
On the Fiscal Implications of Twin Crises

By: Craig Burnside, Martin Eichenbaum
and Sergio Rebelo

Fe
de

ra
l R

es
er

ve
 B

an
k 

of
 C

hi
ca

go

WP 2001-02



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

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

�����  !� !"" 

��������

���� �
��� �#������ ��� �
���	
����� �� ��$����� ���
������ ��� %�
�	��� ��� %�	
�
	���� �� ���� 	����� ��� ��&
���� 
�� �����	�
���� �
���' (� ��� 
 %���)�����
���� �*��

���� �� ���	��
��+� 
��
	,� ���	� �
� ���� ,�* ��
�����- .�/ ��� 	����� �� ��������� �*
������	��+� ��%	���0 .��/ ����� �#���� �����
����� ���)����#�� ��+���
��� ���� ������
����� �� ��� 	�����0 .���/ 
 ������� �� ��� ��+���
���1� ��
�������� 
�� ��� ����#�� ��
��&
����0 
�� .�+/ ����� 
�� �����
�
��� ����� 
�� 	���� �� ������������ ��
�
��� ������
�� ��
� ���	�
���� ����� �
���* ���� ��� ����' (� ���� ��
� ��� 
���� 	
� 
		���� ���
��� ���� �
��� �� ��+
��
���� 
�� 
����
�� �
��� �� ��&
���� ����� �����+�� �� ��� �
,�
�� 	�����	* 	�����' (� ��� ��� 
���� 
�� ��� �
�
 �� ��������� ��� ��	��� 	�����	*
	����� �� ��#�	� 
�� 2���
' ��� 
�
�*��� �������� ��
� ��� ��#�	
� ��+���
��� ��
��,��* �� �
* ��� ��� ���, �� ��� %�	
� 	���� �� ��� 	����� ������� �������
�� ��+�����'
�� 	����
��� ��� 2���
� ��+���
��� �� ��,��* �� ���* 
��� �� 
 	�
���
���� �� �
���	��

�� �#���	�� %�	
� �����
�'

3'�'4' ��
���%	
����- �5 
2�*�����- ������	* 	������ �
�,��� 	������ ���	��
��+� 
��
	,�� �������
��� %�	
� ��)
���
� �
������'

�(� ��
�, ����� ��������� 2������ 2���6�� 
�� ��� 7�������� ��� ����� 	�

����' (� 
	,��������
��� ������� �� ��� (���� �
�, ����
�	� ��

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

������ 
�� ��� ��	���
���* ����� �� ��� �����
� �����+� �
�, �� ���	
�� �� ��� (���� �
�,'

|��� (���� �
�,
}8����������� 9��+�����*� 8��� 
�� �����
� �����+� �� ���	
��'
{8����������� 9��+�����*� 8��� 
�� ��:�'



�	 
����
������

��� 	�
���	
� +��� �� 	�����	* 	����� �� ��
� ���* 
���� ��	
��� ��+���
���� ����� 
���* �� %)

�
�	� ������� �� ������	��+� ��%	���' ���� +���� �
������ �� ��)	
���� %��� �����
���� 
��)

��� 
�� ����� 
����� +
��
���� �� ����	�
��* 
���
���� ��� �#��
����� ���� �
�,���)	�����	*

	�����'4 ����� 	����� ���
�� �
��� %�	
� 	����� 
���	�
��� ���� ������	������ 
�� ��	
���
��6)

��� �
����� �
�,��� �*���
�� ��
� 
�� ��� �*��	
��* %�
�	�� �* �
��� �#���	�� %�	
� �����
�'

;������ ��� 
���
� �� ����� 
������ ���* ��$�� ���
 
� �
����
�� �
����	
� �����	�
���-

���* �����
��* �����	� ��
� ��&
���� �
��� ������ �� ���� ����� 
 	�����	* 	�����' �� ��
���*�



�* �
��� ��+
��
����� 
�� �������� �* 
����
�� �
��� �� 
���* ������ 
�� ��&
����' ����

�
���� ����� <��������' ������ ��� �� ��+���
���� 
	��
��* �
* ��� ��� %�	
� 	���� �� ����

�
�,���)	�����	* 	�����= ��	���� ��
� 
�� ��� �
���	
����� �� ��$����� %�
�	��� 
������

��� ����)	����� ��&
���� �
���= ���
��*� 	
� ��� ��&
���� �����	����� �� %��� �����
���� �*��


����� �� ��	��	���� ���� ��� �
�
=

�� �
* ��� ��� %�	
� 	���� �� ���� 	������ 
 ��+���
��� 
��� ��� 
 	�
���
���� �� ���

��������� ���
������- .�/ �
���
��� 
� �#���	�� %�	
� �����
 �* �
����� �
#�� �� ����	���

��������0 .��/ �#���	���* ���
��� �� �����
����� ����0 .���/ ����� 
���* �� �����
�� �������
��

��+�����0 .�+/ ��&
�� ��� ��
� +
��� �� �����
����� �������#�� ��
��
� ����0 �� .+/ ���
��

�� 
� �
���	�� %�	
� �����
 �* ��&
���� ��� ��
� +
��� �� ��+���
��� ����
*� ��
� 
�� %#��� 
�

��
�� ��
���
���*� �� ��
��
� ���
� .�'�' 	�+�� ���+
�� �
��� �� ��	�
� ��	����* �
*
����/'5 ��


 ����� �� ����
�� ���,��� �	���
�	 
������ ��$����� 
�#�� �� ����� ���
������ �
+� ��$�����

�
���	
����� ��� ���� ��� ��+����* �� 
 	�����	* 	����� 
�� ��� ����)	����� ��&
���� �
���'

(� 
�
�*6� ����� �
���	
����� ����� 
 +������ �� ��� 
���� �� ��������� ��	����
�
 
��

������ .!"" / �� ���	� 
 	�����	* 	����� �� ��������� �* ������	��+� ��+���
��� ��%	���' ��

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

�� ���	)

�%	
����� 
 ��+���
��� ������ 	�����
���� 
 ���� ��� �#����� ��� %#�� �#	�
��� �
�� ����
��


�� 
� 
���
����� 
���� ��� �
���� �� 
����
�* ����	* 
���� ��� ��+
��
����' (� ���� ��
�


 ��+���
��� ���	� ������� ���
������ .���/).+/ 	
� �
* ��� �
��� %�	
� 	���� 
���	�
��� ����
4���� ��� �#

���� 2���

� . >?>/� ����� 
�� @
���� . >AB/� �������� . >AC/� �
�+� . >A?/� ;�
6��


�� D���

� . >A?/� (�E������� . >> /� ��������� :������ 
�� ������� . >>>/� ;����* .!"""/� 4
���� 
��
7F�� .!"""/� 
�� ��������� ��	����
�
� 
�� ������ .!"" /'

5��� %�	
� 	���� 	���� 
��� �� �
�� ��� ���� ������
����
� 
��� �

��* ������� �������6�� ��
�� ��
���� �*
������������ ��	� 
� ��� ������
����
� �����
�* ���� .���/' 3�
��� 
�� G�����
�*�� .!"""/ 
���� ��
� ���
������* ���
��� �� ��� ������� �� �

��' ��� 2���
 
�� ��#�	� ���* ����

�� ��
� ���� ������* 

������
�� ���� ��
�  ���	��� �� @;:'

 



�
��� ��+
��
����� ����� �����
���� +��* 
����
�� ������� �� ����)	����� ��&
����' �� 
�����

�� ���	� ������	��+� ��%	��� 
�� ��� ���� 	
��� �� �
��� 	�����	* 	����� 	
� �� ��	��	����

���� �����+�� ���� 	�����	* 	����� ��&
���� �
���'

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

�
���* .:::/ ����� 
�� 
�� ��+���
��� ��
�������� 
�� �����	��* ����#�� �� ��&
����' ����


���� �����	�� 
�	� ����� ��+
��
���� �
��� 
�� 
�	� ������ ��&
���� �
��� ��
� �����

�����+�� ������ 	�����	* 	����� ��������'

(� ���� 	������� ��� �#�������� �� ��� �
��	 
����' ������ �� �������	� ��� �*��� ��

�������#�� ��+���
��� ��
��������- .�/ ��
����	 ����� ������ ������ 
����� ��
���� 
����

������	��+� ��%	���0 
�� .��/ �����	 �������� ����� +
��� �� ������ �� ����� �� ��
����	

	�����	*' (��� ����� ���
����� ��� 
���� 	
� �����
�� 
��� ��
������ �
���	
����� ��� ���

���
+��� �� ��&
���� ��� 	
� ���* �����	� 
����
�� �
��� �� ��+
��
����'

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

��&
���� 
�� �#	�
��� �
�� �����	�
����' (� �������	� ����� ���
������ ���
 :::- .�/ ���)

��
�
��� ����� .�'�' �������� ���	
����� 
�� ��
���/0 .��/ 	���� 
���	�
��� ���� ������������

��
�
��� ����� .�'�' ��
������
����� ������
���� 
�� ���
�����/0 
�� .���/ ��
��
� ����������

�� ��� ���	�� �� �����
�
��� �����' ����� ���
���� 
���� ��� 
���� �� 
		���� 
��� 	�����*

��� ��� ���� �
��� �� ��+
��
���� 
�� ��� �
��� �� ��&
���� ��
� 
�� ����� �����+�� �� ���

�
,� �� 	�����	* 	����� ��������'

(� ��� ��� 
���� �� ��������� ��� ��	��� 	�����	* 	�����- ��#�	� ��  >>B 
�� 2���
 ��

 >>?' ��� 
�
�*��� �������� ��
� ��� ��#�	
� ��+���
��� ���� ��,��* �
* ��� 
��� �� ���

%�	
� 	��� �� ��� 	����� �* �������� 
���*' �� 	����
��� ��� 2���
� ��+���
��� �� ��,��* �� ��

�� +�
 
 
�#���� �� ������ �
���	�� 
�� �#���	�� %�	
� �����
�'

����

��� �� ��� 	��� �� ��� ��#�	
� 	����� +
�* �����*� ���� 
� 
 ���	�

�,� �� ��� ��


� ������*  H ���	��� �� ��#�	�1�  >>B @;:' (� ����

�� ��
� ��� ��+���
��� �
� �� �
�

�
�� ��� 
���� 5" ���	��� �� ��� %�	
� 	��� �� ��� 	����� +�
 
 
�# �� ���� ��&
����� %�	
�

�����
�� 
�� �������
��' (� ���� ��
� ��� ���� �� ��� %�	
� 	��� 	
� �� �
�� ��� �* �������
��

��+����� �� ��� ��+���
��� ������ 
���* 
� �������	
��* �*��	
� �
���' ���������� ���� ��
�

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

���* �* �������� 
���*� ��#�	�1� ���� 	�����

�
� 
���	�
��� ���� 
 ���
��+��* �
��� ���� �� ��� �
�� �� ��&
����'

��� %�	
� 	��� �� ��� 2���
� 	����� �� ������� �� �� ������* !B ���	��� ��  >>? @;:'6

6���� ����

�� �� ���
 ��
��
�� 
�� :���1� ��+������ �
����� ���+�	��' ��� @�������� . >>A/ ��� 

���	������ �� +
����� ����

��� �� ���������
��� �
�, ��
�� ��
� �������� ��� �
�,��� 	����� �� 2���
'

!



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

���� 	��� +�
 
 
�# �� ���� ��&
����� %�	
� �����
�� 
�� �������
�� ��+����' ����������

���� ���� ����

��� ��� 2���
� ��+���
��� �
� 
		�
��
��� 
 ���
� ��
� �� ��� ����I ?'5

���	��� �� @;:I�� %�
�	� ��� 	����� �� ��� ����� ���' ��� 
���� 	
� 
		���� ��� ��� �
���

��+
��
���� 
�� 
����� ����)	����� ��&
���� �
��� �� 2���
 ����� ��� 
���
����� ��
� 
�	�

�� ��� ��

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

%�	
� �����
�'

��� ��

����� �� ��� �
��� �� ���
��6�� 
� �������' ��	���� ! ���� ��� ��+���
���1�

�������
���
� ������ 	�����
��� �� ���	��� ��� ��$����� %�
�	��� ���
������ 
+
��
��� �� ���

��+���
���' ��	���� 5 �������� ��� �
��	 
����' ��	���� B ���	����� ��� �#��������- ��	��)

���
���� �������#�� ��+���
��� ��
�������� 
�� ���
��
���� ��� ::: 
���
�����' ��	����

H 	���
��� ��� ���	������ �� ��� ��#�	�  >>B 
�� 2���
  >>? 	�����' ��	���� C 	���
���

	��	������ ��

�,�'

�	 ��� ���������� ��
��� ����������

�#���	�� ���
��� 
����� 
 ��+���
��� 
��� �
����* ��� �������
���
� ������ 	�����
���' ��

���� ��	���� �� �����
* 
 +������ �� ���� 	�����
��� ��
� �� ������ ��� ���	������ ��� ��$�����

���
������ ��
� 
 ��+���
��� 	
� ��� �� �
* ��� ��� %�	
� 	���� �� 
 ���� 	�����' 4
��� ��


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

��+����* �� 
 	�����	* 	����� 
�� ����)	����� ��&
���� �
���'

(� 	������� 
 	��������� ��
�� �����	� ��������� �	���
* �����
��� �* 
� ��%�����* ��+��

���������
��+� 
���� 
�� 
 ��+���
���' ��� 
������ ��	������ ��� ��+���
���� 	
� ������


�� ���� �� ������
����
� 	
���
� 

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

��� ��� �� 
���
� ��
� ����� �� 
 ������ 	����
����� ���� �� ��� �	���
* 
�� ��

�
������ �� ��
��� �� ��
� ::: �����-

�| � �|�
W

| ' .!' /

D��� �| 
�� � W

| ������ ��� ��
����	 
�� ������� ���	� ��+�� �����	��+��*� ����� �| �������

��� �#	�
��� �
�� .��%��� 
� ����� �� ��
����	 	�����	* ��� ���� �� ������� 	�����	*/' ���

	��+�����	� �� 
���
� ��
� � W

| � �'

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

,�� ��
��)

���� �� ��� ���������
��+� 
����' �� 
�������� ��� ��+���
��� 	
� ����� 
���* 
�� ����� ����'

5



@�+���
��� ��������� �
#�� 
�� ��
������ �
+� 
� ����#�� 	�
������� ���� ��
� +
���� �|� � |


�� �|� �����	��+��*' ����� +
��
���� 
��� �
+� �������#�� 	�
������� ���� ��
��
� +
����

�|� �|� 
�� 	|� �����	��+��*' �� �� 	��+������ �� ��%�� ��� +
��
���� 
|-


| � �| ��| � 	|'

��� ��+���
��� ������ ��� �*��� �� ����' ��� %��� �*�� �� ����
�)����
��
��� �� ��
�

��� ��
� +
��� �� ��+
��
�� �� ��� ��
����	 �
�� �� ��&
����' (� ������ ��� ����
� ���� 
�

��� ��������� �� ��
� � �* �|' ��� ��	��� �*�� �� ���� �� ����
��
��� �� ��	
� 	�����	*


�� �� ��� ����#�� �� ��� ��
����	 �
�� �� ��&
����' �� ��
����* 

����� �� 
���
� ��
�

���� ���� �
,�� ��� ���
 �� 	������� ������ ������ ��
� 6���' �
	� 	����� �
� 
 	����
��

	����� ����
��
��� �� ��	
� 	�����	*' ���	� �#��	��� ��&
���� �
� 6��� ���� ��� �����

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

�
��� �' (� ������ ��� ��
��
� +
��� �� ��� 	������ �* 
' �� ��
����* ���
���� �� 
���
�

��
� ��� ���	, �� ��
��
� ���� ��

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

(� 	������� 
� �	���
* ��
� �� �����
��* ����
���� ����� 
 %#�� �#	�
��� �
�� �� ��
�

�| � �' �� ��
� 6���� ���� 
���+�� ��
� ��� ��+���
���1� ������ ��
�������� ���� �� ������

��
� ���+�����* 
���	��
���' (� ��������� ��� ���� �� ��
�������� 
� ��&�	���� ��
����� �
*
����


���	�
��� ���� �
�, �
������ �� ���� ����� %�	
� ��
�������� �� ��� ��+���
���'

�� �� 	��	����� ������ ��
� 6���� ���+
�� 
����� 
���
�� ��
� �| � � ��� 
�� �' �� ��
�

6��� ���* ��
�� ��
� ��
������ ���� ��	��
�� ���

�����* 
���� �
�� � �-
�

�| � �
�| � �

��� � � � � � ��
��� � � � ��

����� � � �� 
 ������+� �	
�
�' ��� ���	��� +
��� �� � � �� ������+
�� ��� ��� �������' (� ��� �

�� ������ ��� ������� +
��� �� ��� ��	��
�� �� ��
������-

� �

�
"

A �

�3o|��| � ����' .!'!/

��� ��+���
���1� &�� ������ 	�����
��� ��-

��| � ���|

��| � ��| � �
��| � � | � �| � �| �
|��| � ��| � �|�|

�� � � ��
�� � �� �'

.!'5/

���������� ��� �
��� ��| ������� �����' D��� �| �� ��� ��&
���� �
��� ��|��|' ��� +
��
���

�| ���������� ��� ����
� +
��� �� 
���* �
�
�	��� ��%��� 
� �| � �|��|� ����� �| �������

��
��
� 
���* ��������' 8��� ��
� ��| � �|�| �� �<�
� �� ��� ����
� +
��� �� �������
���

B



��|��|� �� �� ;�
6�� 
�� D���

� . >A?/� �<�
���� .!'5/ �
,�� ���� 
		���� ��� ����������*

�� ���	���� 	�
���� �� �| 
�� �| 
� 
 %���� ��� �� ������ �� ��
�� �' ����� �� ���	��� ���

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

�		������ �� .!'5/� ��� 	�
��� �� �| �� �<�
� �� ��� ���

�* ��%	��� �| � �| � � | �
|��|�

���� ��� �������� 	��� �� ���+�	��� ��� ����#�� ��+���
��� ���� .��|/ ���� ��� ��
� 	��� ��

�
*��� �������� �� ��� �������#�� 	������� �
��|� 
���� �������
�� ��+����� ��| � �|�|'

��� &�� ������ 	�����
���� �������� ���� ��� 	�������� 	
�|<" �3o|�| � �� �
����� ���

�������
���
� ������ 	�����
���-

�f �

�
"

f

�� | � �| � �|��
3o|�� �

�
"

f


|

�|
�3o|�� .!'B/

�

�
"

f

� ��| � �|�|��
3o|���

�
�MU

�3o����

�
�

"

f

�


�|
�3o|��'

�		������ �� .!'B/� ��� �����
� ���	, �� ��
� ����#�� ��+���
��� ���� �� �<�
� �� ��� ��
�

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

+
��� �� ��� 	����� �
*
����'

�� �� ������ �� ����+� ��� 	��������� ����� ���	� 
 %#�� �#	�
��� �
�� �� ����
��
����

�� ��
� �| � � ��� 
�� �' ��� ��� �� 
���
� ��
� ����� �� �� ������ ������ 
�� �������

��&
���� �� 6��� .�� ���
# ����� 
���
������ �� ��	���� H/' �����<�����*� ��� ��+���
���

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

	�����
��� �� ��+�� �*-

�f �

�
"

f

�� | � �| � �|��
3o|���

�
"

f


|

�
�3o|���

�
"

f

�


�
�3o|��' .!'H/

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

���� 
� � � �


���� ��� ���� ������� ��+�� �� ������ ��%	���'

�� ��� ��� ������	��+� ��%	��� 	
� �����
�� 
 	�����	* 	������ ��	
�� ��� 
���
����� ��
�


� � � � ���+
�� 
����� ��
�� ��
� ��� ������� +
��� �� ��� ��%	�� �
� ��	��
��� �* �' ����

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

�#���	�� %�	
� �����
 ��
� ����* �
*� ��� �' �� ��
����*� ������� ��
�
�
"

f
�� | � �| � �|��

3o|��

H



��

��� 	����
��'7 ���� �� 	
� ��� .!'!/ 
�� .!'H/ �� ��)����� .!'B/ 
�-

� �

�
"

f

� ��| � �|�|��
3o|���

�
�MU

�3o���� .!'C/

�

�



�
�
�
"

f

�


�|
�3o|��

�
�
��

"

f

�

|

�
� 
|

�|

�
�3o|��

�
'

�		������ �� .!'C/� ��� ������� +
��� �� ��� ������	��+� ��%	���� �� 
��� �� %�
�	�� �*


 	�
���
���� ��- .�/ �������
�� ��+����� .
�
"

f
� ��| � �|�|��

3o|�� �
	

�MU �
3o����/0 .��/ 


����	���� �� ��� ��
� +
��� �� �������#�� ���� .
����
"

f
��
��|��

3o|��/0 
�� .���/ 
� �
���	��

%�	
� �����
 ��
� ��	��
��� ��� ��
� +
��� �� ��� �������#�� 	�
������ �� ��� %�	
� �������

.
�
"

f
�
|�� �
|��|� �

3o|��/' �� ������� ��
� ��� ���	 �
* ��
� ��� ��+���
��� 	
� �
����*

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

�������
�� ��+����� 
�� �
���	�� %�	
� �����
 �<�
� �� �'

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

��� �����

���� 
���� ������ ��%	��� 
���+��' ���� ��� 
���* �����* ����� ��+�� 	�
���


�� ��� ��+���
��� 	���� ��� 	����	� 
�* �������
�� ��+�����' ���� �� 	��E��	���� ���� ���

�
	� ��
� ��� ���	� ��+�� ����� �� %#�� �
����� ��
� 
�� �� ��� ���
� �� ��� ����� �
�� ���� ��

.!'C/ ����� �<�
� 6���' ��� ���� ��� ��+���
���1� ������ 	�����
��� ����� ��� ����' ����

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

	��	���� ��
� ��� ��+���
��� 
��� 
� ��
� ����� 
�+� �� 
 &�
���� �#	�
��� �
�� �*���
'

��� �
���	��
� 	�
�
	�������	� �� 
 	����� ������ �� ��� %�
�	��� 
�# 	����� �* ���

��+���
���' ��� �#

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

��� ��
� +
��� �� �����
����� ��
��
� ���� ���� 
 ��+
��
���� 
� ��
� 6���' 9���� �����

	��	�
��
�	��� ��� 	�����	* 	����� ����� �� 
���	�
��� ���� ������ ������ 
���* ������ ��

��&
����' ���� �	��
��� �� 	�����* ���
��� �� ��� ���, �� ��	��
�� .!"" /� ��
� . >>B/ 
��

(������� . >>H/ �� ��� %�	
� �����* �� ��� ���	� ��+��'8 �� 	����
��� �� ��� ��+���
��� ����

��� �
+� 
�* �������#�� ��
��������� ���� ��� �
�, �
����� ����� �
+� �� �� %�
�	�� �������*

+�
 �������
�� ��+�����' ���� ����� �
+� �������
��* +��* ��$����� �
���	
����� ��� 
���*

������ 
�� ��&
����' �� 
�
�*6� ��� �
���	
����� �� ��$����� %�
�	��� ���
������ �� 
���



,� 
�������
� 
���
������ 
���� ��+���
��� ����	* 
�� ��� ���
+��� �� ���+
�� 
�����'

(� ���	��� ����� 
���
������ �� ��� ��������� ��	����'
7��� �
��	 ������ ����� ��� �� 
$�	��� �* 
 %�	
� �����
 
� ���� 
� ��� ������� +
��� �� ��� 	�
��� ��

��� ���

�* ������� ����	�� �* ��� �����
 �
� ���� ��
� �'
8��� �������� 
�� �
	,���
, . >>>/� ;
���� .!"""/� 
�� ;���� .!"""/ ��� 
����	
����� �� ��� %�	
� �����*

�� ���� �	���
���'

C



�	 ��� ����� ��
��

�� ���� ��	���� �� 
�
�*6� 
 ��
��� ���	�

�, 
���� �� ���	� ::: ����� 
�� ��� ��+���
���

���� ��� �
+� 
�* �������#�� ��
��������'

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

�,���� ���+
�� 
����� 	
�


��� ������ 
�� ���� ��
����	 	�����	* 
� ��� ��
��
� �������� �
��� �|' 9���� �����	�

���������-

�| � � � �|� .5' /

����� � 
�� � ������ ��� ��
� �
�� �� �������� 
�� ��&
����'

��� ��

�� ��� ��
����	 
���* �
� ��� ���
 ��������� �* �
�
� . >HC/-

	��
�|

�|
� � 	���� � 	��� �� ��|' .5'!/

D��� �| ������� ��� ��������� �� ������ � ��
����	 
���* �����*� 
�� � �� 
 ������+�

	����
��' ��� �
�

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

�� ���� �����	� ��

��� �������� �
��' �� ��
����* �� 
���
� ��
� ��
����	 
�����1 ��� ������ ��
� ��	�
�� � � ��

	����
�� �+�� ��
�'9


�� ����� �������� ���� ����
�

������� ��
� ��� ��
� 	�����* �� �����
��* �� 
 %#�� �#	�
��� �
�� ����
� �� ��
� �| � �'

�<�
���� .!' / �
����� ��
� ��� ��
����	 �
�� �� ��&
���� �|� �� �<�
� �� ��� ������� �
�� ��

��&
����� ���	� �� 
���
�� �� �� 6���' �� ������� ���
 .5' / ��
� ��� ��
��
� �
�� �� ��������

�� �<�
� �� ��� 	����
�� ��
� �������� �
��- �| � � ��� 
�� � � �' 9���� 
 %#�� �#	�
��� �
���

��� 
���* �����* 
��� �<�
� 
���* ��

��-

� � ��� 
�������' .5'5/

���	� ��� 
���* �����* �� 	����
�� ��� ��+���
��� 	
���� �����
�� �������
�� ��+�����'

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

��� ��+���
��� ����� 	����	� ��
� �������
�� ��+���� �� 
 %#�� �#	�
��� �
�� ����
�' ����

����������* ���� ��� 
$�	� ��� �
��	 
���
���' ��� ������� +
��� �� ��	� �������
�� ��+�����

����� �
+� 
���
�* ���� ��	�����
��� ���� ��� ��+���
���1� ���)	����� �������
���
� ������

	�����
���'
9��� 4
���� 
�� 7F�� .!"""/ ��� 
 ���	������ �� ��� ������ �$�	�� �� 	�����	* 	�����'

?



� �������	 ������

�� ��� ������	� �� ������	��+� ��%	��� ��� ��+���
��� 
��� 
� ��
� ����� 
�+� �� 


&�
���� �#	�
��� �
�� �*���
' ��� ���	��� ��
� 
� ���	� ���� �		��� ������� �� .�/ ��� ��+)

���
���1� ���� ��� 
�
������� %#�� �#	�
��� �
��� 
�� .��/ ��� ��+���
���1� ��� 
����
�*

����	*'

(��� �����	� �� .�/ �� ������ 
 ��
��
�� 
���
����� �� ��� �����
���� ��
� ��� ��+���
���


�
����� ��� %#�� �#	�
��� �
�� ����
� 
		������ �� 
 ��������� ���� �� ��+���
��� ����':

���	�%	
��*� �� 
���
� ��
� ��� ��+���
��� &�
�� ��� 	�����	* 
� ��� %��� ����� �� ��
��

�W� ���� ��� ��� ���� ���� ��
� %���� ����� �����' ���� �� �<��+
���� �� 
�
������� ���

%#�� �#	�
��� �
�� ���� ��� 

���� �� ��
����	 
���* ���� �* ���+
�� 
����� �� �#	�
���

��� ������� �����+�� �#	���� � ���	��� �� ��� �����
� 
���* �����*' �� 
������� �� ����� 


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


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

�* �����+�� ���

��+���
��� 	
� ������ �� ������ ��� %#�� �#	�
��� �
��'; ������ 
�� 7F�� .!"" / ���	���

��� 	��	�
��
�	�� �� ���	� �� �� ����

� ��� 
 ��	�
� ��
���� �� ������ 
 ��������� ����'<

(���� ���* ��� 
 �����
� �<��������
 
����� ����� ��

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

���� ����'

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

.� � � / ��� ��+���
��� ���� �������� 
 ���	���� ��	��
�� �� ��� 
���* �����* �<�
� �� �

���	��� �� � � ��%��� �� .5'5/' �����
����� ��� 
���* �����* ���� ���� 
� �
�� �' �����


���
������ �
��* ��
� ��� 
���* �����* �+��+�� 
		������ ��-43

�| �

�
�3�� �

��n>E|3A �� �
��� �W � � � �
��� � � � '

.5'B/

���� ���	�%	
���� ��	������ ��� ���������� ��
��� �� ��� ���	��
��+� 
��
	, ���
 ��� ��
�


� ���	� ��� ��+���
��� ������
,�� ��� ��� 
����
�* ����	*' �� �<��������
 ��� �
�

�����

� 
�� � 
��� �� ��	� ��
� ��� ��+���
���1� �������
���
� ������ 	�����
���� .!'C/� �����'
:���� ��� �#

���� 2���

� . >?>/ 
�� ����� 
�� @
���� . >AB/'
;;�
6�� 
�� D���

� . >A?/� 
� ���� 
� ������� �
+� �������� 
 ��$����� ���� ��� ��� ��+���
���1�

���
+���- %# ������ 
����
�* ����	* 
�� 
���� ��� 	����
� �
�, �� ������ 
� 
�	� 
� �������� ���+���� ���
������� +
��� ������ 	�����
��� �� ��� ��+���
��� �� ��� +���
���' ���� ���� ���� �� ����� �<��+
���� �� 

��������� ����' ��� (�E������� . >> / 
�� ��������� ��	����
�
 
�� ������ .!"" / ��� 
 ���	������'

<���� ������ �
����� ���� ����� 
�� �����%	
�� ��
� 	���� 
���	�
��� ���� 
 ��+
��
����� ��	� 
� ���� ��
������'

43�
���	�� �� ���� ���	������� �� ��� 
���
����� ��
� 
 �������� ��� �� ��	� ��
� �� � � �#����' (� ���� ���
��
� ���� 
���
����� ����� �� ��� 
�
�*���'

A



8��� ��
� ��� �
�� �� ��&
����� ��� 
���* �����* 
�� ��� ��+�� �� ��+���
��� ���� 	
� ��

���	���������' D���+��� ��� �#	�
��� �
�� �
�� 
��� �� 	���������' �� ��� ��*� �������

�� ��� 	����
�* ��
� ����� �
� 
 ���	��������� ��	��
�� �� ��� �#	�
��� �
�� 
� ��
� �W'

���	� ::: �
����� ��
� �| � �|� ��&
���� ����� �� ��%���* 
� �W' ���� ����� �
��* ��
� ���

��
��
� �������� �
�� ����� 
��� �� ��%���* 
� �W 
�� ��
� 
���* ��

�� ����� �
�� �� 6���'

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


� �<��������
' (� �����6� ��� 	��������* �� �| �#�����+��* �� ��� ����+
����� �����'

������� ��� ��� 
�
� �� ��� ����������� ������ � �W�

��� ,�* �<�
���� �� �����
����� ��� ��
� �� ��� ���	��
��+� 
��
	, �� ��� 
���* ��

��

���	����� .5'!/ ���	� �
�����-44

	��| � �� � 	���� � �
�

�

�
"

|

�3Er3|�*# 	���r�� ' .5'H/

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

��+�� ��� 
��� �� 	���������' (� ��� �#����� ���� 	��������* ��<����
��� �� ���+� ��� �W'

�* ��%������� ��� %#�� �#	�
��� �
�� ����
� ���� 
� ��
� �W' ��� ���	� ��+�� 
� ����
��


���� �W �� ��+�� �*-

	��|W � �� � 	���� � �
�

�

�
"

|W
	���r��

3Er3|W�*#� ' .5'C/

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

�� �
����� ��
�-

	�� � 	�� � 	���� �� ��' .5'?/

���������* �� ��� ���	� ��+�� 
� �W ��<����� ��
� 	��|W � 	�� ' 9���� �<�
����� .5'C/ 
��

.5'?/� �� ���
��-

	�� �
�

�

�
"

|W
	���r��

3Er3|W�*#� � .5'A/

9���� .5'B/ 
�� ��� �
	� ��
� ��� 	�����	* �� ��+
���� ���� ��� 
���* ��

�� �
��� �* �

���	���� �� ���
��-

�

�

�
"

|W
	��r�

3Er3|W�*#� � 	�� � �


�� �3EA3|

W�*#
�
� �� � ����3EA3|

W�*#' .5'>/

������������ .5'>/ ���� .5'A/ �� 	
� ���+� ��� ��� ��
� �� ��� ���	��
��+� 
��
	,-45

�W � � � � 	�

�
�� � � ��

�

�
' .5' "/

44��� �
����� 
�� (
��
	� . >?5/ ��� 
 ����+
����'
45�� 	
� �� ����� ��
� �� ��� +
��� �� �� �
����� �* .5' "/ �� ���� ��
� "� ��� 
��
	, �
����� �

���
���*�

�'�' �� � �' �� ���� 	
�� ��� �#	�
��� �
�� �� ���	��������� 
� ��
� 6���'

>



���� ���
��
 �
����� ��
� ��� ���	��
��+� 
��
	, �		��� ������ 
�* 
���* �� �������- �W � � '

��� ����� ������ �<�
�� �W �� �
���� ��� ������ ��� ��+���
��� ���
*� �
���
������ ���

��� 
����
�* ����	* .��� �
���� �� � / 
�� ��� 
��� ������� ��� ��+���
��� �� �� 
		�
��
��

���� .��� ������ �� �/' �� 
�������� ��� ������ �� ��� �������� �
�� ��
���	��* �� 
���* ��

��

.��� �
���� �� �/ 
�� ��� 
��� 
���* ��� ��+���
��� ������ �� ��� ������ .��� ������ 
��

� 
�� �/� ��� �

���� �� �W�46 ��� ��������� ������*��� ����� ������� �� 
� �������' ��	� ���

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

��� 
���* �����* ��
� �		��� ���
 ��
� � ��' � ������ ��
���	��* �� 
���* ��

�� .�/



,�� �� �
���� ��� ��� 
���* �����* �� �
�� �* � ���	���' ���� 
�
�� ��
� ��� ���������

���� �� 
	��+
��� ������� ���� ����	��� ��� +
��� �� �W' D����� +
���� �� � 
�� � 
��� ����	�

�W ��	
��� ���* ��
� �� ������ �
��� �� ��&
���� 

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

��� 
���* �����* �� �
���� ������'

������� ��� ��� ������ ���


@�+�� %#�� +
���� ��� � 
�� �� ��� +
��� �� � 
��� �� ��	� ��
� ��� ��+���
���1�

�������
���
� ������	� 	�����
���� .!'C/� �����' ���	� �� �����
��* 
����
	� ���
 �������#��

��+���
��� ��
�������� .
 � �� 
| � �/� ���� 	�����
��� ��
���%�� ��-

� �

�
"

A

� ��| � �|�|��
3o|��� �3o|

W

��|W � �3oA��A ' .5'  /

D��� �� �
+� ���� ��� �
	� ��
� �� �������
�� �� 	����	��� ������� �W 
�� � ��	
��� ���


���* �����* �� 	����
�� ������ ���� ��
� �����+
�' (� 
��� ���� ��� �
	� ��
� ����� 
�� ���

E�
�� �� ��
� �
�
�	��� ��� %��� 
� �W! ���	� �������� ��� ��+
��
����� 
�� ��� ��	��� 
� ��
�

� � ���� ��� ��+���
��� ��������� 
 ���	���� E�
� �� ��� 
���* �����*'

����� ��
� � ��� �
�� �� ��&
���� �� 	����
�� 
�� �<�
� �� ��� 
���* ������ �
��� �'

���� �� ���� �
����� ��
� ��
� �
�
�	�� 
�� 
��� 	����
�� 
�� �<�
� ��- �� 
������� � ���'

9���� ���� ������ �� 	
� ������� 	�����
��� .5'  / 
�-

� � �3oA
�

�
�� 
������� � ��� � �3o|

W

��|W � �3oA��A ' .5' !/

���+��� ��� ��� �<��������
 �� ��� 
���� 

����� �� ���+��� .5' "/ 
�� .5' !/ ��� ��� ���

��,����� .�W! �/'
46��
� 	
����� �� ��<����� �� ������������ ����� ������� ��	
��� �� 
�� ��� ���� �� +
�* ��� �
�

����� ��

��� �����)�
�� ���� �� .5' "/ ������������* �� �
	� �����' (��� ��� �
�

���� �� +
���� � �� � 
��� ��

�E����� �� ������ ��
� ��� ��+���
��� ������	� 	�����
��� �� �
���%��'

 "



� !�
������ ���
���

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

���' ���

�
�

���� +
���� ��
� �� ���� ��


��6�� �� �
���  � 
�� ������* �
��� �� 2���
� �
�
' (�

���

��6�� ��
� ��	�
�� � � 
�� ��� �����
� �#	�
��� �
��� �� �� �' (� ��� ��� ��
�)��
���	��*

�� 
���* ��

�� ���� �����	� �� ��� �������� �
��� �� �<�
� �� ���' ���� �� 	��������� ����

��� �
��� �� ����

��� �� 
���* ��

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

�
�����*� �
��� 
�� �	�
���)D����� . >AH/' (� ��� ��� 	����
�� � � ���� �� ��
� ���


���� �� 	��������� ���� ��� �
��� �� ��� 
����
�* �
�� �� @;: �� 2���
 ������ ��� 	�����

.� ���	���/' (� ��� ��� ��
� �������� �
��� �� �� B ���	���'

8�#� �� ���	��� ��� �����
� +
��� �� ��� ����� ��� %�	
� 	��� �� ��� 	�����	* 	������ 
��

��������� ���� �
�

����� �f! �! 
�� �' ���������� ���� ��� 
���
������ �� ��� �
��	 
����

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

�� ��� 2���
� ��+���
��� 
�� ��� 	����
� �
�,' ��� 2���
 ��������� ��� ������
����
�

�	���
�	 :���	* ����

��� ��
� ��� ������� ���� �� ��� �����	 ��	��� �� 3���  >>? �
� �<�
�

�� ��� �������� ���'47 �		������ �� ��� ���1� ������
����
� ���
�	�
� ��
�����	�� ��� +
��� ��

��� 	����
� �
�,1� ��� ������� 
����� �
� 
����#�

���* ���� �������� ���' ���� �������� ��
�

��� ��� ������� 
����� �� ��� 	�������
��� �����	 ��	��� �
� �<�
� �� ������* ���� �������� ���

�� ��� ���	��� ��  >>C @;:' ��� ��� �� ������ ��� ��+���
���1� ��
����	 ���� 
�� ��� �f

�� ������ .�� ��	�����
�� ��
����	 ���� ���� ��� 
�
�*��� �� ��	���� B/' ��� �
�

���� �

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

�� �� ��� %�	
� 	��� �� 2���
1�

�
�,��� 	����� ���
��+� �� ��� @;:'48 ��� +
��� �� � �
� ��� �� ���� �� 

�	� ��� �
�� �� ���


����
�* �
�� ������� ;�	�
���  >>C 
�� ;�	�
���  >>?' (� 
��� ��� ��� +
��� �� � ��

���� �� 

�	� ��� �
��� �� ��� 
+��
�� +
��� �� ��� 
����
�* �
�� �� ��� ��	��� �
�� ��  >>>

+����� ��� %��� �
�� ��  >>?' (� ��� � � �' ���
��*� �� ���+�� ��� ��� +
��� �� � ��
� �
���%��

��� ��+���
���1� �������
���
� ������ 	�����
���� ���	� �� � � ����' (� �
��
��6� ��
�

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

�����'

��� �� ��
	��	� �� ����� ��
� ��� <�
���
��+� 	�
�
	�������	� �� ��� ������� ��
� �� ������ 
��

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

�, �
�

�����6
����'

��� %��� ��� �� �
��� ! ��


��6�� ��� �
���	
����� �� ��� ���	�

�, 
���� ��� ��&
����


�� ��� �
�� �� ��+
��
����' ������  ����	�� ��� �
��� ��� ��� �#	�
��� �
��� ��� ���	� ��+���
47��� �
�
 
�� ��������� �� ��� (�� 
� ����-JJ,���'��',�'
48��� ��������� ��	����
�
 
�� ������ .!"""/ ��� 
 ���	������'

  




�� ��� 
���* �����* �� ��� ���	�

�, 
����' ��+��
� ��
����� 
�� ����� ������' ������

��� 
��
	, �
����� 
���� 
����� ��
�� 
���� ������	��+� ��%	��� .
� � � �/ ��� ������ ���


����
�* ����	* �� �
���
����� .
� � � �/' �� �� ��������� ��	����
�
 
�� ������

.!"" /� ��� 
���� �� 	��������� ���� ��� 	�����	* 	����� ��� ����� �����	�
��� �� ��� �
���

�� 	�
���	
� ����

���
�� ��	� 
� �
�� ��&
����� ��%	���� 
�� 
���* ������' �� �����+��

�� ���� �	���
* 
���� �� ��
���� �� 
�������� ��� 	����� �� ����)���%����� �#��	�
�����' ��

�
	� ��� 	���
��� �
� 	
���� �* ����

���
��I��� ���� �� %�
�	� ������	��+� ��%	��� ����

�������
�� ��+�����' ��	���� 
� �� 
�� %��� �����
���� 
������ ����� �� 
 ���	���� ���� �� ���

������� 
����� 
� ��� ��
� �� ��� 
��
	,' ������ ��� 
���� �������	�� ��� �
	� ��
� ��&
����

�����
��* ������ �� ��� �
,� �� ��� �#	�
��� �
�� 	���
��� 
�� ���� ��
����6�� 
� 
 ����� ��+��'

(� 	��	���� ���� ��	���� �* ���	������ ��
� ��+���� �����	�
���� �� ��� 
����' ������

��� ��
��� �� ��� ��+
��
���� �� �����
������	I�+��*���* ,���� ��� ���	��� ��
� 
� ���	� ���

%#�� �#	�
��� �
�� ����
� ���� 	���
���' ���� �����	�
��� 	
� �� ��
����� �* �������	���

��
� ���
��� �� ��	���
���* ���� ��� 
����� ��	� 
� 
���* ��

�� ���	,�'49 ��	���� ���


���� �����	�� 	�������
	��
��* �
��� �
��� �� ��&
���� 
���� 
 	�����' �� ��� �#

��� ��&
����

�� 5H ���	��� �� ��� *�
� �� ��� 	����� 
�� !" ���	��� �� ���
�* ��
��' ���� �� ��	���������

���� ��� ����)	����� ��&
���� �#������	� �� 	�������� ��,� ��#�	� 
�� 2���
 .��� ��	���� H/'

���
��*� ��� 
���� �
����� ��
� ��� �
�� �� ��&
���� 	���	���� ���� ��� �
�� �� �#	�
��� �
��

�����	�
����' ���� ��� �� ��	��������� ���� ��� �+����	�' ����� 
 ���	��
��+� 
��
	,� �
��� ��

��+
��
���� 
�� �*��	
��* 
�	� �
���� ��
� ��� 	������������ �
��� �� ��&
����'

�	 ��
�� ����������

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

����, �������� �� 
������ ��� ��	���


�� ����� �����	�
���� �� ��� ���	�

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

��
��������' ��	���� �� ���
��
�� ��� 
���
����� �� :::' (��� ����� 
���%	
����� ��� 
����

	
� 
		���� ��� ��� ,�* ��
����� �� ��� �
�
- .�/ ��� �
�� �� ��+
��
���� �� 
 	�����	* 	����� ��

�*��	
��* 
�	� �
���� ��
� �:� ��&
����0 
�� .��/ ��� �
�� �� ��&
���� 	
� �� <���� 
����
��

�� ��� �
,� �� 
 	�����	* 	�����'
49��� ����� 
�� @
���� . >AB/ 
�� ;�
6�� 
�� D���

� . >AA/ ��� 
 ���	������ �� ���	��
��+� 
��
	,


����� ���� ��	���
���*'

 !



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

(� 	������� ��� �*��� �� �������#�� ��+���
��� ��
��������- .�/ ��
����	 ����� �
� ������

������ 
����� ��
���� 
���� ������	��+� ��%	���0 
�� .��/ �����	 �������� ����� +
��� ��

������ �� ����� �� ��
����	 	�����	* �
|�' �� ��� ������	� �� ����� ��
�������� ��� ��+���
���

������ 	�����
���� .5' !/� �� ����
	�� �*-

� � �3oA
�

�
�� 
������� � ��� � �3o|

W

��|W � �3oA��A .B' /

�

�



�
�
�
"

f

�


�|
�3o|��

�
�
��

"

f

�

|

�
� 
|

�|

�
�3o|��

�
'

��	
�� ��
� ��� ���
 
�� � �
"

f
��
��|��

3o|�� �� ��� ��+���� ���
���� ���
 ��&
���� ���)

����#�� ����' ��� ���

�
"

f
�
|�� �
|��|� �

3o|�� �� ��� +
��� �� ��� �
���	�� %�	
� �����



		�
������� �* ��&
���� ��� �������#�� 	�
������� �� ��� %�	
� �������'

�� �� ��� �
��	 
����� �W �� ��+�� �* .5' "/ �� ��� �<��������
 +
���� �� �W 
�� � 	
� ��

	�
����� ����� �<�
����� .5' "/ 
�� .B' /' ���
��*� �<�
���� .5'H/ 
����� �� �� 	�
���� ���

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

!��"������ #� �

�� ��� ��� �
�
	� �� �������#�� ���� �� ��� 
����1� �
���	
����� ��� ��&
���� 
��

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

���' (� 
���
� ��
� �������#�� ����

�� �<�
� �� � ���	��� �� @;: .
 � ����/' �� ���� ��� ����� �
�

���� +
����� ���� ��
���

�� ������* 
���+
��� �* ��� 2���
� �#������	�' ��	
�� ��
� ��
��
� ���� �� ��� 
���� �� 


���������*� �� ��� ���
���� �� ��$����� ���
 ��
� �� 2���
1� ����' ��� ���� ��
��� �� �� ���


�������
�� �� ��� ��� 
�
����� ���	, �� �������#�� ���� �� ��� �+� �� ��� 	����� �� 	
����
��


' (� 	���� 
 �� ��
� ��� 

���� �� ��+���� ���
 ���� ��&
���� �� ������* 	��������� ����

��� �+����	� ���
 2���
 ��������� �� ��	���� H'

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

�� ��	���
�* �� �
* ��� �' �� 
 ������� ���
�* ��
�� ��&
���� ��	����� ���
 ���� ���	��� ��

��� �
�� 
���� �� ���� ���	���' ��+�����* ���� 
��� �����
� �������#�� ����� ��� 	�����

	���� �� %�
�	�� ���� ���� ��	����� �� ��&
����' ��� �#

��� �� 
 �<�
��� ���� ��� �
��

�� ��&
���� ����� ��  H'H ���	��� �� ��� %��� *�
� 
���� ��� 	�����	* 	����� 
�� !' ���	���

�����
����' ��� ��+���
��� ����� ���* �
���  B'C ���	��� �� ��� %�	
� 	��� �� ��� 	����� ���


�������
�� ��+�����' ��� �
�
�	� ����� 	�
� ���
 ���� ��&
����' ��� �� ����	����� 
�������

 5



��� �������#�� ���� 	
� ��	��	��� ��� �
��	 
���� ���� ��� �����+
���� ��
� ��&
���� �� �����

<���� 
����
�� 
���� 
 	�����	* 	�����' ��� ��� ��� 	�������� ��+��+�� �� ��� ���
� 	����� ��

 >>? 
�� ��#�	� ����� �
� ��� ������ �������#�� ���� ��� ���� �� �� 
 	�
����� ����������

�� ��� ������
'

"
������ ������ �����


(� ��� 
���� ��� 
� �
���	�� %�	
� �����
 
� 
 ����	� �� ��+���� ��� ��� ��+���
���'

���	�%	
��* �� 
���
� ��
� � � ����� �'�' �������#�� ��+���
��� �������� �� 
���� !

���	��� �� @;:' �� 
������� �� 
���
� ��
� � �� %#�� �� ��
��
� ���
� ��� ������* !'H

*�
�� 
���� ��� 	����� 
�� ���� ��
��� ������� 
� ��� �
�� �� ��&
����' �� �� ���� �#

���

��� �
���	�� %�	
� �����
 

����� �� 
 ���

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

�������� ���
��+� �� @;:' �� ��� 	
�� ����* �� 2���
 �� �#

��� ��� �������+��* �� ���

������� �� 
�����
��+� 
�#�� �� �
���	�� 
�� �#���	�� %�	
� �����
�'

�
��� ! 

,�� 	��
� ��
� 
������� ��� 
� �
���	�� %�	
� �����
 �
� 
 �����%	
�� �
�
	�

�� ��� 
����1� �����	�����' ���
��+� �� ��� �	��
��� ����� ��� ���* �������#�� ��
�����* ��

��
��
� ����� *�
�  ��&
���� �
��� ���
 5"'> ���	��� �� !"'! ���	���' 4��� ��� ��&
���� �
���

���
  C' ���	��� �� C' ���	���' ��� ���	���
�� �� ���
� %�	
� 	���� �
���� �* �������
��

�
��� ���
 A5'B ���	��� �� 5H'> ���	���� ����� ��� �
����
�	� �� ���� ��&
���� �
��� ���
  C'C

���	��� ��  5' ���	���' �+�� ������ �������#�� ��+���
��� �������� ���������� ���* !

���	��� �� @;:� ��� �
���	�� %�	
� �����
 �
*� ��� �+�� H" ���	��� �� ��� 	��� �� ��� 	�����'4:

�������� ��� ���� ��&
���� 
�� �
���	�� %�	
� �����
 	
� ������ ��� 
���� 	��������� ����

��� �����+
���� ��
� ��&
���� �
��� 
�� ����� 
����
�� 
���� 
 	�����	* 	�����' D���+��� �����

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

�, 
����- 
	��
� ��&
����

�� ����� 
�	� ����� ��
� ��� �
�� �� ��+
��
���� 
���	�
��� ���� 
 	�����	* 	�����' (� ����

�� ���� 	�
������ ��#�'

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

9� �� ���� ������ 
�� �� ��� 
����� ��
� �� �
+� 	��������� 
���
� ��
� ::: �����' ��

�* 	������	���� ��� �
�� �� ��&
���� 	���	���� ���� ��� �
�� �� ��+
��
����' �� ���
, ���

���, ������� ��
����	 ��&
���� 
�� �#	�
��� �
�� �����	�
���� �� �������	� ��� ���
������
4:�� 
����� ��� ���������� �� ��� ������� �� ��)��� ��� 	
�	��
����� 
���
��� ��
� � �� %#�� �� ��
��
�

���
� ��� ���* H 
�����' �� ���� 	
�� ��� �
���	�� %�	
� �����
 �
���� 55 ���	��� �� ��� ���
� %�	
� 	��� ��
��� 	�����' �� ���� �#����
��� ��� +
��� �� �� �� "'H?' ��� �
�� �� ��&
���� �� !5'? ���	��� �� ��� %��� *�
�

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

 B



���
 ::: ���� ��� 
���� ���	����� �� ��	���� B' - .�/ �����
�
��� �����0 
�� .��/ 	���� ��

������������ ��
�
��� ����� .�'�' ��
������
����� ������
���� 
�� ���
�����/'

!������� �� $����

�� ��� ������	� �� �����
�
��� ����� ��� 	����
�� ���	� ����# .�:�/� �| �� ��+�� �*-

�| � �� A
| �

/���A
| ��3/' .B'!/

D��� ��A
| ������� ��� ���	� �� �����
�
��� ����� 
�� � A

| ��� ���	� �� ��
�
��� �����' �*


���
����� ::: ����� ��� ��
�
��� ������ �� � A
| � �| ��� 
�� �' ������ 
� �#���	�� 
���� ��

��� �����
�
��� ����� ��	��� �� 
���
� ��
� ��A
| ��

��� %#�� ��� ��� %��� H 
����� 
����

��� 	�����	* 	�����' �����
���� ��A
| 
�+�� ��� �� ��� ���� ��� �#	�
��� �
��' �����<�����*


 	�����	* 	����� �� 
���	�
��� ���� 
 ���

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

�����' ���� 
���
����� �� 
���+
��� �* ��� 2���
� �#������	�' ��� ���	� �� �����
�
���� ��

2���
 ��	��
��� �* ���* ��� ���	��� ������� �	�����  >>? 
�� �����  >>A ����� �� ��	��
���

���* �* ��� ���	��� ������� �	�����  >>? 
�� �	�����  >>A' ���
��*� �� ��� " � ��� ���	�

	���������� �� ��� ��
�� �� ��
�
���� �� 2���
1� �:�'4;

���	� �� ��%��� �| 
� �|��|� �<�
���� .B' / ��

��� ��	�
����' �<�
���� .5'H/ ��)

�	����� ��� �+������� �� ��� �:�' �<�
����� .5'H/ 
�� .B'!/� �������� ���� ��� �
�� ��� ��A
| !

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

	�
����� ����� �<�
����� .5' "/ 
�� .B' /'

�
��� ! ����	
��� ��
� ����� 
���%	
����� �� ��� 
���� �
+� ��� �$�	��' ������ ����� ��


 ���
��+��* �

�� ��	���� �� ��� 

���� �� ��&
���� ����	�� �* 
 	�����	* 	�����' ��&
����

��  ?'? ���	��� �� ��� %��� *�
� 
���� ��� 	������ ����� ���
�* ��
�� ��&
���� �� B'" ���	���'

��	���� 
�� 
��� �
����
���*� ��� 
���� ��� �����
��� 
 �
��� ����� ������� ��� �����
�

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

���� 
 5H'B ���	��� �
�� �� �����	�
���� �� ��� %��� *�
�'

#����� ����� �����

�� ����	� 
� �+�� �
���� ����� ������� ��&
���� 
�� �����	�
���� �� ��� 
���� ���

������������ 	���� �� ��
�
��� �����' :��	������ 
� �� ��������� 8�+�� 
�� ������ .!"""/
4;���� �����

���� �
� ���
���� ���
 ��� ����
� ������ �� ��� �����
�� :��	� ����#� 8
����
� ��
�����	
�

�K	� �������	 �� 2���
�  >>A' ����� ����� 4���� 
�� �
���� ��������� 
�� 9�������� �������� 
�� ������
��
���
������ 
�� ������ 
���	��� ���� 	�
���%�� 
� ��
�
��� �����' ����	
� 	
��� ���	
����� ������� 
��
��	��
����� ��
������
���� 
�� ��

���	
����� 
�� :�����
� �
�� ���+�	�� ���� 	�
���%�� 
� �����
�
����'

 H



�� 
���
� ��
� # ����� �� �����
�
���� .��
������
����� ������
�� 
�� ���
��/ 
�� ��<�����

�� ���������� ��
�
��� �����' �� �� ����� �
��� �� 
���
� ��
� ::: ����� ��� ��� �
����

���	�� ��� ��� ��� ��� ���
�� ���	�� �� ��
�
��� �����' ��� �
���� 
�� ��+�� �*- � A
| � #��A

|

�� ��
� ��� �:� ��-

�| � ��| � #��A
| �/���A

| ��3/'

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

��
� # � �'4< ������ ! ����	�� ��� �
��� ��� ��� �#	�
��� �
��� ��� ���	� ��+��� 
�� ��� 
���*

�����*' 8���	� ��� ��
�, ��$����	� ������� ���� 
���� 
�� ��� ���	�

�, 
���� ���	�����

�� ��	���� 5' �� ��� ���	�

�, 
���� ��&
���� �� ��� %��� *�
� 
���� ��� 	����� �� �<�
� ��

���� ���	��� 
�� ��	����� �� �� ���	��� �� ���
�* ��
��' �� 
������� ��� �
�� �� ��+
��
����

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

������* �<�
� �� �� ���	��� ����� ��� 	�����	* ��+
���� �* �+�� H" ���	���' �����+��� ���
�*

��
�� ��&
���� �� ���* � ���	���' ���
��* ���� +������ �� ��� 
���� 	
� 
		���� ��� �
���

��+
��
����� ������� �����
���� ������* 	�������
	��
� �
���	
����� ��� ��&
����'

'	 �%� ���� (��
���

(� ��� �#

��� �� ��
� ���
�� ��� ��	��� 	������ ��#�	�  >>B 
�� 2���
  >>?� 
�� ���	���

��� ��� ��+���
���� �� ����� 	�������� 
�� �
*��� ��� ��� %�	
� 	���� 
���	�
��� ���� ���

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

���� ��� 	����� ������� �������
�� ��+�����' �� 	����
�� ��� ���� ����� �� ��
� 2���
 ���� �
*

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

'	�	 ��� ���������� ��
��� ���������� )�������


9� �� ��� �� �
+� 
����
	��� ���
 ������ ������ 
�� ������� ��&
����' �� ��������� ���

�
�
 �� 
��� 

��� ��� ��+���
��� ������ 	�����
��� .!'C/ �� ��	�����
�� ����� ���
����'

�� ���� ��� ������� ��
� ��
����	 ������ 
�� ��� 9� ���	� ��+�� ���� 
� 	����
�� �
��� $


�� �W� �����	��+��*' (� ���

��6� ��� 9� ���	� ��+�� 
� � � � �� ���' �����<�����* � W

|

�+��+�� 
		������ ��-

� W

| � �Z
W|'

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

�#	�
��� �
�� ����
�� ��
� �
�
�	�� ���� 
� �
�� $ 
�� ��
����	 ��&
����� �� �� �<�
� �� �W'
4<���� +
��� �� � �� 	��������� ���� ��� �+����	� ��������� �� ��������� 8�+�� 
�� ������ .!"""/'

 C



�� 
��� �
����� ��
� ��� ��+���
��� 	
� 	����	� �������
�� ����� 
 %#�� �#	�
��� �
�� ����
�'

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

�, 
����' @�+�� ::: ��� ��

�� ���

��
� �
�
�	�� �� ��+�� �*-

�|

�|
�

�f

�f
�l|!

�f

�f
� ��f 
������� � �W��'

D��� �f��f 
�� �f ������� ��
� �
�
�	�� 
�� ������ 
� ��
� 6���� �����	��+��*'

��� � �� ��

�� 	����
��� ��� 
���* �����* 
��� ���� 
� �
�� �� � $ � �W' 9���� �����

	��	�
��
�	�� ��� ����
� +
��� �� �������
�� &��� 
� ��
� � ��-

��|

�|
� �$ � �W�

�f

�f
�ElnZ

W�|'

��� ������� +
��� �� ����
�� 
� ��
� 6��� �� �������
�� ��+����� 	����	��� ����� 
 ����
��
���

%#�� �#	�
��� �
�� ����
� �� ��+�� �*-
�

"

f

��|

�|
�3EonZ

W�|�� � �$ � �W�
�f

�f

�

� � $
'

���
��*� ��� ��� +������ �� ��� ��+���
��� ������ 	�����
��� .!'C/ ��-

� �

�
"

f

��|

�|
�3EonZ

W�|���
�
�MU

���

��
�3EonZ

W�� � �$ � �W�
�f

�f

�

� � $
.H' /

�

�



�
�
�

"

f

�� � �W�


�|
�3EonZ

W�|��

�
�
��

"

f

�

|

�
� 
|

�|

�
�3EonZ

W�|��

�
'

��� ,�* �
���	
���� �� .H' / �� ��
� ��� 
�� �� ��� �������
�� 	����	��� �� ��� ����)	�����

������ .
�
"

f
� ��|��|��

3EonZW�|�� �
	

�MU���������
3EonZW��/ 	���������� �� %�
�	��� ��� 	�����'

:
�� �� ����� ��+����� .�$ � �W��f

�f
��� � $�/ ����� �
+� ���� 	����	��� ����� ��� %#��

�#	�
��� �
�� ����
�' ����� ��+����� ���� ��<����� �� ���%�� ��� ��+���
���1� ���)	�����

������ 	�����
���' ���* ��� ��$����	� ������� ��� �������
�� 	����	��� �� ��� ������	� ��

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

��� 	����� 	
� �� ���� �� %�
�	� ��� ��� ��������� �' ���+��
��*� ��
� 
���
������ 
��

��<����� �� 	�
���� ���� �*�������	
� �������
��'

'	�	 ������* �++�

������ 5 �����
*� ���� <�
�����* ������ ��� ��� ������  >>5 �� !"""- ��� ����J����
� �#	�
���

�
��� ��� �:�� 
�� ��� �#���� 
�� �
���� ���	� ��&
����' ������� ;�	�
��� !"�� 
��

 ?



;�	�
��� 5 ��  >>B ��� ����J����
� �#	�
��� �
�� ��	��
��� �* BB ���	���' �* 3
��
�*

!���  >>C ��� 	�
��
��+� ��	��
�� �� ��� ����J����
� �#	�
��� �
�� ��
	���  ! ���	���'

(���� ��� �#���� 
�� �
���� ���	� ����	�� 
�+�� 	�����* ���� ��� �#	�
��� �
��� ��� �
�� ��

�:� ��&
���� �
� 
�	� ����� ��
� ��� �
�� �� �����	�
����'

��� 	�����	* 	����� �#
	���
��� 
� ������� �
�,��� 	�����'53 ��� ��� ������ �
� 
 �
���

���� �� ��� ��#�	
� ��+���
���1� ������	��+� ��%	��� 
���	�
��� ���� 
� �
������� �
�,

�
�����' 4������� ��' 
�' . >>C/ ����

�� ��� %�	
� 	��� �� ��� 	����� �� �� C'H ���	��� ��

@;:� ���	� 

����� �� !? ������� ����
��' �� ��� ����� �
��� �
���� 
�� 2��������� . >>C/

����

�� ��� 	��� �� �� �������  ! 
��  H ���	��� �� @;:� ���� ��� ����� ����� ��
���
����

���� C5 ������� ����
��' ���� ��	����* �
���� 
�� 2��������� �
+� ��+���� ����� ����

�� ��

!" ���	��� �� @;:' ���� 	���������� �� AB'5 ������� ����
��'54

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

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

�� �
�� �� %�
�	� ��� %�	
� 	����' �� 
������� �� ���	��� ��
� ��� ������ ������ �
�� ��


���* ����� �
+� �� �� �� %�
�	� ��� ��

����� �� ��� 	����'

���������� ��������

(� ����� �* ���	������ ��� �������
�� ��+����� �
���� �* ��� ��#�	
� ��+���
��� ��

��� ����)	����� ������' 9���� 
�����* �
�
 �� ��� 
����
�* �
�� �� 	�
����� ��� �������

+
��� �� ��� �������
�� 	����	��� ������� 8�+�
���  >>B 
�� ;�	�
��� !"""'55 ��� &��� ��

�������
�� ���� ���	������ ���� 
 ����
� �������� �
�� �W � �����'56 9���� ��� 
���
������

��� ������� +
��� ��  >>B �� ��� �������
�� ��+���� 	����	��� ������� 8�+�
���  >>B 
��

;�	�
��� !""" �
� !"'! ������� ����
��'

�� 	
�	��
�� ��� �
�� �� ���� �������
�� ��
� 	
� �� ���� �� 	�+�� ��� %�	
� 	���� �� ���

	������ �� 
��� 	�
���� ��� �*�������	
� �������
�� ��
� ��#�	� ����� �
+� 	����	��� ������

���� ������ �
� ��� 	����� ��� �		�����' (� 	�
���� ��� ������� +
��� ��  >>B� 
�
�����
53;�K	������ 
���	�
��� ���� ������� �+�� �����)��� ����
� ����
��
��� ���� �� ����� ��
*�� ��
� ����

�� ��� �#
	� ��
��� �� ��� 	�����' D��� �� 
�� 
��� 	��	����� ���� �������
����� ��� ��� %�	
� 	���� ��
��� 	����� ���� %�
�	��' ��� 2������ 
�� ������� . >>>/� 
�� �
	��� ������� 
�� 7��
�	� . >>C/ ��� ���
����
���	������� �� ��� ��#�	�  >>B 	�����'

54(� ���  >>B @;: �� 	�
���� ��� ����
� 

�����'
55(� ���� ��� ���1� ������
����
� ���
�	�
� ��
�����	� �
�
�
��' ��� ������ �� ���� ��� ��� 
����
�* �
��

��  B'''G�� �����+� ����*' ���� ��$��� �������* ���
 ��� �
�	� �� ��#�	�1� ������ ��� ��%������
� ��
����'
56��� 
+��
�� ����
� ������ �� !A)�
* ��#�	
� ���
���* ����)����
��
��� ��	������� �
� C'H ���	��� ���


;�	�
���  >>B �� ;�	�
��� !"""' ���� �
�� �� ������ �� ��
��
� �� 9� �
��� �� ��������' ��� 
+��
��  )*�
�
9� ���
���* ���� *���� ���
 ;�	�
���  >>B �� 3
��
�* !""" �
� ������* H'H ���	���' �� �
� ��� 5" *�
� 6���
	����� *���� ����

��� �* 3' D����� �	�����	� ��� �����
�* !"" 
�� �������� �� ����-JJ���'�	��'����)
��
��'���JE�
J��J��'��
�'

 A



�� ����
��� �� ���� �*�������	
� �������
�� &�� �* 

,��� ��� 
���
������' ������ �� ���


����	� �� ��� 	������ ��� ������ �
�� �� 
���* ���
  >>B �� ����� �
+� ���� 	����
�� 
��

�<�
� �� ��� 
+��
�� *�
�)��)*�
� ������ �
�� �� ��� 
����
�* �
�� �� ��� ������ 3
��
�*

 >A> �� 8�+�
���  >>B' ���� �<�
��  A ���	��� ��� 
���
'57 ��	��� ��� ��

�� ��� ��
�

�
�
�	�� 
�
����� �� ����
��� �|��|� ����� �
+� ����� 
� ��� 
+��
�� ������ �
�� �� ������

���
  >A" �� !""" .������* $ � �����/' ���� �
����� ��
� ��� ������� +
��� �� �*�������	
�

�������
�� ��
� ����� �
+� ���� 	����	��� ������� 8�+�
���  >>B .��
� "/ 
�� ;�	�
���

!""" ��  5'> ������� ����
��'58 �� ��� ��� ��	��
�� �� �������
�� ��+����� 	����	��� �� ��

;�	�
��� !""" ��
� 	
� �� ���� �� %�
�	� ��� %�	
� 	��� �� ��� 	����� �� C'5 ������� ����
��'

#� � #����������

�� ��� ��� �� �����
���  >>B ��� ��+���
��� ����  5A'? ������� ����� ����� �� ��	�����6��

���� 
��  "' ������� ����� �� ���)��	�����6�� ����' ���	� �� �
+� �� �����

���� �� ���

����#
���� ���+������ �� ���)��	�����6�� ���� �� 
������ ��� 	�����+
��+� 
���
����� ��
�


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

������ ���	� 
�� 6���)	����� ��#�	
� ���
���* ������ ����������� 5B ���	��� �� ��	�����6��

����' ���������� ���	� 
�� ����
�)����
��
��� 6���)	����� ������ ����������� 55 ���	���'

�E���
������ ���	� 
�� ��&
����)����#�� 	����� ������ ����������� ! ���	���' �������

���	� 
�� 
�E���
��� 	����� ������ ���������  ! ���	���' �� ��
����* �� ���
��� ����

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

��+���� �� ����
�� �����
��� �* ��� ���� ��&
���� �� 	��������� ���* ������ ���	� 
�� ���

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

(� 	�������
��� ��� ��	�����6�� ���� �� ��� ��+���
��� 
�� ��� 	����
� �
�,' (� ���*

�
+� �����

���� �� ��� 	�
�������� �� ��	������� ���� �* ��� 	����
� �
�, ��� ��� ��� ��

 >>B' �� ���� ��
� ��� �
�	� �� ��#�	� ���� !'H ������� ����� �� ����� 
�� ���� 
 ���
��+�

�������� �� "'H ������� ����� �� �E���
�����'

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

�� ��

��� 	����� �� 
���
�� ��
� ��� ����� ����� ���� ����������� �<�
��* 
	���� B 

��������-  � 5�

C 
��  ! 
�����' (����� �
	� 

�����* �� 
���
�� ��
� ��� ����� ���� ����������� �<�
��*
57���� 	���������� �� 
 	����������* 	�
������� �
�� � � �	���'
58���� �
� 	�
����� ����� ��� ���
��
 ��
3��3���� 
�+U���,k������ ��� ����� 
3 
�� �3 
�� ��� 8�+'

 >>B +
���� �� ��� 
����
�* �
�� 
�� �#	�
��� �
�� 
�� � � �	�	
 .��� ��
��� �� *�
�� ������� 8�+�
���
 >>B 
�� ;�	�
��� !"""/ '

 >




	���� 
�� �������� �#���
���� �
���'59 �������� 
 ����� �� 
 ��+�� 

�����* 
�� �#���
����

�
�� ��
� �
� �����
����� 
� �
�� �' (� 	�
���� ��� ���� �� ����
� +
��� ������� �
��� � 
��

��� 
� %��|�%��|n� ����� % �� ��� �
	� +
��� �� ����� 
�� �| �� ��� ����)����
� �#	�
���

�
�� 
� ��
� �' (� 

,� ��
��
� 
���
������ ���� ���
�� �� �E���
����� ���	� 	�
� ��



�������� �� 5 
�� H *�
��' ���	�%	
��* �� 	�
���� ��� ���� �� ����
� +
��� ������� �
��� �


�� �� � 
� %|��| � %|n���|n� ����� %| � %|3��|��|3� 
�� �| �� ��� �:� 
� �
�� �'

����� 
���
������ �
��* ��
� ��� ���
� ��+���� �����
��� �* ���� ��&
���� �
� A'B

������� ����
��' ���� �� ���� ��+���� .>" ���	���/ �
� �����
��� �� ��� %��� 
���� 
����

��� ��+
��
����' ���� 
�
�� ��
� ��� 	
�	��
����� 
�� ��� +��* �������+� �� ��� ��
���


���
������ 
���� 

�������� 
�� �#���
���� �
���'

"
������ ��� �������� ������ �����


;������ ��+��
� 	�
���� �� ��� �
# 	��� �� �� ��K	��� �� %�� �+����	� �� �
��� �#���	��

�� �
���	�� %�	
� �����
�'5: �		������ �� �������� .!"""/ ��� 
+��
�� 	*	��	
��* 
�E�����

���

�* ������� �
� 5'H ���	��� �� @;: �� ��� ���)	����� ������  >> )>B'5; �� ��� ������

 >>HL )>AL! ��� 
+��
�� 	*	��	
��* 
�E����� ���

�* ������� �
� B'! ���	��� �� @;:' �����

����

��� ������� ��
� �+��
�� ��� ��� �$�	� �� 
�* %�	
� �����
 �
� �

��'5<

D���� ����� 
 ��
��� 
���������* ���	����� �� ��� 
������#� �� ��	�
���� ��� ���

�*

������ �������� �|� ���� ����� 	�
�������

�| � ��| � � ��| � ��|� � ��| � ��|�! .H'!/

����� ��| �� ��� ���

�* %�	
� ������� ��
� ����� �
+� �		����� �� ��� 
����	� �� 
�* 	������


�� ��| �� ��� 	*	��	
��*)
�E����� ���

�* �������' (� ���	���� ��� ��	��� ���
 �� ��� �����)

�
�� ���� �� .H'!/ 
� ��� %�	
� �����
 	�
������� ����� ��� ����� ���
 �� ��� 	���)��)��	������

	�
������'

(� ����

�� ��
� %�	
� �����
� . ��|� ��|/ �����
��� ������* H'A ������� ����
�� �� 
�������
�

����� ��� ��� ��+���
���' ���	� ��� ��
��
� +
��� �� ��� ��#�	
� ��+���
���1� �������#��
59�� ����� ����� ��� ��� 5 
���� 

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

! 
�� 5 
������ �����	��+��*'
5:���	
� �����
� ��	����� 
� ��	��
�� �� ��� �����
� +
���)
���� �
# �
�� ���
  " ��  H ���	���� 
� ���� 
�

��	��
��� �� ��� ���	�� �� �����	 ����� 
�� ���+�	�� ��  >>H'
5;����� ����

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

2���6�� . >>?/ ��� 
 ���	������ �� ��� %�	
� �
���	
����� �� �#����
� ���	,�'
5<����� 	
�	��
����� �
,� ���� 
		���� ��� ��	���� �� ��� ��
� +
��� �� �
#�� ��� �� ��&
����� ,���� 
� ���

�
�6� �$�	�'

!"



��
�������� <��	,�* ���
� �� ���� 
���� ��� 	������ 
��� �� ����� �����
� ���� �#���	�� �
����

��
� �
���	��' (� ����

�� ��� ��	������ 	���� .�| � ��|/ �� �
+� ���� 
���� !'! �������

����
��'

��

��	 �� %��� ���  ��� ���� �� ����

������ �� 
�������
� �������
�� .C'5 ������� ����
��/� ��� ��+���� ���
 ���� ��+
��
����

.A'B ������� ����
��/� 
�� ��� ��+���� ���
 ��� %�	
� �����
�� ��� �� ��	������ 	���� .5'H �������

����
��/� �� ����

�� ��
�� �� �
��� ��� ��#�	
� ��+���
��� �
� �
����  A'! ������� ����
��'

���� 	���������� �� B'5 ���	��� ��  >>B ��#�	
� @;:� ���	� �� 	���� �� 4�������� ��' 
�'1�

. >>C/ ����

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

��� ��� ��#�	
� ��+���
���

�
� 
�
��� %������ �
*��� ��� ��� %�	
� 	���� �� ��� 	�����' D���+��� �� ��� 
		���� �
����


�� 2���������1� . >>C/ ����

��� 
�	� �� ���� �� �� ����'

��������� ��� ��
������ �����

������ 
�* ����	
���� �� �
��� �
������� %�	
� �����
�� �� ���
� ��
���
��� �� �������

��
� ��� ��

����� �� ��� %�	
� 	���� ���� �� �
�� ��� ���� �������
�� ��+�����' (� ����

��

��
� ��� 
����
�* �
�� ����� �
+� �� ���� 
� 
� 
���
� �
�� �� ! '! ���	���� ���
 !"" ���

�� �
��� ��� 
�������
�  "'C ���	��� �� @;: ��<����� �� %�
�	� 
 	����� �� ��� ��6� ����

���

�* �
���� 
�� 2��������� . >>C/'

(� 
���+�� 
� ���� ��
��� 
� �������' ������ �� ����

��� ��� �������
�� ��
� ����� �
+�

���� 	����	��� 
����� 
 	����� ���
 3
��
�* !"" ���
���' (� ���� ��� �

� 
���
������

��
� �� �
���*�� �� ����

�� �*�������	
� �������
�� ��� ��� ������ 8�+'  >>BI;�	' !"""'

����� 
���
������ �
��* ��
� ��� ��#�	
� ��+���
��� ����� �
+� �
���� �������
�� ����


 ������� +
��� ��  >>B �<�
� �� HH'> ������� ����
��' ��	���� �� ����

��� ��� ������� +
���

.
� ��  >>B/ �� ��� �������
�� ��+����� ��������� ���
 
 	����
�� ������ �
�� �� ��� 
����
�*

�
�� ���
 3
��
�* !"" ���
���' D��� �� 
���
�� ��
� ��� ������ �
�� �� ��
� �
�
�	��


�
����� �� ����
�� ����� �� �<�
� �� ��� �������	
� 
+��
�� ������ �
�� �� ��
� @;: ���


 >A" �� !""" .!'? ���	���/ 
�� ��
� ��� ����
� �������� �
�� ����� �� C'HM' @�+�� �����


���
������� 
 ������ �
�� �� ��� ��
��
� �
�� �<�
� �� ! '! ���	��� *����� 
 ������� +
���

�� �*�������	
� �������
�� �<�
� ��  ""'> ������� ����
��' �� ��� �#��
 �������
�� ��
� 	
� ��

���� �� �
* ��� ��� 	����� ����� �<�
� BH'" ������� ����
�� . ""'>IHH'>/' ���� �� �<��+
���� ��

 "'C ���	��� ��  >>B @;:'

! 



(� �
��
��6� ��
� ��� ����

�� �� ��� ��<����� ������ �
�� �� 
���* �� �������+� �� ���


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

���� �� ��#�	� ����� 
��� <��	,�* �� ���

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

%�	
� 	���� �� ��� 	����� ���� ����� ������ 
���* ������ �
���'

��� ,�* ����� �� ��
� 
����� 
�* ���� �� %�	
� �����
�� �� ���
� <���� ��,��* ��
� ��� ���,

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

��&
���� �� ��#�	� �� ������ ��
� �� ����� �
+� ���� �
� ��� �
���	�� %�	
� �����
 �� ���

�����
� ��
����	 ���� ���� �
����' (� ��� ��� 
���� �� �������
�� ���� ����� 
��� 	��	�����*

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

'	�	 ,����* �++-

������ B �����
*� ���� <�
�����* ������ ��� ��� ������  >>C �� !"""- ��� ���J����
� �#	�
���

�
��� ��� �:�� 
�� ��� �#���� 
�� �
���� ���	� ����	��' ������� �����
���  >>? 
��

�����
���  >>A ��� ���J����
� �#	�
��� �
�� ��	��
��� �* H!' ���	���' ������ B �����

��
� ����� ��� �#���� 
�� �
���� ���	� ����#�� 
�+�� 	�����* ���� ��� �#	�
��� �
��� �:�

��&
���� �
� �����%	
���* ����� ��
� ��� �
�� �� �����	�
����' ������� �����
���  >>? 
��

�����
���  >>A ��� �:� ��	��
��� �* E��� C'> ���	���'

�� �� ��#�	�� ��� 	�����	* 	����� �� 2���
 �#
	���
��� �#������ ������
� �� ��� �
�,���

�*���
' �� �� ;�	�
���  >>>� ��
��
�� 
�� :���1� �
����� ���+�	�1� ����

��� ��
� ���

%�	
� 	��� �� ��� �
�,��� 	����� ����� �� ������* �� ���	��� �� @;:' �� ���
� ��  >>? @;:�

���� 	���������� ��   B'B ������� ����
��'

�� ��
� ������� �� ���+��� ����� ����

��� �� ��
� ��� 2���
� ��+���
��� �
� ���� ��

�
�� �� %�
�	� ��� %�	
� 	���� �� ��� 	�����' (� ���� ���	��� ��� �
���	
����� �� 
�����
��+�

���
������ ��� %�
�	��� ��� ��

����� �� ��� 	����'

���������� ��������

9���� 
�����* �
�
 �� ��� 
����
�* �
�� 
�� 
 ����
� �������� �
�� �� ��� ���	���� ��

����

�� ��
� ��� ������� +
��� �� ��� �������
�� �
���� ������� �	�����  >>? 
�� �	�����

!""" �� �<�
� �� H'C ������� ����
��'

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


 	����� �� 

,� ��+��
� 
���
������' ������ �� ��� 
����	� �� ��� 	������ ��� ������ �
�� ��


���* ���
 �
��  >>? �� ����� �
+� ���� 	����
�� 
�� �<�
� �� ��� 
+��
�� *�
�)��)*�
�

������ �
�� �� ��� 
����
�* �
�� �� ��� ������ �	�����  >>5I�	�����  >>?' ���� �<�
�� "'C

!!



���	��� ��� 
���
 .� � �����/' ��	���� ��� ��

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

�
+� ����� 
� ��� 
+��
�� ������ �
�� �� ������ ���
  >A" ��  >>>' ���� �<�
�� ?'5 ���	���

.$ � ����/' ����� 
���
������ �
��* ��
� ��� ������� +
��� �� �*�������	
� �������
�� ��
�

����� �
+� ���� 	����	��� ������� �	�����  >>? 
�� �	����� !""" �� "'B ������� ����
��' ��

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

%�
�	� ��� %�	
� 	��� �� ��� 	����� �� H'! ������� ����
��'

#� � #����������

�� 2���
� 
� �� ��#�	�� ��� 
�� ��
����	 �����	 ��	��� ���� �� ��	�����6��' ���	� ��

,��� +��* ������ 
���� ��� ����#
���� �� ���)��	�����6�� ���� �� 
������ ��� 	�����+
��+�


���
����� ��
� 
�� �� �� �
� ����#��' (� ��	�� �
�����* �� ��� ��������� ��	�������- ��+���)


��� ����� 
�� 
����
�* ��
����6
���� ����� ������ �* ��� 	����
� �
�,' ��� �����
�����



����� �� ����� ��� �*��� �� ����� 
� ��� ��� �� ;�	�
���  >>C ����� �����	��+��*� !H'?


�� !H'" �������� ���'63 �� 
������� ��� 	����
� �
�, ���� ��+���
��� ����� ����� !' ����)

���� ���' �����<�����*� �� 
���
� ��
� ��� ��	�����6�� ���� �
� �<�
� �� BA'C �������� ���

.!H'?N!H'"I!' /' (� ��� ���� ;�	�
���  >>C 
�
���� �� ��� ���	, �� ���� �� ���	�

�, ���

���	, �� ���� �� �	�����  >>?'

(� ,��� 
�	� ���� 
���� ��� 

�����* ����	���� �� 2���
� ���� ��
� �� �� 
����

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

�������� ��  � 5 �� H *�
��'64 �����
�*

��
����6
���� ����� 
�� ������ ���� 

�������� �������  B �
*� 
��  A 
�����' �� �� 
���
�


+��
�� �#���
���� �
��� ������� C 
����� 
��  A 
����� 
	���� 
�� �*��� �� ����� �� ���
��

����

��� �� ��� 

���� �� ���� ��+
��
���� �
����� ���
  5'? ��  C'B ������� ����
��' �+��

���� �
���� ��� ����

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

�����* �� ��� ����� ��� ��

��� ������� �� ��� +
��� �� ��� ��� 
���� 3
��
�*  >>A'

"
������ ��� �������� ������ �����


��� 2���
� ��+���
��� 
���
�� �� �
+� �
���
����� 
 	�
���
���� �� �#���	�� 
��

�
���	�� %�	
� �����
�' �� ��� �#���	�� ����� �
# ��+���� �
� ��	����* ����� ��
���* ���
��+�

�� @;:' ���� �������� ��
� ������ �
# �
��� �
+� ���� �
����� ��� �
# �
�� �
� �#�
����� ��

��
� �����	�
��� �
� ���� �
���+��' �� ��� �
���	�� ����� ��� ��� +
��� �� �#����������
63��� ��� %����� �� ��+���
��� ����� ��� ��� .!"""/' ��� 	����
� �
�, ���� 
�� �������� �� ���
���*

��	������� ��� ��� �
�, �� 2���
 �������'
64��� ��+���
��� �
� ���
������� ��� 5)*�
� ���� 
� 
 ���	�

�, �� ��� ����)	����� ������'

!5



�
� ����� +��* �����* ���	� ��� 	�����' ��� �#

���� ��� �����	 ��	��� �
�� ���� 
	��
��*

��	����� �������* �������  >>? 
��  >>> �� ��� ���
�� ������������ 
 C ������� ����
� �
+���

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

�
���	��O��� ������ �� 	����
	�� ��� �� ��
��
� ���
�O�� �#���	��O+�
 E�� ������ �� �#)����

�
�� ����6��'

9���� ��� �

� 
���������* 
� ��� ��#�	�� �� ��� ��� ������� +
��� �� �
���	�� 
��

�#���	�� %�	
� �����
� 
� ������* 5B'B ������� ����
��' ��� 
�
���� ����� �
��� 
�� ������ ��

!B'? ������� ����
�� �� �
# ��+���� ��� �� ��� ��	������'

��

��	 �� %��� ���  ��� ���� �� ����

������ �� 
�������
� �������
�� .H'! ������� ����
��/� ��� ��+���� ���
 ���� ��+
��
����

. 5'? ������� ����
��/� 
�� ��� ��+���� ���
 %�	
� �����
� .5B'B ������� ����
��/ ��� �� ��	������

	���� .!B'? ������� ����
��/ �� ���
�� 
 ���
� �� !A'C ������� ����
��' ���� 	���������� �� C

���	��� �� 2���
1�  >>? @;:' ���	� ��� ����

�� �� ��� %�	
� 	��� �� ��� 	����� �� !B ���	���

��  >>? @;:� ��   B'B ������� ����
��� ���� ��
+�� 
 ������
�� �� AH'A ������� ����
�� ��
� 
���

�� �
���� �� ��� ������' ���� %���� �� 	���� �� ��� 

���� �� ��� ���� ������ �* ��� 2���
�

��+���
��� +�
 ��� 2���
 ����� �
�
��
��� ������
���� 
�� ��� 2���
 ;������ �����
�	�

������
���� 
�� �� ����� ���
� ���	�  >>?' �� ������� +
��� ���
� ���� ��� ���� �� �����


���� A! ������� ����
��'

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

�� %�
�	� ��� ��

����� �� ��� %�	
� 	��� 2���
 	���� ��� 
 	�
���
���� �� ������� %�	
�

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

��+���� +�
 �������
��' (�
� ,��� �� 
����
�* ����	* ����� ���* �
+� �� ������ �� ���

������= �� 
����� ���� <�������� �� 

,� ��� 
���
������' ������ ��� ������ �
�� �� 
���*

���
 �	����� !""" �<�
��  C'A ���	��� ��� 
���
' ���� �� ��� 
+��
�� 
���* ������ �
��

������� �	�����  >>A 
�� �	����� !"""'65 ��	���� ���
�	����� !""" ��� ��
� �
�
�	�� ����


� ?'5 ���	��� ��� 
���
' ���� �� ��� 
+��
�� 
���
� ������ �
�� �� ��
� @;: �������  >A"


�� �	����� !"""' 9���� ����� 
���
������ 2���
 	���� �
��� ��� 
�������
� �������
�� ��

��<����� �� ������* !! *�
��' ���
 ��� ��
������� �� ��� 
����� ���� �	��
��� ���
� ����,��*

���	� ��&
���� ����� �
+� ���� 
�	� ������ ��
� �� 
	��
��* ��' ��� 
���� �������� ��
� 

65�� ��� ��� �� �	����� !"""� ��� +
��� �� 2���
1� ���	, �� �
�� 
���* �
� 
���� !B'5 ������� ����
��'

!B




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

����� �� ��� ��+���� �� �����

������� 
 	�
���
���� �� ������ �
���	�� 
�� �#���	�� �����
� 
�� 
 +��* 
����
�� 

����

�� �������
��'

�� ���� ���� �� 
�, ��� <�������- ��� ��� ���� ��� ������ �#���	�� �����
 �
+� �� ��

�� �
����
��6� 2���
1� ����)	����� ��&
���� �#������	�= 7
����� �#����
���� ���� ��� 
����

������� ��
� ��� 
����� �� ������*  C ���	��� �� @;: �� CC'? ���	��� �� ��� %�	
� 	��� �� ���

	�����'66 �
��� 5 ��


��6�� ��� ,�* ��
����� �� ��� �<��������
 �
�� �� ��� 
���� �	���
*

����� ���� 
���
�����' ���� �#

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

���� ��� �����+
���� ��
�� 
 *�
� 
���� ��� 	������ ��&
���� �� 2���
 ��	

� �#���
��* ���'

�� ��� 
���� ��� ���
�* ��
�� �
�� �� ��&
���� .
��
���� 
���� ��� %��� *�
�/ ��  'C ���	���'

�+��
�� �������
�� ���* 
		����� ���  "'C ���	��� �� ��� 	��� �� ��� 	�����' 8�+��������� ���


���� �����
��� 
 ��
�����	
��* �
��� �����	�
���� �� ��� ��� �� ��� %��� *�
� �� ��� 	�����

.H>'> ���	���/'

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

��� 
�����* �� ��� 
���� �� �
����
��6� �
��� �
��� �� ��+
��
���� 
���� ���� 
����
��

��&
���� �� ��� �� ����� ��
�����' ������ �+�� ������ �������
�� ��
*� 
 �

�� ���� �� ��+)

���
��� %�
�	�� ��&
����)���
��� ��+���� ��	����� ��� +
��� �� ��� �
���	�� %�	
� �����
�

���� ��+
��
���� 
� ���� 
� �������
��' �������� ����� ����� ����	�� �� ��+���� 
		���� ���

������* ��� ����� �� ��� %�	
� 	��� �� ��� 	�����' ���
��
���� ��� %��� ��� ��+���� ����	��


�� ���*��� �#	����+��* �� �������
�� ����� ������ �� �����
���
��* �
���� �
��� �� ��&
����'

�� �
���	��
�� ��&
���� �� ��� %��� *�
� ����� E�
� �� !" ���	��� 
�� ���
�* ��
�� ��&
����

����� �#	��� C ���	���' ��	���� ������������ 	���� ��
* 
 ,�* ���� �� 

����*��� ��� �
��

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

�����	�
���� �� ��� %��� *�
� ����� ���* �<�
� 5! ���	��� �����
� �� H>'> ���	���' ��&
)

���� �� ��� %��� *�
� ����� ���� �� �+��  H ���	��� 
�� ���
�* ��
�� ��&
���� ����� 	��
�

��  'C ���	���' �� �� 
��� ���
��
�� �����
�
���� ." � # � �/ ��� 
���� �
����� ��
� ���

�
�� �� �����	�
���� �� ��� %��� *�
� �� ������*  C ���	���' ���	� ::: ����� �� ���� +������

�� ��� 
���� ��� �
�� �� ��&
���� 	���	���� ���� ��� �����	�
���� �
��' ���
��*� ��� 
����


���
�� ��
� ����� �� 
 ������ �� +��* �
��� 
���* ������ 
� ��
� ����� 
���� ��� 	�����'

���� �� 	
������ �* ��� 
���
����� ��
� ����� �� 
 ���	���� ��	��
�� �� ��� 
���* �����* 
�
66�� ����� �#����
���� �� ��� � � �	��
 �� ��
� ��� ��
	���� �� ��� %�	
� 	��� %�
�	�� �* ��� �
���	��

�����
 �� ������*  ! ���	���'

!H



� � �'67 �� ���� 
���* ��E�	���� ��� ��� �		�� ���� ��� �
�� �� �����	�
���� �� ��� %��� *�
�

����� �� ���* A'5 ���	���� 
 ��
��� �
� ����� ��
� �����+�� �� ��� �
�
' (� 	��	���� ��
�

���)�������
�� ��&
���� ���
��� ��+����� ������������ 	����� �����
�
��� ������ 
�� �����

��� 
�����6
���� 
�� ��
* �
����
�� ����� �� 
������� ��� 
���� �� �����
�� �
��� �
��� ��

�����	�
���� 
���� ���� 
����
�� ��&
����'

(� 	��	���� ���� ��	���� ���� 
 ����� ���	������ �� ��
� �� ��� 
����1� �
����	
� �����)

	�
����' ��� 
��� ��+���� �� ��
� �� �����%	
���* �+����
��� ��&
���� �� ��� %��� *�
� 
����

��� 	�����' ��� 
���� �����	�� ��&
���� �� ��� ����� ��  H ���	��� ����� 
	��
� ��&
���� ��

2���
 �
� ������* ? ���	���' ���� ������
 

* ��&�	�- .�/ ��� �
	� ��
� �� 
����
	��� ���


��� ��+��� ��	������ ��
� �		����� �� 2���
 
���� ��� 	�����0 .��/ ��� ������	� �� 
�
����)


��� ������
� �� ��� 2���
� �:�068 
�� .���/ ��� �
	� ��
� ��� ���	�� �� 

�* �����
�
���

���+�	�� ��,� 
���	
� 	
�� 
�� ���	
���� 
�� 	��������� �* ��� ��+���
���'69 �� �������

���, ��������� ��	����
�
 
�� ������ .!"" / ��� ���
�����
��� �:� �
�
 �� �#����� ���

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

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

�����	�
���� �� 2���
 
�� ��#�	�' �� �� �+����� ���
 ������� 5 
�� B ��� 2���
� �#	�
���

�
�� �����
*� 
 ������ �+���������� �
����� ��
� �� 	�
������* 
����� �� ��� ��#�	
� 	
��'6:

9������
����� ���� ��$����	� ����,�� �� 
� 
� �
����
�� 
��
 ��� ������ ����
�	�'

.	 ����������

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

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

�� ���	��
��+� 
��
	,� ���	� �
� ���� ,�* ��
�����' ������ ��� 	�����	* 	����� �� ��������� �*

������	��+� ��%	���' ��	���� ����� �#��� �����
����� �������#�� ��+���
��� ���� ����� ��
�
67��	
�� ��
� ��� +
��� �� � ���� �� ��� �#

��� �
� 
���+
��� �* 2���
� �
�
' ��������� ��	����
�



�� ������ .!"" / ���	��� ��� �
������ �� 
���* ������ 
	���� ��$����� 	�������� �� ��� 
����

�� �� ���
���
� 	�����	* 	�����'

68;�+
��
����� 

* ��
� �� 
 &���� ���
 <�
���* 
� 
����� ���������� 
�
* ���
 �
������ ���
� �� �����
<�
���*� ��	
��* �����	��� �����������' ��� 
������ ���� �� 2���
 �� 	����� ��� ��
��� ��	����� �� ���
�:� 
�� ��� ���
�
��� �� ���
� ��
� 
�� �� ������ 
+
��
��� 

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

69�		������ �� ��� ����
� ������ �� ��� �����
�� :��	� ����# .8
����
� ��
�����	
� �K	� �������	 ��
2���
�  >>A/ ��� ������ �� ��+���
��� 	�������� ���	�� �� ��� 2���
� �:� �� !"'A ���	���' ���� ��	�����
����� 
�� ���+�	�� �� ��� ��������� 	
��������- ����	
� 	
�� .H' ���	���/� ���	
���� .>'! ���	���/� �������

�� ��	��
���� ���+�	�� .5'B ���	���/� 
�� :����	 ��
������
���� .5' ���	���/'

6:��� ��
� �
�� �#������� 
� �+���������� �
���� ��
��
� �� ��
� �� ��� 2���
� ���'

!C



+
��� 	
� �� ����	�� ������� 
 ��+
��
����' ������ ��
� ��+���
���1� ��
�������� 
�� ���

����#�� �� ��&
���� 
�� ����� ��
� +
��� ��	����� 
���� 
 	�����	* 	�����' ������� ����� 
��

�����
�
��� ����� 
�� 	���� �� ������������ ��
�
��� ������ �� ��
� ���	�
���� ����� �
���*

���� ��� ����'

(� ��� ��� 
���� 
�� ��� �
�
 �� ��������� ��� ��	��� 	�����	* 	����� �� ��#�	� 
��

2���
' ��� 
�
�*��� �������� ��
� ��� ��#�	
� ��+���
��� �� ��,��* �� �
* ��� ��� ���, ��

��� %�	
� 	���� �� ��� 	����� ������� �������
�� ��+�����' �� 
 	����<���	� �
��� �� ��&
����

�
+� ���� ���
��+��* ����' (� 
���	��
�� ��
� ��&
���� ���� 	������� �� �� ���� �� ��� ������'

�� 	����
��� ��� 2���
� ��+���
��� �� ��,��* �� ���* 
��� �� 
 	�
���
���� �� �
���	�� 
��

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

��+
��
���� �� ��� 2���
� ��� ��  >>? 
�� ��� �
	� ��
� 	������ �
��� �� ��&
���� �� 2���



�� �#���
��* ���'

!?



��������� ��
�� P���	
� :���	*� �������� �*	��� 
�� @����� �� ��#�	��Q 

���	����� (����

�
�,� !"""'

��������� ��
��� �
���� ��	����
�
� 
�� ������ ������ P9������
����� ��� 2���
� 
��

��
� ������	* ������ �Q �����
�� '������������ �����
� �����+� �
�, �� ���	
���

�����
���� BH ) C"� !"""

��������� ��
��� �
���� ��	����
�
� 
�� ������ ������ P:�����	��+� ;�%	��� 
�� ���

���
� ������	* �������Q �����	�
��� )������ �� '�������� �����
	� !"" '

��������� ������ 3�
� 8�+��� 
�� ������ ������ P;����������� ����� 
�� ��
� �#	�
��� �
��

;*�

�	� ;����� �#	�
���)�
��)�
��� ��
����6
������Q 8
����
� ����
� �� �	���
�	

����
�	� (��,��� :
��� (?AC!� !"""'

��������� ������ �
���� ��	����
�
� 
�� ������ ������ P(�* ��� �
��� �� ��&
���� ��

4�� ����� 4
��� ;�+
��
�����=�Q 

���	���� �� ����
�
����� 8����������� 9��+�����*�

!"" '

�
�
�� :������ P�����
�* ;*�

�	� �� D*�����&
�����Q �� ������ �����

�� ��' �������

�� ��� *������	 
����	 �� (���	+ ���	
��- 9��+�����* �� ���	
�� :�����  >HC'

�
�+�� @������
� P�
�
�	� �� :
*
���� ������ �� 
 �
��)��)��+
�	� �	���
*�Q )������

�� (���	 ������ ��� ,�������  >-  >I5!�  >A?'

�
����� 3�' @��
�� 
�� ;
����
 2��������� P�
�, �����+��	���- ����� ������* �#������	��Q

:���	* ����
�	� (��,��� :
���  C!"� (���� �
�,�  >>C'

��	��
��� 3��� P4���)���
 ;��� 
�� ����

� :���	* �� ��� ���	
� �����* �� ��� :��	�

4�+���Q �����
������� C>- C>)  C� !"" '

��������� @�
�	
��� 
�� �
����6 �
	,���
, P8�
��
� ;��� 
�� ��� ;*�

�	� �� ������	*

�������Q @����� ������ ;��	������ :
��� ��' A!"� R
�� 9��+�����*� !"""'

��������� @�
�	
���� :
��� :������ 
�� 8������ ������� P:
��� ������= � ����� �� ���

���
� ������Q �������� �����
�� �����% B5-  !  I5C�  >>>'

;
����� ����* P� ���	
� �����* �� ������	* �������Q �����	�
��� "������������ �����
��

�����%� !"""'

!A



;����*� ��	�
�� P� ����� �� ������ �� �
������ �
�,����Q 
�� �����
�� )�������   "-

!HC )!?!� !"""'

;�
6��� ���
�� 
�� ���
�
� D���

� P��
����6
���� ���� �#	�
��� �
�� �
�
��
���'Q

*�������	 )������ �� �����
���  "!- A5HIHH�  >A?'

;�
6��� ���
� 
�� ���
�
� D���

� P��
����6
���� ���� �#	�
��� �
�� �
�
��
��� 9�)

��� 9�	���
���*�Q �� ���
�
� D���

�� ���
� �
6�� 
�� ���
�
 �
�,
� ���' �����
��

�-���� �� ��� $�����
��� ,�����' �

������� ��- ��� :�����  >AA'

;����� (����

 P�#	�
��� �
��� 
�� ��� ���	
� �����* �� ��� :��	� 4�+���Q )������ ��

(������	 �����
��� BH- C 5I5"� !"""'

�
�����*� (����

� :
����
��� 
�� 2�
�� �	�
���)D����� P����* ;�

�� 
�� �������
��)

�
#�
�6��� ��&
�����Q )������ �� (���	 ������ ��� ,������� !?- HA5)C"5�  >>H

������ ������ 
�� :���� @
���� P����
����� �#	�
��� �
�� ����
��- ��
� 4���
� �#

)

�����Q )������ �� "������������ �����
����  ?-  I 5�  >AB'

@��������� ������ 
�� ����� ��������� ������. ������/ �����/ ��� �	���
�� "
����������'

(
��������� ;�- ��������� ��� ������
����
� �	���
�	��  >>A'

������
����
� �����
�* ����� P�������	 �� 2���
- ��
�����	
� �������#�Q ��� ��
$ ����)

��* ������ 8�' ""J "� !"""'

3�
���� ���+��� 
�� 3���
�� G�����
�*�� P������
����
� �
������� ���
�	�
� ��
���
���	*


�� ���
� D
6
���Q 
�
��� ������
����
� �����
�* ����� !"""'

2���6��� 2������ �' P7��
�����*� �#����
� ;��� 
�� ���	
� ���,- ��
��
����� �� ��� �
�
	�

�� ���	,� �� ���	
� ��E���
��� ��� �������� 4
��� �
���	
� ����������Q 

���	�����

9��+�����* �� �
�������
 
� �
��
 ���6� �����
���  >>?'

2������� ���� 
�� �
��� ������� P��� ���� �� �
�, ������	������ �� ��	�+����� ���


������- ��#�	�  >>H)>A�Q 8��� (��,��� :
��� ?"B!�  >>>'

2���

�� :
�� P� ����� �� �
�
�	� �� :
*
���� �������Q )������ �� (���	/ ������ ���

,�������   - 5  I!H�  >?>'

!>



4
����� �

��*
 
�� �
���� 7F�� P������ ������ ��: ������� 
�� ����

� �������� �
��

:���	*�Q 
�
��� 9�4�� !"""'

4�������� �'3'� @' @
�	�
 
�� �' �' �

��  >>C� ,��� ��������� ��� (���������
�� '����	�

������
����
� �����
�* ����'

��������� �
���	� P���	��
��+� ���
	, 
�� ��� �#����
� ������
��� �� 
 �
#�
�6��� �����

�� ��� �
�
�	� �� :
*
�����Q �������� )������ �� �����
���� !>-  I!"�  >AC'

������� ������ 
�� �
���� 7F�� P��� �
����
� :���	*

,��1� @���� �� �����)@����
����

���	��
��+� ���
	,��Q 
�
��� 8����������� 9��+�����*� �
�	� !"" '

�
	��� 3�$��*� �
��� ������� 
�� ������ 7��
�	� P��� ����
��� �� ��� ��#�	
� :���- (�
�

D
+� (� 4�
����=�Q �����
�� '����	� !!-  5)HC�  >>C'

�
������ ���

� 3' 
�� 8��� (
��
	� P��� ��
�����* �� ������ �� ����* 
�� @����� ����

:����	� ����������Q �����
������� B -  "B5) "BA�  >?5'

��
�� ����������� P� ��
��� ����� ��� ��� ;����
��
���� �� ��� :��	� 4�+�� 
�� ���

�����
	���� �� �����
�* 
�� ���	
� :���	*�Q �����
�� 
����	� B- 5A I>>�  >>B'

(�E�������� ������ 7
� P���	
� ;�%	���� �#	�
��� �
�� ������ 
�� ��&
�����Q �����% ��

�����
�� �������� HA- A I>!�  >> '

(�������� ��	�
�� P:��	� 4�+�� ;����
��
	* (������ ������� �� 
 �����
�* ������
���Q

��������0��������� ���������� ������ �� '� ��� '����	� B5-  )BC�  >>H'

5"



-	 �//��
��0 ���������� ��� (�1� �# 2����� )�#����

��� ���	����� ��� 	�
������ ��� ��6� �� ��� %�	
� 
�E���
��� 
���� 
 	����� 	������� �� ! 

��

�����������'

 ' ����

���� ��� 	*	��	
��* 
�E����� ���

�* ������ �������'

!' ����

���� ��
� ��� ������ ������� ����� �
+� ���� �� ��� 
����	� �� ��� 	�����'

����
����� ��� �	�������	 ��1����� ,����� �������

;�%�� ��� ��
��
�� 
�
���� �� ��� ���

�* ������ ������� 
� �| 	 �|�&|� ����� �| ��

��+���� 
�� &| �� ���

�* �#���������' � 	*	��	
��*)
�E����� 
�
���� �� ��� ���

�* �������

�� ��| 	 ��| � �&|� ����� ��| 
�� �&| 
�� 	*	��	
��*)
�E����� 
�
����� �� �| 
�� &|'

��
��
�� ���	������ ��� 	�
������ 	*	��	
��*)
�E����� ��+���� 
�� �#��������� ��	�
��

��
� ����� 
�� ���	�%	 ��+���� 
�� �#��������� 	�
������� ��
� 
�E��� 
���

��	
��* ��

��� �������� 	*	��� ����� ����� 
�� ������ ��
� ���* 
�+� 
		������ �� ��� ��+���
���1�

���	������' �� �������
�� ������� ����� 
��' ��+���� 	
��������� �� ���	�'� 
�E��� 
		������

�� ��� �������� 	*	�� 
�� ' �'����	� �� ���' ���� ��+���� �� ��+�� �*

�| �
g��
�'�

��| �
g�

�'g�n�

��|�

�*	��	
��*)
�E����� ��+���� �� ��+�� �*

��| �
g��
�'�

���| �
g�

�'g�n�

��|!

����� ���| �� ��� (�� 	*	��	
��*)
�E����� ��+���� 	�
������' 8��� ��
� ��
� ��+���� 	
��)

������ 
�� ��� 
�E����� 
� ���* 
�� ���
�� �� �� �����* ���	������
�* �� 
� ��
�� ��+
��
��

�� ��� �������� 	*	��' �*��	
��* �
# ��+����� 
�� ��
������ �� ���������� 
�� ��� �*��� ��

	
�������� ��
� 
�� 	*	��	
��* 
�E�����' �� 
�E����� ��+���� 	
�����* ����� �*��	
��* ��

����

��� 
�
���| � ��| 
����)��	��| � 	� ��|��

����� 	� ��| �� ��
� 
�
���� �� ����� ��
� @;:� 
�� )� �� 
 
�
���� �� ��� ��
���	��* �� ����

	
�����* �� ��+���� ���� �����	� �� ��� ������ �
�� 	��| � 	� ��|'

�� ��+������� 	�������� �� �� �*��	
� ��� �
# ��+���� �� 
�+� 	�����* �� ���������� �� @;:�

����� ��� �� 
�* �� ��� �#��������� 	
�������� �#����� 
 ������ ��
���	��* ���� �����	� �� @;:'

5 



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

	�
���� ��| � ��| � &|� ����� ��| � ��|���|�|���| ��|� ����� �| ���������� ��� @;: ��&
���'

�� ����� ������ �� 
���
� ��
� 
�� 	�
���� �� ��� �
��� �� ��+���� �� @;: 
�� ���	������
�*'

���� �� �
+� ��| � �|� ��|��|� � &|' �� ���
�� ����� @;: �� %� 
 ����
� ����� �� �
�
 ��

��� ���
����
 �� ��
� @;: ���
  >A" �� !"""'

��� �
�� �� ��� ������ ������� ��� �� ��� �������� 	*	�� �� �| � ��|'


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

(� ������ ��� ������ ������� �� ��� 
����	� �� ��� 	����� �* ��|' (� ��� ��| � ��| ��|�

����� � �� ��� 
+��
�� ���

�* ������� .
� 
 ��
	���� �� @;:/ �� 
� * )*�
� ������ �����

�� ��� 	�����' (� ��� * � � �� ��
� ��� ��#�	� ��� ������ ��  >> I>B� ����� ��� 2���
 �� ��

 >>BI>?'


�� ��2� �� ��� ������ �����


������� �� �
+� �����+�� ��+���
��� %�
�	� �
�
 ��� + *�
�� 
���� ��� 	�����' (�

	�
���� ��� ��6� �� ��� %�	
� �����
� �� ����
��� 
�

%� �
M�
|'�

�� ���3|
��| � ��|

�|

����� �| �� ��� ��	
� 	�����	*)����
� �#	�
��� �
�� 
�� � �� ��� 
���
�� ����
� �������� �
��'

��������� �����

(� ����

�� ��	������ 	���� 
�

�, �
M�
|'�

�� ���3|
�| � ��|

�|
�

#���
�������� �� ��� ,����� �������

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

�| � ��| � � ��| � ��|� � ��| � ��|�

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

	*	��	
�'

5!



���4�  

���������� �	� �
� �����
��� ��������

.
/ ���	�

�, �
��
� � ��� �������� ��
���	��* �� 
���* ��

��
� � ���� ��������� ���� �
�

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

�� ���	����
� � ���� ��
� �������� �
��
� � � 	����
�� ��+�� �� ������
� � ���� ������� +
��� �� ��� ��
������
�f � ������ �����
� ���� ��+��
� � � ��
� �� ����	� �� ��� 
����
�* ����	*
� � ���� M ��	��
�� �� � 
� � ���
��+� �� � � �
# � � ������������ 	��� �� ��
�
����
" � � ��
�� �� ��
�
���� �� �:�
- � � ��
��
� ��
������

 � � ��
��
� ����

.�/ 8�
��
� ;���
�

� 
� .
/ �#	���

 � ���� ��
��
� ����

.	/ �
���	�� ���	
� �����

�

� 
� .�/ �#	���
- � ����� ��
��
� ��
������
�2 � � � � �
�� ����� ���	� ��
������ ��
* 	����
��

.�/ ���	,* 8����
�
���� :��	��
�

� 
� .	/ �#	���
" � ��� ��
�� �� ��
�
���� �� �:�
�� � � �
�� ����� ���	� �����
�
���� ���	�� 
�� ���	,*

.�/ ;����������� ����� ��� ��
�
����
�

� 
� .�/ �#	���
# � � ������������ 	��� �� ��
�
����

55



�
��� !

������� ��� D�
���	
� �#

����� D� �#���	�� ���	
� �����


��&
���� 7�+
��
���� 
W ���
�	��� .Q �� ���
�/
R� � R� ! 4���)��� R� � R� ! �������
�� D�
��
� �
���	��

7��� ���	
�
7�&
���� �����



/ ���	�

�, 5 '< !"'" !"'" 5 '< !"'" "' < �"" " "
�/ D�
��
� 7��� 5"'< �A'� �A'� 5"'< �A'� "'?! E5' �A'A "
	/ �
���	�� ���	
� �����
 !"'! A'� A'� !"'! A'� "'A" 5?'< �5'� ?�'"
�/ ��A ���	,* �='=  '"  '" 5?'  '" "'A� !�' �!' AA'!
�/ 7����������� � '" �'" �'" ?='E �'" "'A ='! <'E E5'"

�
��� 5

������� ��� D�
���	
� �#

���� �#���	�� ���	
� �����
 .�A ���	��� �� >7;/

��&
���� 7�+
��
���� 
W ���
�	��� .Q �� ���
�/
R� � R� ! 4���)��� R� � R� ! �������
�� D�
��
� �
���	�� �#���	��

7��� ���	
� ���	
�
7�&
���� �����
 �����


� 'E �'A �'A ?<'< �'A "'A �"'A ��'" ��'= AA'=



35

FIGURE 1

SOLUTIONS FROM THE BENCHMARK MODEL

Notes: Time in measured in years.  Initial money balances are normalized to equal 1.
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FIGURE 2

SOLUTIONS FROM THE MODEL WITH STICKY NONTRADABLES PRICES,
DISTRIBUTION COSTS AND AN IMPLICIT FISCAL REFORM

Notes: Time in measured in years.  Initial money balances are normalized to equal 1.
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FIGURE 3

PRICE INDICES IN MEXICO 1993–2000
(1994Q3 = 100)

Notes and Sources: All series are normalized so that their value in 1994Q3 = 100 by
creating a new series Qt = 100Pt /P1994Q3.  The peso/$ spot rate is the IFS period-average
market rate (AF...ZF).  The consumer price index is from Hacienda.  The import and
export deflators are from the Mexican national accounts (Hacienda).
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FIGURE 4

PRICE INDICES IN KOREA 1996–2000
(1997Q3 = 100)

Notes and Sources: All series are normalized so that their value in 1997Q3 = 100 by
creating a new series Qt = 100Pt /P1997Q3.  The won/$ spot rate is the IFS period-average
market rate (AF...ZF).  The consumer price index (CPI), export price index (EPI) and
import price index (IPI) are all from the Bank of Korea website.
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