	��� � �� ����	 ��� ��! �"
��� ��	�
�#�� 
����
7 G �)����+�� ��� #���	����� $������ ��� ����$�� ��� �� ����	 ��� 	�������� !�
�� �����
���� ��� ��
��
�# ������ !
�� ���� ��� �	�����	� �� ��� ��������� ���� �� 	���� �� ���
���� ������� -�! !��� ���� � ���
�� ����� �%�
�
�	
�� �������� 
� ��� �������� ��	"��
�� 
��������� ��	"�� ������
��< 8�
�� 	���#��
�# ��� ���	����	
=��
�� �� ��
�
�� 	����
�� ����� ������ �� ��� �����
�� !� 
����� ��	� �������� !��� ��� ����	 ��� 	��� 
�
�� G ����� ��� �%�
�
�	
�� ������������� 	���� !
����� ����$�� ��� �� 	�� �� �	�� ���
��	��� 
� $#�	� ��

(���� )�+ �� $#�	� �� ���!� ��! ����� ������������� )��� ���� �
��+ 	������ ��
��� 	���������� 	��� � 
� ��� �������� ��	"�� ������� !
�� ���� ��� �	�����	�� ���
���
 �
�� ����	���� ��� ���������� !�	"�	� !�� 	���
�� ����$��� ;����� ���� ��� �����
������������� 	��� !
����� ����$�� 
� ����� � 
� �%��� �� *�P �� !�
�� ��: ��	�����#� ��
���
�	� ��� �� �� ��! �"
��� ����# !�	"�	�� ,� �����!� �	
�
���� ���� ����	 ��� 
��	����
�� ��
����$��� ��� ���� 
� �������� �������� ����$�� �� ��� ��! �"
��� ����# !�	"�	� !�� �	�
���!�� ���
#�� �� ��/�� ��
��	�� 4�	����	� ����� ����# !�	"�	� ����
��� �� ������� ����$��
!��� ��	�
�# �� )�� ���� ����	 	��
	
�#+� ��� ����� ����� ��	�����#� �� ��� ����	 ��	��
�������
�# ����$�� �� �� 
�$�
���
��� 	���������� 	��� ������� :�:P��� ?� �������
����
�
#��	 	���������� 	����� ��� ���� 
� �������� ��	���#�� ��	� �� ��	� ��!��	� !�	"�	�

��� ��� ����$� �	�#	�� !�
�� ��
�"
�# !
�� 
�� �	
#
��� ��
�
�� �� ��� ��� ��! �"
��� ��
!�	"�	� ��/�� ��
��	�� ;����� ���� ��� ��	#
��� ���
�
�� ��	 ��
��	� 
� ���� �����	 #	���

�������� ���� ��� � ��
� ��)� ����� �� ��� �	��
 ��� 	�� �
� 
	�� �� "$ ��� 7$ ����, ������� ���&
5����, ��� ������4����� �����	� 	� ��� ���	 �	�� �	�������
 ����=�� �� 	������� �� )���������
 ��� �����	�
	� �	��
 �	��� �	�������
 ����=��, F&$P, �� ��� ���	 �"$ K 7$%�"$&

�A



0 0.1 0.2 0.3 0.4
0

10

20

30

40

50

Replacement rate on after−tax low−skilled earnings

U
ne

m
pl

oy
m

en
t r

at
e,

 p
er

 c
en

t

��% ;	)����� )����� ���� �������

0 0.1 0.2 0.3 0.4
0

10

20

30

40

50

Replacement rate on after−tax low−skilled earnings
U

ne
m

pl
oy

m
en

t r
at

e,
 p

er
 c

en
t

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

�
#�	� ��3 ������������ ������ �� #���	����� �����
� �
�� �
�� ����$��� (���� )�+ ��
���
��� �������� ��	"�� ������� !
�� �	�����	�� !��	� ��� ���� �
�� 	���	� �� ����� ����� 
�������� �� ��� ���
 �
�� ����	���� ��� ���������� !�� 	���
�� ����$��� (���� )�+
��
��� ����� �������������� !��	� ��� ���
 )����+ �
��� 	���	 �� ��� 
��������� ��	"��
)�������� ��	"��+ �������� ��	 ���� �������� ��� ����	 �
�� ��
��� �%�
�
�	
�� ��������
!��� #���	����� ��	������ ����	 ����$� �������� �	� 	���	�� �� ���� ��� �	�����	� ��
���������� !�
�� ��� ��!�	 �
�� ��
��� �%�
�
�	
�� �������� !��� ���� ��	������ $�����
#���	����� �����
��	�� ���� �	� ��� �����
����� ��	 �	
���� ��������
���


� ���
�$� !
�� ��	
�� 
��%���
�� !��� ���	� �	� �� ����$��� ),� ��� ����� ����� !
��
���������� ��! �"
��� ����# !�	"�	�� ��� ���� 
� �������� ��	
���� �	���	� �� ��	���#�
��� ��! �"
��� �� !�	"�	� 
��� ��
��	��+ 8��� ��� 	���������� 	��� ������� �
#� ����#�
���� ��� ��	#
��� ��
��	� ���
�
��� ��	 ��! �"
��� �� ���� �#� #	���� ��� !
�� �%���
��� ���
��	���	 
��	���� 
� ����$�� 	������ 
� � �������� �����
���
�� �!�� �	�� ���
#�
�# �� !�	"�	�
�� ��	�� 	��
	����� �� ��!�	 ���
#�
�# ��!��	� �#���� !�� �	� ���
��� �� ����$�� �� �
�� 
�
�� ��
��	�� L��
�� ���� ��� ����� ������������� 	��� �������� ����� ����!��� !��� ����
�����
���
�� ����	�� ��� ����� 
� ��� 
����� ����� ���� ����	� !��� ��� ���� 
� ��������
����� ��� !�#� 
����� ���� ��! �"
��� �� !�	"�	� �� ��	�� �� ����# !�	"�	� ����	� ����
!�	� ��	���#�� 
��� ��	�� 	��
	����� ����	 ��	�
�# �� !
�� ��! �"
���� ?� 	���������� 	����
�����
�# ��P� ����� ������������� 
� ��� �� ������ �� �#���� !�� 	���
�� ����$���

(���� )�+ �� $#�	� �� ��
��� ����� ������������� 	���� 
� ���� ��� �������� ��	"��
�� 
��������� ��	"�� ������� !
�� �� !
����� ���� ��� �	�����	�� ���	�
�# !
�� ���
�������� ��	"�� �������� ��� ����	 ���� �
�� 
� ��� ���� �� 
� ����� )�+� 
���� ��� �������
!
�� �	�����	�� ��� ��!�	 ���� �
�� 
� ��� �������� ��	"�� ������� !
����� �	�����	� ���
!
�� ��� ���	
�� ����$� ������� ,� ��
� �������� ��� �%�
�
�	
�� ����� �������������

�9



	��� 
� 
�
�
���� ��	������
�� �� ��� 	���������� 	���� ;����� �	�� $#�	� � )��!�	 ���� �
��+
���� ��� ����� ������������� 	��� !
����� ����$�� !�� *�7P 
� ���� ������� �� ��� ���
���������� !�	� ��! �"
��� �� !�	"�	�� -����� ��� ���� 
� �������� ��	
���� �	���		�
�� ��� ��!��	� !�	"�	� �� ��� ����	 ��	"��� �� � ��! 	���������� 	��� !
�� ��� ����#�
���� ��
�
�� ���
� ��� 	���������� 	��� 	������ ��P� ?� ���� �	
�
��� 	���������� 	���� ���
�������� ������� �� �����
���� ��� �� 
�� ��
��	� �!�� �	�� ��	�� 	��
	����� �� ��! �"
���
�� !�	"�	� �� ��!��	� �#���� !�� ����
��
=� 
� ��
��	� ��	 ���
	 ���
	� �
��� )��� ���!� 
�
��� #	���+� -����� �� 	���������� 	���� �����
�# ��P� ����� ������������� ����
��� ����
�� !�	"�	� !�� 	���
�� ����$��� �� 
� 
��	����� ���	��� ���
� 
� 
���	����� !
�� ��� ����	
���� �
�� �� � ������������� 	��� �� :�P� ?� ���� ��
��� ��� #���	����� ��� ��������
��� �� 
�� ��� 	������� ���
�# ��	 ��� ����$� ������� ��"
�# ��� ������
�� !
�� �� !
�����
�	�����	� ��� �����

��� ����	 �� ��!�	 ���
 �
�� 
� ����� )�+ �� $#�	� �� 	��	����� ��� 
��������� ��	"��
������� !
�� �� !
����� �	�����	�� 	������
����� ,� ����� ������
��� � ���
��	� ��������
�����	�� ��� ������� ��
�
�� �� ����	
�# ��� ����$� �	�#	�� �� ��� ������� ��
�
�� �� �
��	��	 
� ��� ����	 ��	"��� ��� ���
��� ��
�
�� 	��� 
� � 	���	���
�� ����$� ����� J7 ���� ����
��� ������� �
�� �
�� ��
�
�� �� ������
�# J7 E . ��	���	 
� ��� ���� �� ��� ������� �����
�� � ��	��	 
� ��� ����	 ��	"��� !�
�� 
� �%��� �� / �)�� �� �+ �� #
��� �� ���	���
�� )�9+�

���� ��� ����� �����
�� �� � ���������� !�	"�	 �������� ��	 ��� ����# )% G �+ !
�� ��
������ )0 G �+ �� !
�� ��� ��!��� �"
�� ����� )� G �+��� ��� $#�	� ���!� ��! ��� �##	�#���
������������� 	��� 	���
�� �������� ��	 � ����
�	���� 	��#� �� 	���������� 	���� �������
�#���� �	���	 �� ��	��� ����	 ��	"�� ��	��	� 	����	 ���� �� �
�� �� #���	����� ����$��� ���
	���������� 	��� �� !�
�� � ��!��	� !�	"�	 
� 
�
��	��� ���!��� ��� �!� ���
��� 
� ��	"�
�� � �
	��� �� ��� ���
 �
��� 
� ����� )�+ �� $#�	� ��� ���� ��	����� 
� 	����� ���� ��	�
�	

� ��� ������� !
�� �	�����	� ���� 
� ��� ������� !
����� �	�����	�� �� 	���������� 	����
�� *�P �� �AP� 	������
����� ?� ��� ��
��� �� 
�
��	����� ��� �
��
�
��� ���' ��� ���
#�
��� �	���
�� �� ��!��	� !�	"�	� �� ��� ����$� �	�#	��� �� ���# �� ��� ��� 	������� 	�
��
�	�� ��� 	���
�
�# �������
�� �	� ��Æ�
��� �� $����� ���� �	�#	���

��� �������� 
� ��� 
��������� ��	"�� ������� �	� 	��
�
����� �� ��� $�
�#� 
� ��	
�
�#�� �#��� ���� �� � �
�� ���	�#
�# �	����� !
�� ����� ���
��� 
� ����
�� ��:� 6����
�#
�� ��	�����	 ������� �� �#��� !��� !�	" ��	� �	 ���� �����	� �� ��� ���
��� �������
��
����
�� !
�� ���������� )��	��	+ �����	
�� 
� ����
�� ��1� ?� ��! 	���������� 	���� 
� ���
��		��� ����$� ����	
����� � ���
��	� �������� 
� 
���
�� �� !�	" ��	� ���� ��� ���	�#�
�#��� 
� ��� �������� ��	"��� �������� ������� � ���
��	� �������� ������ ���	 �� 	��
	�
�� ����� ��! ����$� ������� B�� !��� ��� 	���������� 	��� #��� �
#� ����#�� ��� �� ��� ��
��	� 
���
��� �#���� !��� �
"� �� /�
� ��� ����$� �	�#	�� )!�
�� 
� ���
����� ��� ����
���

��+� �� ���� ��� )���� ������� ��� ����� ���	� �
����� �������� � ����	��� ����	 ��������� �	 �� � ��
�	����������%, ��� 	���)�� �	���)���	� ������	� 	� �� �
��� ���� ����=�� �� �	 �	���)� �K � � �� ���	�,
�&�&, ��� ��) 	� ����=�� � ��� ��� ��)�4��) ������ �& '	�	 �, � ����	� �
��� ��	 ��� �	���� ���
����=� �	
�) �	��� �� � ���� �	 ��	����� ���� ������	� �� � ������ �����. �� ��� ������	� �	 ������
����=�� ��� 	���)�� �	 � �	��
 �	�� ����	�� ������, �� �� ���	 	���)�� �	 � �	�4������� 	�� �	�� ����	��
������, ��� �� ����� ���	 �	 � ����� �
��� ����	�� ������&

�&



������� �� ��� ��	�
� 
� ���� �� ��� #���	����� ����$� �	�#	��+� 
���� ���� !��� ���" ��
!�	" ���� ���� ��� ���	�#� �#��� 
� ��� �������� ��	"�� �������� ,� ��� �����	 �
����
���
��� ���
��	� ��������� !��� 
����� ���� �	���		� �� ������#� ���� �� ���
	 ��
��	� ��	
�
�
���� ��������
��� ��� ���� !
�� � ����� ��	��	 ���
��� ���� 
� ��� ����
����

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

�� ��� ��	 ��
����� ����
=� ����$� ����	
���� ��##���� !�� 
��������� ��	"�� �����
�
#�� �� �����	 ��	� #���	���� �� ���
�# !
�� ���
�� 
���	���� ���� �������� ��	"�� ������
��� ���������� �����	
�� 
� ��� �������� ��	"��� ���� 	����� ��� ����� ����	� �� �
���
�� ���	 ����	���
�� @��	��	�2 ���� �
���	 ��	�
�
���� �
���	 
� ��� ����	 ��	"�� �	 �
��

� �������� �� ��� #���	����� ����$��� �� !�
�� ���	� 
� �� ���� �� 	�����
�
�# ���
�������� ��	"�� ���� !
�� #���	��� ���
�� 
���	���� �	�#	���� ��� 
��������� ��	"��
���� ���	� 
��
#��� ����� ��! ���� �	�#	��� ��� �� �����
�� 
� 	��� !�	� ������
���
��� 
��������� ��	"�� ���� 
���
	�� �� �� ���" ��	 
��	��� @��	��	 �����2 !��� �#����
����
�	 ���
	 ���
��� �� ��	�
�
���
�# 
� ����	 ��	"��� ��	��� ���
�� 
���	���� �	�#	���� ,�
���� �
#��� ��� �����!
�# ���	����	
=��
�� �� ���
��� 
���
�
�� 
���	���� !��� 
���
�
�� 
�
������	����� ��"�� ������ 6
���
�
�� ����$�� �	� ��
 ���� �
� �� �#��� ��� ������ ����!
� ����
$� ���
��� H������� 
� 
� ���!�I ���� �� �#��� !�� ������� ���
�� 
���
�
�� ���
�
#��	 ���
�#� ���� � �	��� 
����� �#���� �� �� ����� ���� �	������ ����� ���
����� �	��
	���
�
�# 
���
�
���' )��� .������ �� ����
��"
 )*��7+�+ ,� ����	���� ��� �������� ��	"��
���� !��� �
	������� ��� ���� ��	��� �	 ����
������ 
� �#����2 ���
�� ����� �������

���
�
��Q���������� �����	
�� ������ !
�� �	
���� �	�����	� ��	��� �#���� ����
�#��� ��
��� �������� �� ��� �#��� ����
$� �����	
�� !��� ������ ��� ���� 
� �������� �� #��� ���
���
�� 
���	���� �	�#	���

/ "������	�� ������

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

?� 
� ��� �
�#�� �#��� ���� �� ����
�� �� ��� �#���� 
� ��	 #���	�� �%�
�
�	
�� �	���!�	"
�	� �	������
� !
�� �����
�# � ��	��	� ��� ���� 
� �������� 
� ��� �������� ��	"��
������� �� ��� ���
��	� ��������� 
� ��� 
��������� ��	"�� ������� ���� ��"� �����	���
����
�#���� ����� ����� ���
	 �
�� �
�� ����	 ��	"�� ��	��	�� (����
�# ��	�� ��� �� �� �
����
��	 ��� ���� 
� �������� !�� ����� �
#� �	����
�
�� �#���� �� ����
��
=� 
� !�	"
�# ��
���
#�� ��� ��������2� ��
��	� �� �#���� !
�� ���� ��	�
�#� ������
��� 5������� �	� ��	�
�����
���� 
� ��� 
��������� ��	"�� ������� ������� 
�
�
����2 ������ �������� 
� ���
����	 ��	"�� 
���	��� !
�� ���
	 $����
�� ����� ���������
�� ��
�
��� �� ���	�
�� !���
���� �
#�� ��
� ��� ����	 ��	"�� �� ��/�� ��	�� 	��
	������

��� ������ �� ����	 �����
�� ���� %�
�� 
��	����� 
� ��	�� �� !��� ��	�
����	 
�
�
 
���� �	� �
�# 
� ��� �������� ��	"��� �� 
��������� ��	"�� ������
��� ,�� ������
$�
���
�
=��
�� �	����� ����!� ��� ���� 
� �������� �� 	����� �������� �� �
#��	 ����� ��

7�



�/���
�# ��� �	���
�� �� �������� �����	� !�� �	� ��	���#�� 
��� ��
��	�� ,� ����	����
��������� 
� ��� 
��������� ��	"�� ������� �	� �� ���
	 �!� !��� ���� ��	�##�� !
��
��� 
�
�
�
�
�
�
�� !
�� !�
�� ����	���
�� ����	 ��	"�� ��	��	� ����	��� ����� -
#��	 �����
�	���� �#���� �� ���	��� ����� ��	��	�� 
���� �� ���� ��	 ��	�� 	��
	����� �� � ����	� ���
!��� ���� ���� ������ ����#� ������ �� $����� �� 
�� �
��� L���	�������� ��� �������	�
	�������� �� ����	 ����� �	� %�
�� �
�
��	 
� ��� �!� ����� �� ������
��� �� $#�	� � ���!��

C���	 ��	"�� ������
��� ���� ���# 	���#�
=� ��� 
���	����� �� �
�� ����� ����
�	��
���
�� ����� ���
��� 
� ���������2 ����	 ������ ��
�
���� ���! )�&9&+ !�� ����# ��� $	��
�� ���
���� � ����
� ����	 ������ ���� ���� 
������ ����� ���
��� ���������
��� ,� �
	����� ���� 
� !�
�� �� 
�
�
���2� ����	 ������ ��� �� ��	
� ����
������� �� ��� �������
,��
 �� >���� )*��7+ ������
=� ��! � ����� ���
��� ��%�
�
�
�� ��������#� ��� 	�����
��
� 	����	 F�� �
�� ����� ����	 ������ ���� !
�� � �
#� 
���	�����	�� �����
�
�� �� �����
���
���
!�
�� ���� ���
���� �� �� ��9� -�!���	� �� �����
�
�� �� ��9 
� ��� ,��
 >���� ���� ���
��� 
���� ��� ���� ��	#� �##	�#��� 	������� �� !�#� 
��	����� ���� �� �����
�
�� �� ��9 !���

���� 
� (	������2� ���� �	�� ����
�� *� ,� ��	�
����	� 
� ��� �	������ �� ����� ���
����
���	� 
� �� 
���	���� 
��	���� ���!��� � �
#� ��	����	� ��	�����	 �� ��� 
���
�
�� ��
!�	"
�# �� ��� ���
��� 	������� �� !�	"�	� !
�� ����� �	���	����� �� F������
��� 
� ���
!�#� 	���� ��
� 
� ��	������� 
�����	��� �� ,��
 �� >���� )*��7� $#�	� 9+ 
� � ��������
����
����	
���� ���� 
������ � �����	�	� !�#� 
��	���� �� *P �� $�� ���� � ��	��� �� �#�
*� !��� 	����� �� 
��	���
�# ���	� ���� �� �	��� ��1P� ?� ,��
 �� >���� )*��7+
�����
�� ��� �	������ �� ����� ���
��� �� � ��	� 	��	�����
�# ��� ����
����
�� ����� ��
!��� �� ���� �� ��	��	������� ��	#
��� ���
�
�� ��	 ������ 
 ����	 ������ 
� �����
!
����� ����� ���
���D ��� �	������ �� ��
� ��	� ����� ���� ��� !�#� ���	������ � !�	"�	2�
����� �� �
��� �����
���� � ����# !�	"�	2�� ��� 	������� �� ���	� �� � �����	�	� !�#� /���

��	����� !
�� �#�� �����
���� ��!�	� ��� �� �� �� �#���2� ����	 ��	"�� ��	��	� 8�
�� ��
�
$�
�# ��� ��� ��� �
#�� �� ��� ���
���� ����� ���� ���� ���� ��	
��
��� 
� ���	� �	� ��	��
�� ����# !�	"�	���� 
� ��� ����	 !
�� ��� �
�� ����� ��	��	 ����� ����	
���� �� ��� �#����

� ��	 �����

,� � ���� �� 
�
�
�
��� ����	 �
"� ��	�� ��� 
���
�
�� �� !�	" �����
�� 
� �������� ����
�� � � ��� ��� �� 
�� ��	����	� 
� 
		�������� �����	� ���� � �����	 �	� �
� �#� �� �
� �����
����� ��	�� 	��
	������ ��� 
��������� �� ��� ����	 ������ ��
�
�� �	�� ��� ��	�����	
�����
��� !
�� ��� ������ �����
�
�� 
� ���� ���� �� 0���# �� >
� )*��:+� !�� ���� �
�	���!�	" �
"� ��	� �� ���� ����� �� ��� ������
�� ��	#
� !��� ����	 
� 
�
�
�
���� ,� ���
	
����� �#���� �	� 
�$�
���� �
�� ��� ������ ��� �
�� ����� 
����
�� �� ��	��	� 
� �������
��� 0���# �� >
� ��	
�� ���
	 ������
� �� ����
�# �!� ��	��� ����������

0�� -������ ���
�
 
����� ��
������

��� �#���� 
� ��� �������� ��	"�� ������� �#	�� ���� ��	�
���� !
�� 4���
#��2� )*���+ �
��
�� 	��� !�	� ������	��	�� �� ��� 
���	���� �		��#������ ���� ��
�� ���� �	�� ��� ��������
�� ���������� �����	
��3 ���� ���	
�# �� 	����	��� �� ������� �� !
���� �
�" ���� 
���
�
��

��!�� �&
& +	))� �� ��& �"##C%&

7�




���	����� �� 
���	#���	��
���� �	�����	� )���� ����
� �� �	
����+�' ��� �#���� 
��#	��
!
�� ��� 
�����
�� �� ��� ���
���� �	��
� 
���	���� ������� �%�
�
�	
�� �������� !���
�� ��	� 
��	��� 
� 
���	���� !�	� �	��
� �� ���� ��	 �	��� R��� ���" �� $#�	� *�

-����� )�&9:+ ���!� ���� ��� �������
�� 
� ��� ���������� �����	� �	���!�	" ��� ��

���	�	��� �� ��� ������� �� � ������
�
�� �%�
�
�	
�� 
� !�
�� ��������� ��� ��	�����
�	�
�	�	� ������� �� ������������� 
���	����� -�����2� �	#����� ��	��
�� �� ���
�	� 
� 
��	����� !��	� ��� ���� 
� �������� �	���	�� 
���	���
=�� ��� ����� �� ����$�� �� ��� 
� 
��	���� �		��#������ ,� ����	���� !��� ��� �������� �������� #���	����� �����
� ����� 
�������� 
���	����� 
� ��� ��� 
���	���
=� ��� ������ �� ��
� ��"�� � �
# 
��	���� 
�
��������� ,� ��	�
����	� �
��� ��� ���� 
� �������� ��"�� ��� 	���� �� #
��� �� 
�� 
������ �� 
�� �!� ��� �� #���	����� �����
� 
���	����� ��� �������� !
�� ������' ���

���	���� ������ �� �����
�# � ���
���� 
��Æ�
����� �
#� �	����
�
�� �� ��� !�	"
�#3 �� 
����� ��� #���	����� ����

=�� ������������� )��
��	�+� ��������� ���� ��� ���� �
��
����������� ?� !� ���� ���� 
� ����
�� *� ��� ����� 
� ��	#� ������� ��� ����	 ������ ���� 
�
�
�� 
� �� �
#� 
� ��� ���� 
� �������� ���������� �����	
�� ����� -����� 
� 
� � �
���"�
�� ��
�" ���� #���	����� �����
� ������������� 
���	���� ���
�
����� 
��������
�# �� �� 
�
��� �������
�� �
���	 �� �������
�# ��	"��� �	 �� �����
���
�# ��	 �	
���� 
���	���� 
� ���
���������� �����	� �	���!�	"�

��� �#���� 
� (	������2� ���� 
� �������� ���� ����	 �	
���� 
���	���� �		��#������
�� ��� �������� �	� ��	"�� 	
��� ������
�
�� �%�
�
�	
�� ��� 
� 
� ���� 
���	���� �� 	���# 
�
=� ���� (	������ )*��*+ ������� ���� ��#� 	�
��	
���
��� ����	 
� ��� ���� �� 
� ��	����
��� ��#�
���� �� ��� 	�
��	
���
��� �
#�� ��� �� ����	��� �� $	�� ������� (	������2�
���� 
� �������� 
� ���� � 	��	�������
�� �#��� !
����� ��� 
��
�#�
��
�# �����	��� B��

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

��� � #	�� 	�
��	
���
�� �	�� ��� ������ !�� #���	��� ��� ��	"�� ��	�
�#� ���� �	�
���� �� ��� �	�����	 	��
�
����� ��� �	�����	� ���� ���	�
� ��� ��������
��� 
� (	������
)*��*+ ����� ��� �	�#	���
�� �	������� ��� �� ���� 
���	��� #	����� �����
���� 
� ��	����
!�� !��� ��� #���	����� �� #��	����� ����� ������ �� � �
�
=��2� 
������ �	 ����
� 
� 
�����' �� ���� �� �����	
���� ?� �$�� �� .�� ����
�# )*��7+ �� ��� ,���	���
����
C���	 5Æ�� 
� .������ �� ���
� 
����� 
� �� 
����� �����
�
������ #	���� �� ���	����
�� �� 
�
�
��� ���
� ��� 	�#�	���� �� #���	� �#�� !�	" ������� ��	
��� ������� ��������
������ �	 ��� ����	 ��	��
�� 
��
�#�
��
�# �����	� �� 
�
�
�����' ��� 
�� 
� ��	�
���� ��
�	����� �
�
=��� �	�� ��� ��#�	
�� �� ��� ��	"�� ������� �� �	��

�# � ���
� 
����� ����
��� �� ����������� !
�� ��	"�� ���
�
�
��� 
� �� ��
	�� ���� �	�������� �	#�� ���� ����
� 	���	� ��� ��	#��� �� $����� �� 	��������
�# ����
�# �	�� ����	 #���	����� �	�#	���
�� �����
��	��� ,� ��� !�	� �� (	������2� )*��*+ ������
� �� ��	����� ����������� ���	�

� �� 	����� ��	 �
���	 �� ������ �	 �� ������� ���� � 	���	� ������� 
� !��� ���� �� 
� 
���� �� ��� �%�
�
�	
�� �
��� ��� "
� �� #���	����� ���� ��� �	�����	 !��� /��� 	������
������	 ��� 
� ��� ���� 
� ��������2� ��#�� �����	�
���

7*



0�� 2������ ���
�
 �������� #������ ���������� ���
�
 ��������

������


��� ���� 
� �������� 	��	������ � ��	#� �����	 �� �#���� !��� ����"� �� �������� ��	 
"��� �� ���������� �����	
��� ��� ���� ���
	 	����	��� �� �������
���� ������ ���
	 ����	
������� ��� ��� ���������
�# ����	� �� ��� ���� 
� �������� ������ �� �� 	���	 �� 
� ��
��� @���
���� ���
���2 ��� "���
�# 
� �
� ���� ��� �������� ���� ������
�
���� �� ���
��� 
���	���
=� ��� ������ �� 
�� ��
�
��� �� �%�
�
�	
�� �	
��� �� #���	����� $�������
��� ���� 
� �������� �	���!�	" ����� 
� ���	" ����	��� �� �
�	�������
� ����� ����
���� ����	 ������ ��
�
��� ���� �	� ��� �� �
���	 �
�#�� �#���� �	 �!� ��	��� ����������
��	 �������� 0�
����	
 )�&&A+ ������� � �������
�� ����	 ������ ���� �� � �!� �����	
�������� ���� !� !��� ���� � @������	 ���
���2 ��� �!� �	���!�	"� ���	 ��	� 
��	���
��	�����
��� �� ����	 ������ �� 
�� �����%������� 8�
�� ����	 ��	�
��� ��	��	�� �� �� 
����	 ���
�� ���� ���	�
�� ���� ��������2� 
�������� 
������ ���	� 
� �� ���� �
����
	����
����
� 
� ��� ���
���� ���
�� ���� ������� �� 
�� 
��	
���� ��������
�� 
���	���� ��
���������� �����	
��� �� !�
�� 
� 
� 
���	���� �	�� ��� ��	�����
�� �� � ������	 ���
��
���� �� ���� ��� 
��	
���
�� �� ����	 ������ ��	��� ���������� 
� ��� ���
���� ���
��
����� ���	� 
� �� 	����� ��� /��� �� ��� ����	 �����
� �� ��� ��������� 	�#�	���� �� ���
	
����	 ��	"�� ������ �� /��� �� ���" �� �##	�#����� ?���	
�# �� ��� ����	� �� ��� ���� 
�
��������� !� ����� ������ �	
���� �	�����	� ��	��� ���
�
��3 ���� �� ���� ����
��
=� 
�
#���	��
�# ��
��	� �� ����	� 
� �	��

�# ��	 ��������
�� #���� ��
���	2� )*���+ �
�
�� ��	
� ��! $����
�� �	�	 
� ��� *��� �����	� !
�� �	
������ �	��
� �
���
��� 
���	���� ��

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

6����
�# �� ��� ����	���
��� �� �� �����
��� ��� ������	 �� ��� ���
���� ���
��
��	�����
��� ��� ��� �
���	 �� �
�
��	 �	 �� ��	� 
��	��� �������
���� ��	 �������� ����
�	���!�	"� !��� �����	�#� �� �� ���	
���� ��� #�� 
� ��	����� �� ���� ��	"��
=��
��
�� �������� ��	�
��� �� 
��	����� 
� �����
��� ?� �������� �� �	����� �� ������"��
)*��:+� �	�
�
���� �������� �	����
�� ���� �� ��� �	���	��
��� ��
���	�� ���	�� ��	� ��
���� �����
�# �	� �
#�
$������ ���� ��	"��
=� 
� ��	���� B������ ��� ��������� ���� ���
���� ���
�� �� �
���	 ��	����
�# �������� ��	�
��� 
� ��� ��	"�� ����� �	 �	���
�# ����
�� ���
	 �!� �� ����
�# ��� ������ ������
=� ���� �	����
��� 
� ����� ��� �� ��	�	
�
�#
���� � ������	 �� � ���
���� ���
�� ���� ��� �� �
�
��	 �������
��� ����� ��� ������ ��

���	�
���	� �����
��� ��� �	��
�� �����	 ��	� 
� ���� ��� ������ �� 
���	�
���	� �����
�� �
��� �
�#� �� ��� ��
������ �� ��	"��� ���� ���
�
���� �	
���� �	�����	� ��	��� ���������� ,�
����	���� ����
�	 $#�	� * 
� ?���
�� �� ��� )*��:+ ���� �������� � ���	��	 ���
�� 
� ���2�
����	 ��	�� ��	�
�
���
�� 
� ��	��� ���� 
� ��� ���� ?� 
������ ������ ��� ���
���� ���
��
���� �
���� �##	�#���� ���������� �������� ���	 ��� !�	"�	� �� ��� ��� !�		� �����
��� ����	 ��	"�� ������ �� ��	�
����	 !�	"�	� �� !�����	 ���	� �	� ��� ���
�� @�	��!
���	�2

� ��	�
����	 ���
�
��� ,� ����	���� ��� ������	 ���
�� ��	�����
�� 
����� �����	� ����� ��!

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

��?� ��� �	�� 	� �������
 �	��������� ���	���, �� �	�� ���� )�� �� )	�� 	���� ��� )��� ���	)� ����
	� �	����	���, ��� ����)���� )	� �	 �� ��	�� ���� ��� �	�� ��)��� ���	 �	�� ����������	�&

7�



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

����
�� !�	"�	� �� ���
	 ���
�
��� ,� 
� ��� ���
�� 
� ���������� ����# ����� !�	"�	�
!
�� ���
	 �
���	
����� �
#� ���������� �� ��� ����	 ��	�� ���� ���� �����	�� ��	����� ���
��
��"�	�� -
#� 	���� �� ������������� 
� ���� #	��� ��� ���� 	���� �##	�#��� ����������
��� ���� ��	�
� ���
�� 
���	���� ������� �� #���	����� $�������

(	��
��� B�		��� �� ��� �0 )0���
��
�� �� ��� ��	����� 0�����
�
�� )*��:� �� *1++
����	�� ��� ���� ���� ��	����� !�	"�	� ����	� ��
�
�# ��� ����	 ��	"�� �� � ��	� ��	#� �����
�� ��� �
�� ���� 	���� :: ���	� �� �#��' �	�� ��� ��	�����
�� �� ��� ������	 ���
��� !� �	�
�� �� ���" ��������
��� ��	 ���� �����
�	 
� #���	��� ��	����� ���
�� 
���	���� �	�#	���
���� ������ ������ �� 	��
	� ��	�� !
����� ���
�# �� ����� ��	����� ���
�#�� �� !���� ��	
�������� �� �������	� 
� ��	 
��������� ��	"��� ���� 
� ����
�� 7� ��� ���
���� ���
��
���� !��� 
����� ���� �� ���� 
�
�
��� ��������� ��� 	��
	� ��	�� !
����� ��������
��
��	����� ���
�#�� ,� 
� �������� 
��Æ�
��� ��	 
�
�
��� ��������� �� ��#�#� 
� ���� �	
����
���
�#� ������� !��� ���	� �	� �������� ��	"��� �� ���������� �����	
��� ,� ��� �Æ�
���
�������� ��	"��� �%�
�
�	
��� !
���	� �� ��� �����	
�� ��/�� ��
��	� !�
�� ���
	 ����	
��
�
�
�# �����	 
� #��	����� �� �	
���� ��������
�� 
���	���� ����
�#��� �� ��� ��������
�� ����� �������� ����
$� �����	
��� -�!���	� 
� 
� �	��������� ���� ��� �������� ��	"���
���� !
�� ���������� �����	
�� ������ ���� !
�� #���	��� ���
�� 
���	����3 ���� ����
�	�
��� ���� ���������� 
� ��	��� ����� ���� �������� �� ������ ����� ��	��������� !�
���� ��� �� ����	����	

0�$ +��/������
 ����� 3�����

8� �	� ��� ���� �� 	�� ��	#� ����� ���
�� ����	
���� !
�� 	��� !�	� ������
��� ��� ��	
����� � 
��
�� �� �� ����	��
� #	�� ����#���� ��� �����!
�# %����
�� ����� �� �
��
���� !
�� 
�� �	�
������ �� ��� �
#� ������������� 
� ��� ���� �� ���	�� ������� ����
��	��� �� �� ������ ���!��� � 	���	� ���� ���� ����	 ��� 	���� �� ��� ������ �� ��� ����
�	 � 	���	� ���� 	������� 
�� ���
�� 
���	���� �	�#	��� !
�� ���� ����� 
����� �����	��
8�
�� 	���	� !��� 
��	���� ��	����� ���������� ��� ����< ��
�# ��� ���� 
� ��������
����� (	������ )*��*+ 
� ��	��� �� ��� 	���	 ��##���
�# ���� ��� �����
�� �� ��	�����
������������� 
� �� ��� ����	 ��� 	����� ��	 !��� 
� 
� !�	��� !� !��� ���� ��� ����	 !��
�� ��� ���� 	���	�
�# ���
�� 
���	���� !��� #� ���� ��	���	 
� �	��

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

��� 
��������� ��	"�� ������� !
�� 
�� ���
��	� ��������� !�� ���� ���#����� 
�
 
�
�
�
�
�
�� 
� ��	� �� ����	 ��	"�� ��	��	� 	
�#� �	���� �� ��� ,� ����� �� �� �����	�� ��
�
�	�������
� ���
��� 5�	 ������
� ��##���� ��! ��������� 
� ���� � !�	� !��� ������

���� ��	� 	�� ���4�	�� �������	� �	 ����� ��� �	)�����4)����� )	��� ���� �)��	�)��� �	������ ���
�	���� �������� ���)� �	 �� � 
		� ��������*���	�& ?� �������� �� '�� ��� 5	����� �788$%, �	))�����
�	�4�����
 ���
�)���� �� ��� �������� ���	 )���� �� 1���	������� �� ;����� �� ����
��� �	 ����
��������� ���� ��	 � ��� �� �	 ������� �	 �	��)��	�)��� ����=��& B	��������, ��� 1���	������� �������	�
��� �	� )�
���� �	 ��	��&

77



�� ����
��� !�	"
�# 
� ��
�� �� 	����
���� �
#� ��� 	����� ��	 �������� �� �������� ���
��� ������
=� �� (	������ )*��7+� ��� 	���� 
� ��	��� !�	� �
#��	 ���� ����� �� ��� ����
��	��� 
� ��� �&A��� 8
�� �� ���	��	
����� ���
�	��� 
���
�
�� �� !�	"
�# �� � �	���	
������� �� ��� ��#��
�� 
����� ����� �� �����
��� ��� 
��������� ��	"�� ������� !��� ��
����
����� !
�� ��������� !�	"
�# 
� ��
�� �� ����� �
#� ������ �
�
��	��� ��	 ������
� ��
��� 
��������� ��	"�� ������� ��##���� ��! 	����
���� #���	��� ���
�� 
���	���� �	�#	���
��� ��
�� ����! � ��	#� ��/�	
�� �� ��� �������
�� �� ������ � ����	 ��	"�� ��	��	 	����	
���� �� ��
� ��� 
��� � ���
�� ������ ���� ��� 	����� ��	 ��
� ������� 
� ��� ����
���� 
�
�������� ��
�
��� 
��	���� �� ����	 ��	"�� ��	��	�� ,� ��� �������� ��	"�� ��������
��� ���� 
� �������� !
�� 
�� ������
$� ���
�
=��
�� �	����� ���� �� ����
���� 
� ����	
��	"�� ��	��	��

��� ������
� ���� �� �� ��
�" ���� ��� #�� ��	��	������ �� !����	� ������ 
� ��	���
���
� ��� �&A�� !
�� ���
	 �
#� ����� �� #���	��� ����$�� !�	� ����
��� ������� �� ���

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

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

B�� ������
�# !��� !	��# 
� ��� ���� �&A��� �� ��� ��
� �� ���
�� ��
���
��� !��
�� �	����
�� ��� ������� �� ��� ��	����� !����	� ����� #	�! �
����� ���� ��	��� 
�
���	����	
=� �� ��� ������
�� !��	� ��� ��/�	
�� �� 
�� �
�
=��� 	���
� #�
������ ��������
��� !��	� � ��������
�� �
��	
�� ��� ���� ��	#
���
=� �� �
��� �� #���	����� 
�����
�����	�� ��� �
#� ����� �� ��	��� �	��
� �
���� �� ����� �� ����� !�� �������� ��� ����
������� ��� 	������� ���	�� �� ������ !�� �	� ��� !�	"
�#� �� ��� #�� ��!� 
� ���� ���
��#��
�� 
����� ����� �� �����
�� ����� �� "��� ���� ������ �� !�	" �� ����� ���� �	��
�����
�# ���������� �	
���� !����� !
�� ��� ����#�� �� ��"
�# ��	�� 	��
	�������


�� !��� !��� !	��# 
� ��	��� 
� ��� ���� �&A�� �� ��	�� �&9��< ?� ��� ���� ��
��� ���
�� ���� ����	��	�� ���	� 
 ��� ���� �� �� ��� ��/�	 ����#�� 
� ��	����� !����	� ���
��� ��
��� �
��� 5�	 ���/����	� 
� ���� ������
�# 
���	���� 
� ��� ������
� ���
	������ ����#��
��� ��	����� !����	� ������ !�	� 
�� �	���	� ��	 ��� 
��	���� 
� ������
� ��	������� ����
��� ���� �������� �� ����	 ������
������ ��� �
	���2 ���# ����
�# ��� �����	�� �� ���
��
������ ���� ������ ��� ��	 �� 	��
�����

��6� ��� �� 	������� ���� ���� ����)��� �� �� ���� � )��	 �	���) �� ��	��& :�� ��	 =������ ���
�	���)���� ��	��� ��	 �� � ����� ���� �� ��	��Q '	����, 
	 ��)���� �	&

��!�� ���* ��� ?��	 �7888% �	 ��� �)������ � ������ ��� ����
� ��� ��� !�
��� �"##$�% �	 � ���	�
	� �	� �������� ��������� ������ �	�
4��) ���)��	�)��� �	 ���� �� ��	���� ������ ������, ����������
�)	�
 	��� �	���&

�	6� � 3&!& �	�����, ?��	 ��� (�

�� �"##F% �
�� ���� ������ �������
 ����
���� ����� 78HC ���
����
 ������)��� ���� 	� ��� ���������� �������� �	
�), �� � ��� �	 � ��
�� �	������� 	� �	���
�����
 �� ��� ��	��� �	 ���� ��� ���	 �	�� �	 ���� ���������� ����=��& :������ 	� ��� �	
���� � ��&�&,
�	��� �% ����=� �	)���, ���� =�� ���� ����� ������� � ������ ����� �	�)	�� �	 ��
� ���		� �	�	���& ?��	
��� (�

�� ��

��� ���� ��� )������ ���)��	�)��� ��� �� ��� 3&!& �	��� �� ��	�� ���� � �������
�
�	��� ��
�� �� ��� ������� � ��	��)��� �� ��� ���������� �������� �	
�) ��� �	 �� ��������& 5����,
���� ���	���
 �� ��������� ��� ��� ��)� �� ����
� ��� ��� !�
����� �"##$�% �
�)��� �	 ��	�� ���
��� )�
������� �� �������& ?��	���
 �	 ?��	 ��� (�

��, F&9P 	� ?)������ �� �
�� "$4DC ���� ��

7:



0�& 4�� ����������� ��
���

8� ���� ���!� ���� !��� !� ���� �� (	������2� 	���� �� ������
�# �
� ���
�	��
�� �� ���

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

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

� !�
�� )?+ ��� 
���
�
�� �� !�	"
�# 
� ������	��� �� )B+ ��� 	������� �	� ��� ����
���" ���� ��� ��� 	����	 �	� ��� ��	 ����
� #��� �� ��	#��� �	�����	� �� ��� !�	"
�#�
2��	#
���
=�2 �������
��� 8� ������� ���� � �	���!�	" !
�� ����� �����	�� !
�� 
���	�
������ �� ���
�� 
����
�
�� 
���	���� ���� ���" ��	� ���� �
"� ��� ���� ���� !� ���� 
� ��	
��	�
�	 ���	�
��� !
�� 4�0��� ���	�� ����� 
� C/��#%�
�� �� ��	#��� )�&&9� *��:�+ ��
C���� (	������ ���	�� 
���� ����� 
� C/��#%�
�� �� ��	#��� )*��:�+� !��	� ��� 
���
�
��
�� !�	"
�# !�� ��� �� =�	�� ,� ��	�
����	� !� ������ ���� ���� ����� !�	"�	� !�� ����
����	
���� ���#� ���" 
� ��� ����	 ��	"�� !
�� ��
� ��� 
��� ���
�� 
���	�����

��
� ����	 ��� ���
����� ��	 
��������� ���� ����	���
�� �
�
�� ��� ��� 
����� �	
� ��
	�
�� !��� !� 	�#�	 �� �� 
���	���� 
����� ����� ����
�# ���
�� 
���	���� !�
�� ������
�#
(	������2� 
���
�
�� �� !�	" ���
�	��
��� 5�	 ����
=� #���	����� ����$� ����	
���� ����
���	� ��� 	�������� �� ��� �������� ��	"�� �� 
��������� ��	"�� ������
�� �� ��� ���
� 
��
�
�� �� ����� ����$��� 8� �	��"�� �������� ���� ����	
���� �� �
#��
#�� ��� @��	��	�2 ��
�
���
�� #���	����� ����$� �������� ���� ���	�� ��� �##	�#��� ���������� ��������

� ��� ���� 
� �������� ���������� �����	
�� ����� 8� �������� ��!���	� ���� �� ���#
�� !� ������ (	������2� ����
�# ��
�
��� ����� 
���� )?+ �� )B+� ��� ���	" 
��	���� 
�
�������� ��	� 
� 	����� �� �� ��� �����
�	 ��"� 
� �	 ����� 
� ���
�� �� �
���
�� ��������
�� #���	����� ����$��� ,� !� !�	� 
����� �� ����! !�	"�	� �� ���� 
� �� ��� �� ����$��
�	
�# ���
	 �
���
���� !� ������� ����� !
�� (	������2� ����
�# �� ��� 
���
�
�� �� !�	" ��
�
� �������
�� ����� ��� 
����
�
�� �� ��� 	�������� ��� �
�� ���	�#
�# ��#
� �� ����
�� �
!��� �#�
� ��"� ��� �������� ���	 �������� �� 
��������� ��	"��� �
�
��	� ���� ��� 
$	�
�# ���� ��� ��� !�#� �� ��� ����$� !�#� ��
�� ����� �������� 
� ��� ���� !����
���� ������ �� ��� ���	 $� �� ��� �������� 
� ��� ����� ���� ��	��	 �� $#�	� * ���� ��
��!�	 ��	 ����	���
�� �
�
���

���������� �������� ����=�� �� "##7 �����, �	 ���)���, �����
 �"##$% ��	�� �	 ��� !������ �	������	� ��
�
�� "#4DC ���� ���� ������ �	)����� 7#P �� "##C ��� ��	��� "&CP ��� ���� �� ���� �������� ����=��
�	 )	� ���� � ��� �� "##F&

���� ����� ���� ���� 	�� ����� ���	 ���	��� ��� �	����	�� �	�����	� �����	�	
� �)�����*�� �� +���4
�		� �� ��& �"##$% ��� ��� ������4��)��� ��������*���	� ������	�� ���� ������ ��)����� )��� �� ���	��� �	
���� �����	�	
�, �� �� �	� ���� �	 �������� ��� ���������� 	� �	���
 �	 ��� �)��	�)���4�	������	� ���	&

71



0� ������

?
��#�	
� ;�� �� �&&7� ��
���	� ,
�����	��
� ;
�" �� ?##	�#��� ���
�#�  ���	����

!������ �� ��������� ��& )�+31:&S197�

?���
��� ?���	��� �!�	 .�����	� �� B	��� ����	���� *��:� 8�	" �� C�
��	� 
� ���
���� �� ��	���3 8�� �� 6
��	���< ,� "��# $������������� ������� �
�� �� 4�	"
.�	���	 �� >������ ;�#��� 0���	
#� 4����3 4,� (	���� ��	�����
�#�

?���	�=� ��	���� �� 4�	���� M�	��
�	��� *���� ����	���� (������� 
� �� ������� !
��
�	
��
���� !������ �� $���	��� ��������� 7A37AAS7&9�

?���	� 6��
 -� �� 4�	" .� 6�##��� *���� ��� ;
�� 
� ��� 6
���
�
�� ;���� �� ��� 6���
��

� �������������  ���	���� !������ �� ��������� ��93�:AS*�:�

B�	�"�� ;���	� B�� .	�#�	� L� 4��"
!� �� ������� (� T����� �&91� ;
��	
�� 0������	�
!
�� >�����
�� (	�����
�
��� �������� �������� #�
��� A1 )7+31A1S1&��

B	�!�
�#� 4�	�
� �� ������ �� 0	������� *���� ������������ 
���	���� ����$� ������
�� ��������
�� ����#��� !������ �� %����� ��������� 9� )�+3�S*��

0�	��
	�� (�	� �� R���� R� -��"���� *���� -���� 0��
��� (��
��� ,� &��'����	� ��
�������� (�	 #��� ��� )���� *���	�� %�������+� �
�� �� B��/��
� �	
����� AAS*�&�
0���	
#�� 4����3 4,� (	����

0���#� N��#���# �� ��� B
� >
�� *��:� �	�� ,�
�
��� �� ?##	�#��� C���	 ������3
? U����
���
�� ?�����
� B��� �� � -���	�#������ ?#��� 4��	��������� &�	����	�����
�������� #�
���, ��	�����
�#�

0�
����	
� (
�		� ?�	�� �&&A� ,��	���
�# -������� (	����
�� 
� 0������
�� 4���� ��
C���	 ������� !������ �� %���	���� ������� ��:3�&�S*�&�

0���
��
�� �� ��� ��	����� 0�����
�
��� *��:� 8�	"
�# ��#����	 ��	 .	�!�� �� R���3
? L�! ���	� ��	 ��� C
���� ��	���#�� 0�����
���
�� �� ��� ��	
�# ��	����� 0����
� S
054 )*��:+ *7� B	������� ���	��	� *�

��
�#� R��� *��:� ?��� ������3 B���� �	������	"������
�
" �"���	 
�#� ��� /��� H�� 
�	���� 
� ����3 C���	 ��	"�� ���
�
�� �� ���
	 �!� � ��� �	���� ��� ��! /���I�
������
���� �
��	�� ����"����� �!����

�	������ ;
���	 B� �� ;���� ������"��� *��:� 4�	"��
=��
�� �� -������� (	����
��
�� ��� �� �� .�� 
� 8�	"� �������� %����� *� )7�+3:S:��

.������� 4
"��
� �� ?��� ����
��"
� *��7� 6��
#�
�# 5��
��� 6
���
�
�� ,���	����3 ?
0��� ��	 ?���� ����
�#� LB�; 8�	"
�# (���	 ��A&*� ��	�����
�# 
� !������ �� %���	����
��������

7A



.����� (���� ;
���	 ;�#�	���� (���	 ;���	�� �� ;����� 8	
#��� *��7� ��� B��
����
0���� �� ��� C
�� 0����� ,� "��# $������������� ������� �
�� �� 4�	" .�	���	 ��
>������ ;�#��� 7�:S71�� 0���	
#� 4����3 4,� (	����

.	���!��� R�	���� ?����� �����	
� �� 4����� N�	�"�#��� *��:� ��#
��� �� C
��	��
���
#�
��� �� �������� -	����� A*3��&S����

.	���	� R�������� �&&A� ��� 0�������
�� ������
�# B���$�� �� ������������ ,���	�����
�������� �������� #�
��� 9A )�+3�&*S*�:�

-������ .�	� 6� �&9:� ,�
�
�
��� C���	 �� ��� B��
���� 0����� !������ �� $���	���

��������� �13��&S�*A�

,��
� ������ �� 4
����� (� >����� *��7� ,���	�����	�� C���	 ������ �� -���� 0��
���
?��������
��� &�	����	����� �������� #�
��� 7:31��S17��

>��=� C�!	���� �� �� 6��
 -� ?���	� �&&&� 0���#�� 
� ��� 8�#� ��	����	� �� ��	�
�#�
,��%���
��� ,� )������� �� .���� ���������, /��0 1�� �
�� �� 5	��� ?���������	 ��
6��
 0�	� ?����	��3 �����
�	�

C/��#%�
��� C�	�� *��:� 0������� ,� "��# $������������� ������� �
�� �� 4�	"
.�	���	 �� >������ ;�#��� 0���	
#� 4����3 4,� (	���� ��	�����
�#�

C/��#%�
��� C�	� �� ������ R� ��	#���� �&&9� ��� ��	����� ������������ 6
������
!������ �� %���	���� ������� ��13:�7�

VVV� *��7�� C����	
�� ��	 0������	� M�	��� C����	
�� ��	 �
	��� ,� 2���	���� �� �������
3������ �'��������� $�������� �
�� �� �
����� R� >����� ��L� �	
�
������ �� R���
8������� 0���	
#�� �>3 0���	
#� ��
��	�
�� (	����

VVV� *��7�� #������
� $������������ 4����, -����� ���	���� 0���	
#�� 4����3 4,�
(	����

VVV� *��:�� R��� �� ������������ 
� 4��	�������
� ����	�3 ? ��	������� C���	� 
��	�� ����"���� ������ �� ������
�� �� L�! N�	" ��
��	�
���

VVV� *��:�� 5������������ ����	��
���� �� -���	�#���
��3 ��� ��	����� ����������
����	
����� ����"���� ������ �� ������
�� �� L�! N�	" ��
��	�
���

4�	�
�� R��� (� �&&1� 4����	�� �� ;���������� ;���� ��	 ��� (�	���� �� ,���	���
����
0����	
����3 ? L���� ��*� �������� -	����� *13&&S��:�

4��� 6��# �� ?���� -������� �&&:� 4� #��� �� � )��� %����� �	���	�� *����� ��� 	�
5& 4���� ��	����3 0�6� -�!� ,���
�����

4���
#��� 0���� B� *���� ?##	�#��� ,���
���
��� �� ,�
�
�
��� C���	� ��
����� �� $�����
��������� � )�+�

79



L����� � �� (���	 ;���	�� *��:� -�! ?���
�
�� ?���� R�� �� 8�#� 0��
��� ���	 ���
C
�� 0���� ���	�� ;���	�� B��" �� 0��������

5�������� 0����� *��7� 8�� 6� ��	������ 8�	" �� C
����� ����"���� ������ �� ������
���

(	������� �!�	 0� *��*� (	����	
�� �� 6��	���
��� �������� �������� #�
��� &*3�S�:�

VVV� *��7� 8�� 6� ?��	
���� 8�	" �� 4��� 4�	� ���� ��	������< 2������ #����
�

���� �� $����������  ���	���� #�
��� *93*S���

VVV� *��1� ��� �	�����	���
�� �� 4��	�������
� (��
�� �� ;����	�� ��	�����
�#
!������ �� %���	���� ��������

;�#��� >���� �� *��:� ������ �	�����	� �� �
�� ���3 �
���� (��
�� 
� � -������� (	��� 
�
�� 4���� ��
��	�
�� �� 0�
��#��

;WX�� ;���� R��W� MWX���	� �&&1� C
�� 0���� ������
�� �� ?##	�#��� ��������
���� #�
��� ��
�������� -	����� 1�371:S79&�

;�#�	���� ;
���	� �&99� ,�
�
�
��� C���	� C����	
��� �� �%�
�
�	
��� !������ �� $���	���
��������� *�3�S�1�

VVV� *��1� �����
�� �� 4�	"�� 8�	"3 ,� ����
���
� �� 5���
�	< ?	
=��� �����
��
��	�
���

���!� >���	�� C� �&9&� C
�� 0���� C���	 ������ !
�� -���� 0��
��� ?��������
��� &��
	����	����� �������� #�
��� ��37��S7:1�

��
���	� ;���	� R� *���� 4� "�� 2�������� ������ #��� �� 	� 67�	 *��	���� (	
������ ��
5���	3 (	
������ ��
��	�
�� (	����

����
�#� .��� *��7� ?���� �
��3 B��
� ,����� ����	
�� �� � ;
#��� ,� %����	��� &��
���� -�����	� �� � #��	� ������ ��� "��	 �������� �
�� �� .� ����
�#� C����3
8
������� ?����� (	����

7&


