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

�	���� ��	����

���
 ��	���	��� ������� �� ���
��

�������� ��� ����

�������
��� �
�  
�	������

��������

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

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

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

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

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

� �
�������

���
���� ��� ��	�

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

 ��� ������
� !��

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


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

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

� ������� ������� ���� �
  �	�������	�! �������� "�����
���!  �	�������	�#  $! %&'() (*+,-./0!
��������������1��	��
������

�������� ������� ���� �
 ��	����! �������� "�����
���#  �2� ��3 .-+# ��	����# 45 6/60/! %-'&) -&&,
(.'&! ������1
����	����



�� ������	
����

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

!��� ���� ������	
� �
� ��	
	��� �"�
��( ������ �	 	
�� ����)���� ���� ��������� %
 �*�����

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

+��
��� #����'� ,��� #����'� ��������
	� �����
���� �
� ���
� #���-� ����'� ,��� �
� .��

#���-' �
� +��
�
�� �
� /��	� #���0''� ���� 	� ����� ������� �� ����� ��	
 �	�� ���� ������

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

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

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


	� ��	���� ����� ���� �	
��
��
���� ����� ��	������ ��� ������ ���
 1�����	
���� 2�� ����)

���� ���� �	������� �� ��	���	�� �
� ,���� #����'� �	!����� ���	!� ����������� �	 �*��	�� ���

��������� �	����
��� 	� ��
� �*����
" ����	��	
	��� ������� �	 ���� ������ %���� !��� ���

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

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

���� 	� � ��3���
�� �	�� ���� ���� �	 ��������� �
������ 	� �	
����� �	���� ��	���4

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

��
�� ��� ���� �
������
" ��	
	��� �	
���� �� 
���� 	������� ������ 5	� �*������ �""��"���

��	
	��� �������� �
 ��� 6
���� ,����� �� 
	� �������� 	���������� ��� ���� 	
 ���� ���

�� ���	���� �
� ������� �� ��� +����� 	� ��	
	��� %
������� 2�� �	
����� �	���� ��	��

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

�	
����� �	����� 2��� �� �
 �
�������
" 1�����	
 !��
 ���� ��� �� ����
 �	 �� �
 ��������

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

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

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

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

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

�"	����� ��� ��������� %'00') 	�����	���� ��	� 	���� 
�� ��� 	���3 �
 ����	�� 	��	������� ��������� %'00.)
��	�	�	7�� 8$�,����� ���	
���� �
 
������9 ���	�9 �����	�� 
����	��� 
�� 	����	�� ��	� 	����� 2�����	���
%'00.) �
�	�	����9 �������� ��� 	
�������� �
 ��	� 	���� 
�� ��9��� ���� ���	
�����

�������� ��� �	
� %'0**) ����	�� �� ����9 �3�
��� �
 ��	� ���	���
���� ������� %'0.0) ��� ����� ���
������ %'0.0) �	����� ��� :��
�� ;���� 
������ ��� �� ���� ��������9 �� ���	
��� ����� 
������

�




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


��� �	�����
�� ��������� 	� ��� $%& �

	����	
�� 2�� ���
���� ����	� 	� ��������
" $%&

�

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

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

 ��
�����
" ��� ��	
	��� ��	��� ��	� ��� ���������
� 
	���� ��1����� �	�� ��������� 	
 ���

���������
� ��	�����  
 	�� ��������� �*������ �	
����	
�� 	
 ����
" ��� �	������ ����

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

	���� 
	
�	����� 
	


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

2��� ����� �	
������ �!	 ����	����� �	 ��������
" ��� ���� ���� ��	
	��������
�( ����	)

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

������ ��� ��
�������� 	� $%& ��������� ���	�� ��3���
� ���� ��
��"��� 5	� �*������ �	!

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

��-7)��08� ��� ��� ���� ��
��"�� ��� ������� ����� ����4 2��� �
������ �	�� 
	� �*��������

�	
����� �	! ��� ���� ������	
 ��	���� ����� ������ 2�� ���	
� ����	��� �	
������ � ������)

����� �	��� 	� ���� ������	
� �
� �������
�� �
 �����
������ ����)���� ��������	
 ������"�

�	 	����	�� ��� ���	��)�
)��������� ������� 9�� ����	� ������� ���� 	������ ��� ����� ������

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

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

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

�
� �	����� ������� ����	
����

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

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

	� ����)���� ���� ������������� ,����
������ 	�� �
������ 	� ��� ��-7)08 ��������	
 ����	�

���
" �����
����� ���� ��
��"�� #,����	
 8' �
�	���� 	
�� ��
	� ��3���
��� �
 �	
�����

�	���� ��	�� �������� �
� ������� ����	
���� 9�� ����)���� �
������ 	� ��� ��-0)�8 ����	�

#,����	
 ;' ���	 

�� 	
�� ����� ��3���
��� �
 ��� ��������� �	���� ��	��� ���!��
 ��� ����)

���� ��������� �
� ���0)��
��"� ���������� 2�� ��������� �3���� 	� �	
����� �	���� ��	���

	
 ��������� �
 ��� ������ ��� �	��!��� ������� �
 ��� ����)���� ������� ��� 1�������������

��� ���������� ��������� 2�� ��������� �3���� 	� 	���� 	���	"	
���<�� ��	��� ��� ���	 �������

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

�



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

��� ����� ��������� �
 ��� ����)���� ������ �*����� ���
��
" ������	�� !���� ��� ���0)��
��"�

����	
��� ���� �	 ������ �	 <��	�

2�� ����� �� 	�"�
�<�� �� �	��	!�� ,����	
 � ��������� ��� ������	
���� ���!��
 ��� $%&

���������� 	
 �	
����� �	���� �
� ����)���� �
�	�����	
 ����� ,����	
 8 �
�����"���� ���

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

����	� ��-7)08� ,����	
 = ��������� ��>������� ������ �� ����)���� ���� ������ �
 �
 �*������

�!	)�������� ���	��"�����	
? �
� ��	�	��� �
 ��������	
 ������"�� ,����	
 ; ���	��� ���������

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

,����	
 - �	
�������

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

2�� ��������� ���������� ���� 1��
��
�� ��� �3���� 	� �*	"�
	�� �	
����� �	���� ��	���

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

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


	� ��� 5�� ������	
 ��
���	
 ��

�� � � ���� � �� #���'

!������ �� ��� 5��(� �
�	�����	
 ��� �� ���� 	 �
� �� �� �
 �*	"�
	�� ��	��� 2��� �����
����	


�� �������� �
 ��� ����	����� 	� :��@ #����'? +��
�
�� �
� +��
��� #����'? ��������
	�

�����
����� �
� ���
� #���-� ����'? ,��� �
� .�� #���-'? ������� ,��� �
� .�� #���A'?

�
� +��
�
�� �
� /��	� #���0'� 2�� �	�
�� 	� ��������� �
 ����� ������� ��� ��� ��	����

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

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

��� �
�	�����	
 ��� ���

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

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

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

���������

8



5	� �*������ ��������
	� �����
����� �
� ���
� #���-' ��� � ���� ��� ���� !�� �	�������

�
 ���)���8 �
� �
������ ���� ��� ���� ���	�"� ��� �	���� 1������ 	� ����� %���	�"�

��� ���� ��� ���� �	� ����BC= ��� 	
�� ���
 ������� �!��� #
	 ��
������ ������	
'� ���

����	����� ���� "	�
" ���� ���	�"� ��-7 ��� ���
 ������� ��
� ������ %� !� 
	��� �
 ���

�
��	�����	
� ��� ��������� $%& ���������� ��� 
�"������ ��� �3���� 	� ���� ������	
��� 2���

	�����	
 �� ������
� �
 ��� �	
����� �	���� ���� ����� ��
�� �� �	�� 
	� ��D��� ��� ��
��"�

	� ��� ���� �
 ��� �
�	�����	
 ���� ��� � ��D��� ��� ���� 	� ��� ���� ���(� �	
�������	
 ��

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

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

���� �	�� 
	� 
��� �	 �� ��� �����  
 ���� �����
"� ��� ��������� �	���� ���� �
 ��� �*����
"

���������� ��	��� �� �������� ��

��
� � �

�
��

�

�
� ��� #���'

9
� ������	
 �	 ���� ��������� �� �	 �������� � ��� ���
" �
��

� �	� ����	�� ���� ��
��"�� �� �	 ���

�� ��� ��������� ��3��� !���� �	���
" ��� ����)������ ����	� 
*��� 6��
" ���� ����	���� !�

��	���� �����
�� 	
 ��� �	����
��� 	� �!	 $%& ������� �
 �����	
 8 #��������
	� �����
�����

�
� ���
� #���-' �
� :��@ #����''�

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

�
 ��
� �	� 	 
 � !��� 
	� �
	!
 �� ���� 	�  
 �	�� ������ ��� ���� ���� ���
 �������?�

���� �����1�� ���	 �	��� �	� ��� ����	��� ���
" �
��

� � �	
��1��
���� ���
 !��� ������
 �
	!�)

��"� 	� � ���� ��� !��� ��3�� ��	� ��� ���� �	���� ��	�� #��� &�������� ���0 �
� ��������
	�

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

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

��
� � �

�
��

�

�
� �� #��8'

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

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

���������� %'00.) ��	�	�	7�� ��� 
������9 ���	�9 ����� �	�������� 
�� 	����	�� ��	�� <������# 	� ��	��	���#
��� ������
 	� ������	�� 	� 
���������
	� �	
� ���	�� ����	�� ��������9� ��� ��������� ��� ����� %'000) 
��
�3�
�����

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

�	
��

=



2�� �	
D��� ���!��
 ��� ��������� �
�����"���	
 	� �	
����� �	���� �
� ��� ������ �����
"

	� �	���� �� ��	����
" �
 ���
������ &�������� #���0' �������� ���� �	
D���� ��� ��	����� 
	

������ �����
�� 	
 ��� ��	
	��� ���	���
�� 	� ��� ������ 2	 ������ ��� ��	
	��� �	
��1��
���

	� ���
" ������� ����� ����� 1�����	
� ����"�� 5����� �	! �	 ��� ��������� �	���� ��	��

�������� �
� �	���� �
������
� �����
"� ��3�� �
 �1����	
� ����� �
� �����4  
 "�
�����

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

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

����	��	
	��� ���� �3����� �� ���� �	
D���4 2��� 1�����	
 �� ��� �	�� ��>���� �	 ������ ���


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

��	�� ��1����� ��������
" ��� $%& �1����	
� �	� ��� 	���� ����������� %���	�"� �	
�����

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


�� �	��!��� �	�� ��	�������� �	� ���� ��� � ,�	��� !� ������ �*���� ���� ���� 	����� !���

�� �3����� �������� �� ��� "	���
��
�(� �

	�
����
� ���� ���� �	
��(� �

	�
��� 
"���

�	� ���� ��� !�� ���� � �����
��"� �	�
� �		 ��"�4 5������ ��������	
� ��	�� ��� 
	
)

�	���� �1����	
� ��� ��1�����B ��������	
� ��	�� ��� ���� ������	
 ��	���� 	��� ���� �
�

��� �
�	�����	
 ��������� �	 ��	
	��� �"�
�� �� �
� �	�
� �
 ����� %� ��� ��������	
 �


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

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

���� ������	
 ������4 ,����� �*������ ���	! ��""��� ���� $%& �

	����	
� ��������� ���
"

������� ���� !��� �
����� ������	
 ���	��� ,�
�� ���
��
����	
 	� �*	"�
	�� ��	��� �� ��������

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

	����	
�� ��� �����
�� 	� ������	
��

�	�������	
 ��� �	 ������	
 ���	�� ��

	� �� �"
	���� �
 ���
������

�$� �3����	�� 	� ��� ���,���� �������9 �����	��� 	� ���	��	���# >	�������
# ��� >���� %'000) 
�� �
����	����� ������	���9 	����	;�� ���	�9 ����� $������� ��� ���,���� �������9 	� ��9
����	����9 =���	;����

�� ��9 	
����� �������� 
����	��# 	� ���� ��?�	�� � �	
� ���	�� �� ��� �3������� ������ 4
 ��� �3�������
����� ��� ���9 �� 	����	;�� �	�� ��� �	� �
 ������� ���	����@� 	������	��# ���� ��� ����� �?���	�� 
���
�� ���	
����� ��� 	����	;���	�� �������	�� �
 �	
� ��� A�� %'006)# B��C %'00&)# ��� �������� ��� D	���
%'00.) ��?�	�� ����� ���	�	���� �����	��	����

;



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

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

�	���� ��	���4 9
� !�� �	 �
�!�� ���� 1�����	
 �� ������ �	 �
�����"��� �	! ���
"�� �
 ���

��
��"� 	� ��� ���� �3��� ��� ��<� 	� �	
����� �	���� ��	��� 	� ������� ����	
�� ��
���	
��

�	��
������� ���� ����� �	��� �� ���� ���	���
��  
 �*���
�
" ��� �	����
��� 	� ���������

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

���	
"�� �3����� �� ���� ������	
�� 5	� �*������ �	�� 	� ��� ��������� ������� 	� E���

#��A0' �
� +��
����� �
� C��� #��0�' ���
"�� ������������ !��
 �����
����� ��
��"�� 	�

���� !��� �����  
 �	�� ������ ��� ������ ����	� ���� �
 ��� ��������� !	�� !��
(� ���
"���

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

2	 �
�����"��� ��� �	����
��� 	� $%& ������� �	� �������
" �	
����� �	���� ��	����

!� ��� ��� ����)���� ���� ��� 	� ��	���	�� �
� ,����� �
� ����
 ��� ��������� !	�� 	�

��������
	� �����
����� �
� ���
� #���-' �
� :��@ #����'� ���
" ��� ���� ������ ����	��

�� ���� ���� ��� �	�� �����
����� ��
��"�� 	� ��� ����� F� ���
 �*���
� ��� ��"��� �	

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

������� ����	
��� �	 �	
����� ��	���� F�(�� �		� �� ���� ���� ���� ���
 �; ������ 2��

����� ���������� G �% ����� ���� ���
 ������� ��"
�
��
��� ���	�� ���� ���
� �
� ���� �	���

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

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

2�� ��
������ ��� 1�������� �	��� �	
����� 	� � ����������� ���
��
�� $%& �
 ��* ���������B

���� 	����� #H'� ��D��	� #�'� 
	
�	��	!�� �������� #G+&'� ������� ��
�� ���� #55'� �	���

�������� #2&'� �
� �	��	���� ������ #��9/'� !���� H� �� G+&� �
� 2& ��� �
 �	"�� 6��
"

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

��� ��� ��
������ 	�����
" H� �� ��9/� 55� G+&� 2& �
 ��������
" ���� �	��	!��

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


	��� ���� ���� �
 ��� �	���� 1������ 	� ���� 	� ��� �	��	!�
" �����B ��08� ��00� ���8� �
�

���0� 2�� ������� ��
�� ���� �
� �	��	���� ����� ��������� ���
(� �������� ��� ��� 	����

�	�� ��������� !��� ������� ������
������ 	��� ���� ���� ����	�� �
�����
" ���� ��I	� ������	
�

-



�� �!�����
" ��	� :G� �	 :��� �
� ���
"�
" ��	� 
*��)!��"�� ���� 	����� �
� ��D��	� �	

����
 !��"���
"� F� ���
���
 � �	��	
 ������ ����	� �	� ��� �	�� ��
��"�� 	� ����� ���
"

I��� ���� ��	� ��� ������ ����(� �	��	
 �	 ��� �	�� ���� ����� ��-7C� �	 ��08C8�

2�� $%& �� ��������� �
� ��� �	
����� �	���� ��	��� ��� ����
 �	 �� ��� 	���	"	
���<��

�

	����	
� ��	� ��� ������� ��
�� ���� �1����	
� 5�"��� 8�� ����������� ��� ��	��� ���� !�

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

2�� 
"��� ��	!� ���� ��� �������� �	
����� �	���� ��	��� ��3�� �	��!��� �
 ��"
�����

���	�� ��� �����
����� ���� ��
��"��� ��� ���� ��� 1������������ ���� ��������  
 ���	�� �����

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

	� ����� �
� ��	�"���  
 � ��! ������ ���� ��� 	��	���� �
 ��"
� �� �
 ����� ��A��  
 	����

������ �� 
��� ��� �
� 	� ��� ������ ����	�� ��� ���� ���� �	�
�� ��� 1���� � ��� ��3���
�

1��
���������� �
 ��� ��08 ��
��"� ���� ���� +�� ���� �� �� �	� ��"�� �*����� "���
 ���� ���

���� �	�
�� �� ��� �
� 	� ��� ������ �
 ��� ��08 ��
��"� ���� ��� ����
(� ���
 ������� ��

���� �
� ���� �	
(� �
�	��	���� ���	���
� �	���� ���� ���� ��� ���� �
 ��� ��� 	���� ��
��"�

���� �����

�		��
" �� ��� ������� ����	
�� ��
���	
� #5�"��� 8��' ������ � ������� ������J����� ���

���� ��! ��3���
��� ���	�� ��
��"�� 	� ��� ����� 2�� 	
�� ���� �
 !���� ��� ��
��"� �������

��"
�
��
��� �� ��� ����	
�� 	� �������  
 ��� �������� ��
��"� ���� ��� #��08'� ��� ����� ��<<��

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


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

��""���� ���� ��� ������� ����	
��� ��� �� �	��!��� ��
������ �	 ���� ������	
�� E	!�����

��� �������� ������ ��� ���	 ���
"�� 	��� ����� ��	� :G� ��D��	�� �	 :�� 
*��)!��"��

��D��	�� �	 :�� ����
)!��"�� ����� �
��*�

���� "��#

2�� ��� �	��� �� � �����"�� $%& !��� 
	 ��	
	��� ���������� +�� ���� ����
� ���������

!	�� ��� ���� ��	
	��� ���	�� �	 ���	�� ��������� 	
 ��� $%&� ���
" ��	��)��
 �
� �	
")

��
 ���������	
� �	 ��	���� ���
��
����	
� 9
� ���� �	��� �� ���� 	� :��@ #����'� 2�� :��@

�	��� �� � $%& �
 �	�� ���������� !��� ��� "�	!�� ���� 	� ���� 	����� #H'� ��� 1��������

���
"� �
 ��� �
������ ���� #55'� ��� ���� �
������ ����� !���� �1���� ��� �
������ ���� ��
��

A



��� 1�������� �
D���	
 ���� �
 ��� �	
����� ����� �
��* #�'� �
� ��� "�	!�� ���� 	� ��� ����

�	
�� ������ #/9G�H'� !���� �1���� ��� �	" 	� ��� 
	��
�� �	
�� ������ ��
�� ��� �	"

	� ��� ����� ������ 2�� 	
�� ��3���
�� ���!��
 	�� ���� �
� :��@(� �� ���� !� ��� ��� �������

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

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

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

�
� �	 "�
����� ������� ����	
�� ��
���	
�� :��@ ���	��� ����� �	
")��
 ���������	
� 	
 ���

$%&B �	
�� ������ ��	��� �	
(� �3��� 	������ �	
�� ����
� ��	��� �	
(� �3��� 	������

�
� ���
��
" ��	��� �	
(� �3��� 	������ E� ���	 ���	��� ����� ��	��)��
 ���������	
�B

�	
�� ������ ��	��� �	
(� �3��� 	����� �	
����	��
�	����� �	
�� ����
� ��	��� �	
(�

�3��� 	����� �	
����	��
�	����� �
� ��� ����� ����� �	��
(� �
��� ��� �	
�� ������ �1����	


�	
����	��
�	�����

2�� ��	��� �	 �	
����� �	����� ��	!
 �
 5�"��� 8�8� ��� �"��
 1���� ������� ���	�� ��
��"��

	� ��� ����� 2�� 	
�� �������� �� ���� ��� ��00 ��
��"� 	� ��� ���� ��	!� �	��!��� ���"��

��	��� ���
 ��� 	���� ����� ��
��"��� +�� ��� ����
" 	� ��� ��� ��	��� �� ���
�����? ����

��3�� 	
�� �
 ��"
������

2�� ������� ����	
��� �
 ��� :��@ �	���� ��	!
 �
 5�"��� 8�=� ��3�� � ��� ���	�� ��
��"��

�� !���� %"��
� ��	�"�� ���� ��� 1������������ ��� ���� �
 ����� 	� ����� "�
���� ������ 2��

������	
� ���� �	 �3��� ��� ������� ����	
�� �	 ���� �	
�� ����
��� ��� �	���

E�� ��� �������� 	� �	
����� �	���� ��	��� �
� ��� ������� ����	
�� ��
���	
� ���	��

����� �	�� ��
��"�� ���
 ������������ ��3���
�� ��� �	����
��� 	� $%& ����	�� �	� �������
"

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

�	
(� ��""��� ���� ���� ������	
� ��� �������� ��	�������� �	� �������
" �	
����� ��	����

+�� ��� 1��
�������� ��3���
��� ���	�� ��
��"�� ��� �
	�"� �	 ���� �� !�
� �	 �
�����"���

�	�� ��������� ��� �3��� 	� ���� ������	
� 	
 ����� ��������� ����	��� 2	 ���� �
�� !� 
	!

�*���
� ��� ������	
 ��	���� �	�� ���������� �
� ��� �	! $%& ��������� ��� �� �3����� ��

��3���
� ����� 	� ������	
� �	 ��� �����

0



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

2	 �
�����"��� ��� �
D��
�� 	� ����)���� ���� ������ �	� ��������
" $%&�� !� ������� � �!	)

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

2�� ����	�� ��	���� ���� �	� ��������
" �
� �
���<�
" ��� �!	)�������� ������ �*��
� ������

�	 ��"��� 	���� �������� 2�� $%& �
������ �!	 �����
�� ����� 	� ���������� 2�� 
��� ���� ��



�
���� ����� ���� ��� ������� ��
�� ���� #�� '� ���� ��� ��� 	
 ��� ����� 	� ����)���� ���� �
�

�	 
	� "�� �������� 2�� ���	
� ���� ���� �� ������� 	��� ����� ���� ���� :�� #� 'B ��� ����)

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

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

�
���� �������� �1����	
� ��� ���

�������� �	 ��������B "���
 ��� ������ ����)���� ����� ����� �1����	
� ��
 �� ���������

�� 	���
��� ����� �1������ +� �����
" ��>���
� ��������� 	
 ��� ����	����� ���� ������	


��	����� !� ������ �
 �
������
��� ��������� ��������	
 ������"� �	� ��� 
	
�	����K

�
����

�1����	
��

$��� & ��
	������� ������(�� %&'

 
 ���� �*������ !� ���� ��� ���� ����)"�
�����
" ��	���� �	 �� � �!	)�1����	
 ���
��
��

$%&� 2�� �	
����� ����	���� ���� ��� ������� ��
�� ���� ��� 	
 ��� ����� 	� ��� 	!
 ����

����	��� �
� ��� ���� ���	���� �	� � �� ���� 	� F� !��� ����� �	 � �� 	������ ��� �� ��
 I���

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

�����
�� ��	� ��� ���� ���	���
" ��	����� 2�� ������ 	� �1����	
� ��B

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

�
� � ��� #=���'

� �
� � ��� �������� ��� ����

�
��� � ��� #=���'

,�������
" ��� �	���� ������	
 ��
���	
 �
 ���� ���� ��1����� �*������ ��������	
� ��	�� ���

!�� ���� ������	
� �
D��
�� �	����� �1����	
 �	���� �� ����� ��	
 ���� �
	!
 �� ���� 	�

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

��	�9
��	��� ����� ���
 �� ��������9 ;� 	��� ��� ;��� �������9# ��������	�� 	�
��
��	���� ����
��	��� 
�9 ������
����� ���
 	� ��� ������ �������9�

�




������ � �
� 
�����
 �

�
���
�����
 �

�
���
 
 ����

� �1����	
 �	���� ����� � ���	
" ��������	
B ��

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

�	�� 
	� ���
"�� 9� �	����� � � �� 
	� �������� 	�������� �	 ����� �� 
	 �	
��������	
�

�1����	
 �	���� �� ��� ��! 	� �	��	
 �	� � �
� �
� ��� �!	 �������� !	��� 
	��
"� 5�����

��� ���� ������	
� �
D��
�� � � �
�������� ���	�"� ����� �3���� 	
 �� �
� �	
����� �	�����

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

�������� 	
 ��� ����	�� 	� ����)���� ���� ��������� 2��� ������	
���� ��"�� ����"� �
 �


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

	
�� ���	�)�����
 ��������� %���	�"� ���� �� � 1�����	
���� ��������	
� ��� �����
������

��� 
	� �� ���� ������� 2��� �� � 1�����	
���� ��������	
 "���
 ��� �
	��	�� �3	���

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

����	�� �	
������
" ��� ���� ���� ��� 5������ &������ ������� ��������� ������
 ����� 	�



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

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

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

�
�


�1����	
 �	����� 	� ������ ��� ������	
��  
 ���� ����� �	!����� �� �� ��>���� �	 ���
� ��	��

�����)�	
��
"�
� ���	����	
�� ������)������
"� 	� ������� 2��� ����	��� �� !	��� �
�����"���	
�

��� ��� 
	� ���
 ������� �����

2��� ������ 	� �1����	
� �� !�����
 �� � ����������� ���
��
�� $%&� !��� ��� ��� �
� ���

��	��� ������� �	 �� �*	"�
	��� �
� �
�	�������� !��� ��� 	���� ��"��)��
�)���� ����������

2�� ����	� 	� �*	"�
	�� ��	��� �� �

�
��� ���

��

��� � ���"	
�� �	�����
�� ����������

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

�	��B	

� �
� � � �

� � ��� #=���'

� ���
� � � �����

� � ����
� 
 �� � �
 �	 #=���'

� �
� � � �

� � ���
� 
 � � ������ ������� ����� #=���'

���������	��� ��
�� �� ��� ������	�� �	����� �
 ��� ����# ��	�� ������	��� ��
�� �� ��� ��������	�� ���	���
E��	�� ���� ��� ��� �������� 
 �������� �� ��� ��������	�� ���� ���9# ��� ��� ��� ����@� �	����� �����

	2�� ���� ��� 
������� 	� ������� �����	��
� 
�� ��� 8$� ���	
��	��# �3���� 
�� �� � �����?�����9# ��
���� �� ����
� ���� ����� ���	�	��� ���� ����� �	�� ������� �� ��� ��� �
 ��� ���	���

�7



��� � ����� � ����� � ���� ��� � ���
� #=���'

2�� �
����� ���� ������� �� � �
� � �
� �1����	
 �	���� �
������� ���� � �

� �� �
 ��������� �������

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

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

� �� ���	

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

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

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

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

���!��
 ��� �
� ��� ������	
��

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

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

�
� �	���� �� 9�,� 9���
 ����� ���� ��� �������� �	 �� L

��� ������� ����M? ��� ��
�� ���

���� �	
��
�� �	 �� �������� !� ����� �	 ����� ���� �� ����	� 2)��
��"� ���� 	
 � �
� � 6��
"

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

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

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

�
� � ��

�� #=�8�'

� �
� � ��� �������� ��� ����

�
��� � ��

�� #=�8�'

2�� �������� 1�����	
� ���	��� ��	�
� ��� �	�������	
 ��������� 	� ��� ���	� ����� ��
�� �
�

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

�
 :���
 ��� ������	
 ��	���� �
� ��� ���� ��!� 	�

�	��	
� �� ��
 �� ��	!
 ����

��
�� � ��� � ��

����
���

����
� � �� ���

����
���

����
���

��
�� � ��� � ���

� ��� ����
��
���

�
��� ��������� %'000) 
�� � �	�����	�� �
 ����� 	����� �	�� ������� �� ��� 
������9 ���	�9 �?���	���

��



F��
 ��� ��	
	��������
 ��������� �1����	
� �	���� �
� �	���� !��� 9�,� ��� ���������

��"�����	
 �	�>���
�� ��� ������ �	 �� �������  
 "�
����� ��� ���	� ����� ��
�� �
� ��

�� ���

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

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

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

���
 � N ���� ���� �*���� �
��� ������� ��������	
��

,��������� ��
�� �	
���
� ���������
� !��"�� O ��3���
��� ���!��
 ��� ������ ������� 	�

��� �������� �
� ��� ����
� ����� O !���� !��� �
 "�
���� �� �	�������� !��� ��� ��"��)��
�

��������� �
 �1����	
 �	�����

2�� ���� �	 9�, �������	��� �
� ��� �	��������� 	� ���
" �����
����� ��������	
 ����	���

����
�� 	
 ��� ��

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


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

���� �"�
�� ���� ��� ��������� ���� #
	� I��� ��� 	!
 ������ �������
" ��� ���� �
 1�����	
'

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

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

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

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

���� ��� ��������� �� ��� ����� 9� �	����� ���� ���	���
" �"�
���� �	 
	� �������� ����� !����

����"	�� ����� ���	���
" ����	� ���	
"� �	� P�� ����� 	� ��� �*��
� �	 !���� ���� �������
�


	��� 	� 
�!� !��� �
�������
 �� /�
��!� &�
���� �
� ,�����	 #��0=' �
� �� /�
��! �
�

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

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

����� ��������� !��� ���	 ����
� 	
 ��� �������� 	� ��� ��*������ ��������	
� ��	�� ��� ����

������	
 ��	�����

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

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

�������� �
� �����1��
��� �������� 5	� ��� �	
����� �	���� ������	
 �	�����

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

�
� � ���

��



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

�
�

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

���
" �	������ �� ���� ������	
��

$�$� *���� �������� ���� �������� �� �����	�����

% ��I	� �������
" ��	�� �
 ��������
" �1����	
 �	���� �� ���� ���� 	����� � �
� �� 
���� �����

�������� �
 ��� ����	� 2)��
��"� ������	
�� 2�� ���	� ���� ��
�� �
������ ��� !��"� �����

���
� �  � �
����� � �

� !��� �	 ������ � �
� �	� �	�� � ��>���
��� ���"� �������� �	 	� ���
 ���

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

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


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

��� �*	"�
	�� ��	����

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

�� �	
�����	
� 5	� �*������ ���
 ��	�"� 
	


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

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

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

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

�� 
�! �
�	�� ��* �
�	�����	
 �	��� �
 	��� ��� ������ %��	� ����	
�� ��I�����
� ��	�������

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

������	��� �� ����� ����	
���� �	 ������ ���� ��� ��I�����
�� ��� �	�������� ��
�	� #�
�

�	������� �����' !��� ������� �	 �����	�� ����� 	� ��
������ ������	
�� F����
 � ��
������

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


�
� �������
" 	� �

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

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

������	
�B

� ���
� � � �

� � ����
� 
 � � �� #=�='

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

� ��

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

� #!���� �� �� �'� 2���

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

��� 	����� �1����	
 �	�����  
 ��� ����	� 2)��
��"� ����� ���(� �������� ��� ������ ����	� �	

�8



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

��
�� � ��� � ���

� ��� ����
��
���

� ��� � ��� ��� ����
�
���
 	 � � � �

 
 ���� ���� 	� ��� ������� ����� ������	
� ��� �	�������� !��� � �
��� �
� ��� ���
���� ���)

������
� ���	� ���� ������ 	����
�� E	!����� ��� ����� ��� 	���	"	
�� �	 � �
���� �
� ��
�� ���

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

,�
�� ����� �� � ����� ��"����	�� �
 �
������
��� ��������� ����	��� 	
�� 
���� �	 ����

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

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

�
���� ���� ��� �����
�
" ������	
� ��� 	���	"	
�� 
	��� #���	�� ��
������ ������	
�'� :���


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

� 2�� 

�� ���� ����	�

� � 
 � � �� ��������	
 #I��� � 
	�����<���	
'�  
 ��������� ������ � � �
� � � �

��� �� ���

/���� ���0 �
� /���� ���- �������� 	� ��� ������
� ����� ������������� ��� ��� ��������	


����	� ��
"� ��	� 	��������	
� � �	 � � � � ? ���� ���
� ���� ��� 	� ��� ���� ���� �
����� ���

���"� 	� �
����
��
� ��
������ ���	��� �	
��1��
���� � � �

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

2��� ���

�
�
� � �

��� �
�
��

	
� �

�
� � �

���

�
��� � ��� ��� ����

�
���

�	
� ��

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

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

��������� ��
�� �
� �� �

�� !���� ��� ���	�)�����
 �������� 	� ��� 	����� ��	�� ���� E	!�����

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

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

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

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

��� ��
�

�	
	�� ��� ��
���� ���
 �?���	�� ��
�� � ��� �����,�����	����� �
 � �
� �

� �

��� ��� �
�
����

� �

� ������ ��
�?���� �� ���	
���� 
��� �����	����� ��	�� �������	7�� 
����� �
 
�
���� �	�� �	��� 
�
��� ����	�	���#
	� ��� ������ ��� ���	� 	� ������ ������ E� ��	����� ���	��� ����� �����	��	��� ��� 
���� 
�� ���� �
 ���
���	����� 	� ��� 8$� ��	�� ��� ���=��� �� ���	�	��# %��������	���

�=



$�,� ����	���� ���	��� �������� -	�
�����

:���
 ��� ���������� �
 �1����	
� �	���� �
� �	����� �� �� 
������ �	 �	����� �������

����	
�� ��
���	
� ��	� 	
�)���� �*	"�
	�� ��	��� ��� �
� ��� �� ���� 	 �	 ��� ����� 	��
�������

���
� 
 � �

���

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

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

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

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

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

� �
� � � �

� � ����� � ����� � ���� ��� � ���
� #=�;�'

����
� � � ���

� � � �����
� 
 �� � �
 �	� #=�;�'

,������ 	��������	
� ��� �
 	����� 5����� ��� ������	
 ��	���� ����
� �� �
 	��������� ���� ������

�	� ���� � � �� 2�� ��������	
 ����
� �� ������� �	 �� � �����	
��� ��	���� �
� ��� � F	��

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


��	��� 2�� ����	
�� 	� ����
� �	 ��� �*	"�
	�� �	���� ��	�� ��� ��
 �� ��������� �� ��� ��

����
� � ����������� �  ������ #=�-'

!����  ������ �� � �������� �	�������� ��
�	� �������� �	������� 	� ��� 	���� ��	������ F���)

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

��� �3��� 	� ����� 	
 ����
� ���
 ��	�"� � �

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

�	���
" � ����������� ��"
�� �*������	
 ��	���� !��� ��� P����
 
���� #�� �
 ,��"�
� #��0�''�

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

� � %����
�������� �� ���

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

����	�� !��� �
D��
�� ����
� � %
� "���
 ��� ��������� 	���	"	
���<���	
 �
 �1����	
 �	����� ���

�	
����	��
�	�� ����� ��� !��� 
	� �
D��
�� ��� ������	
 �������  
 ��� ��������� �
������

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

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

�;



���	!� !� ��	�� ���� ������ �
����������	
 	� ��� ����������� �"�
��(� ����	��� �	 �	�����
"

������	
�� ,��	
�� ��� �	�
������� �	 �1����	
 �	��� �	� ��� 	���� �*	"�
	�� ��	�� ��� ��

����
� � ����������� �  ������� #=�A'

2�� ��>����� �
 ��������
" ��� ����	
��� ������ �� ��� ���� 	� ���� �	� ���? �
������ 	
��

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

�� ��� ���������� E	!����� ��� 
	���� �
 ��
�� �
� �� �

�� ���

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

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

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

� �
� ��� ���
���� ���������
��

�� �� 
	� 	�������� F� ������ ���� ���
� �� �
�3����� �� ��� �*	"�
	�� ��	���� �	 ���� ���

����	
�� �� <��	�

2	 �������<�� ��� ������������ 	� ��� �����	
��� ��������	
� ����
� ���	!� ������ ��������	


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

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

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

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

2	 �
�����"��� ��� ���������	
� 	� ���
" ����)���� ���� �
 � $%&� !� �������� ��� -)��������

!�� ������ ��������� �
 ,����	
 8� F� ��� ��� ��	���	��),���� ����)���� ���� ���� 2��

��������� ��� ���� ��� �� �� ��� �������� ��� ��D��	� �� �� �
 �
��* 	� �	��	���� ������

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

��$�� 2�� ���� ��� �
 �	"�� �*���� �	� �� � 2�� �!	 ���� ��
��"�� �	 �� ���� �� �
������
��

�	� ��� ����
� ��������� ��� � � � ���-B8 �
� � � ���0B8� F� ���� ��� ��
������ ������	��

� � �� 1�������� �	 	�� ��������	
 ����	� ��
� ��	� ��-0B� ���	�"� ���8B8� %� ���������

�
 ,����	
 =� ��� ������� ��
�� ���� �1����	
 �� ��������� !��� ����)���� ���� #�1����	


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

�����
�� �	� � ����	� 	� ����'� 2�� 	���� 	� 	���	"	
���<���	
 �	� ������
" 
	
�	���� ��	���

�-



�� �
 �
 �!�"
��
#�$
�$���

5�"��� ;�� �������� ��� ��������� �� �	���� ��	�� ���
" ����)���� ���� �
� �
 ��

�	���� ��	�� ��������� ��	� ��� 
*�� ���0B8)��
��"� ���� ��� #�� � ������� $%& �� ���������'�

9������� ��� ������ ��� ���������� �������� 2�� �	�������	
 	��� ��� ����)������ ����	� �� 7�0��

�
� 7�A= 	��� ��� �	�� ����
� ����	� ��0A)�8� 2�� ���
���� �������	
� 	� ��� �!	 ��	���

��� A; �
� 0A ����� �	�
�� �	� ��� ����)���� �
� ���0B8)��
��"� ���� ��������� �������������

G������������ ����� ��� �	�� 
	����� ��3���
���� 5����� �
 ��� ����� �
� �	���� 1������� 	�

��A=� ��� ���0B8)��
��"� ���� 	��������� ��� �	�������� 	� �*	"�
	�� �	
����� �	����� ��������

�	 ��� $%&(� ���� ��������� �	 �	����������� &	��� �
� &	��� #��0�' �������� %���� ��A=

�� � ���� !��
 ��� 5������ &������ �*�������� ��	�� �	 �����
�� 	����� �
 	���� �	 ���
" �


�*	"�
	�� ����� 	� �
D���	
 �	!
� 2�� ����)���� $%& ��������� �
������ ���� ���� !�� �

����	� !��
 ��� 59/� !�� ����	
��
" �
 � ������ ������� �����	
 �	 ��� ���� ���� !���

"���
� ,��	
�� ��� ����� ���"� �	
������	
��� ��	��� �
 ��07B=� ��0�B�� �
� ��0�B� ���

	��������� �
 ��� ���0B8 ��
��"� ���� �� ��7� -7� �
� A7 ����� �	�
��� ������������� !��


�	������ !��� ��� ��������� $%& ���� ��� 59/� ��� ������ �	� 2����� ��� �!	 ������

������ �	 ���	�� ���� �	
����	��
�	���� ���"
�� ��
�� ��� ��	�� ������ �����
� �
 ��0A�

2�� ����)���� �*	"�
	�� ��"���
�
" �
 ��00 ����� ��� ���0B8 ��
��"� �� � 1������ ���	�"�	��

��� ����� �
� ��� �����1��
� �*	"�
	�� ����
" ���	�"� ��0� �� ��������� ������"
���  
 �����

	� ����� ��� "�
���� ��������
� 	� �*	"�
	�� �	
����� �	���� �� ���
" ��"�� 	� �		�� 	��� ���

�	���� 	� � �	�� 1������ ����	� !��� 
	� ��3�� ����������� ���	�� ����� �!	 �����������

5�"��� ;�� �������� ��� ������� ����	
��� ��	� ��� �� ��	�� �	� ��� ��������� ����)

���� ������ �
� ��� ���0B8 ��
��"� ���������� %"��
� ��� ���������� ���	�� ��� �!	 �������

�� ������
"� &������� �	 ��� ���0B8 ��
��"� ���������� ��� ����)���� �� ����	
�� ��������

���"���� ���� ��������
��� 2�� ����)���� 	����� ����� �
� �	��	���� ����� ����	
��� ��� �

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

��
�� �
������� ���� 
	� ���


����� �����
��������� ���
� 	� ��� 
���	���	��� ������������ �� +�'� ��� +�'� ��� ������� 	� ��� ��������
��9� �� ���� ���� ���	
���� ��� ���� �?���	��� ��	�� ����,�	
� ���� �9 �
�� ����� ������� ��� �	
	���
�� ��� ���� �������� ������

����������� %'000) ;��� ���� �� ���	����� 
��
 � 
�����9 8$� ��� ?�	�� �	F����� 
��
 
������� ������
	�
����� 
��
 ��� ������� 
���� 
������ 
����� ���� ��� ���	�� '0.0,'006� 4� ���	�	�� �� ��� �	F������
	� 	�
��
��	�� ���� ������ ��� ��� ����9���# 
������ 
����� ����	�	����� �� ��� ��������	�9 �����
� ����

������9 ���	�9 
������ � �	����# �	
�,	����	��� 
������� ����� �����?�����9# ��	����� 
��
 
������ 
�����
���� �� ��� �	�����9 ���� �	��� �� ��� �F��� �
 ����,�	
� ���� 
�� 8$� ���	�9 ����� 
��������

�A



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

��
�� ��
� !���� ��	)

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

��� 	� L

��� ������� ����M �	 ����� 2��� ��
������ �	
�����	
 �	�� 
	� ���
 
���������� ����

������	
� ��� ����� �
 ��� ����� 5�"��� ;�8 �������� ��� ������	
 ����	
��� �	 ��� ����)����

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

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

� �
� 	��� 8� 1������� �� ���������� �
� ��� ���	
� �
� ����� 1������� ��� ���	���� �� �	��


�"����� ���
 ��� ����� ����
� � �
� � 2�� �
����� ���� �� <��	 ��� �	 ��� 	���� 	� 	���	"	
���<�)

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

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

��
�� ��� ���	���� 	����� ���� !����
� �	�� 1������ ���
 ���� ��	
	��� ����������� 2��

	���� ���� �*����� ������� �������	
� 	� ��� �������� ������ ��	� ��� ���� ��������� ����	�"�

��� ����� �
 ��� 
"���� ����� ���� ���� ������
�� G������������ ��� ��������� 

��
" �� ����

���	�
��
" �	� ���� ������	
� �
 ��� ����)���� �	���� ���� �	�� 
	� ����� 	�� ��������
� 	� ���

$%& �	
����� �	���� �����
���

5�"��� ;�= �������� ��� ������(� ����	
�� ��	� �
 �*	"�
	�� ��	�� �	 ���� 	����� � �
� �

�*���� �	� ��� �	��	���� ����� �
� ��D��	� ����� ����� 8 �
� ; ������ ������������� ���

����	
��� ��� 1���� ������� ���	�� ��������	
 ����	��� C������������ ������� 	��������	
�

����� �	� ��� � � �
� �!�"� ��	��� ��������� �
 5�"���� ;�; �
� ;�-B 2�� �����"�
�� �����

���"��� �	� �	��	���� ������ �
� ��� ��D��	� ������ ���
 ��� 	���� ���������� �
� ����� 8 �	

; ����� �� ����� 2�� ����	
�� 	� � � ��	� ��� �!�"� ��	�� �� �
 �*�����	
� �
 5�"��� ;�-�

9
� �	��������� �� ���� ��� ����)���� ���� ��������	
 �� �	�� ��	���� ��������
" � �
�� �		�

�	� ��� ����� ���������� ���
 �	� ��� ������� ��
��"� ����� 2��� ��1����� �	�� �*��	����	
�

.� ���
�	�����

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

�"�
��( ������ �	 	
�� ����)���� ���� ��������� ,�
�� "	���
��
� �"�
���� �
� ������� �	�����

��4� ����� �������# �� ���9 ��� 
��� ���	�	�� ���	���# ����� ������� ����� �� ���	
��� ��� �������� �� �������
��	� 
���� ���� �
��� 
��� ���	���# ���9 ��� ����� ���� ��
�	�� ������� � ���

� ��� � �
� # ��� ���� 	� ���F�����

�9 ��� ������ %�9 ����
��	��)�

�0



�	 
	� ��	���� ����� ���� �	
��
��
���� ����� ��	������ ��� ������ 1�����	
��� 2�� ����)����

���� �	������� �� ��	���	�� �
� ,���� #����' ���	!� ����������� �	 �*��	�� ��� ���������

�	����
��� 	� ��
� �*����
" ����	��	
	��� ������� �	 ���� ������ ��� ������	
�� ���������

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


���� ��	
	��� �"�
�� ���� ������ �	� 9�� ��������� �
������ �
������� ���� ���	�
��
" �	�

���� ������	
� ��� 	
�� � �	���� �3��� 1��
���������� 	
 ��� �	
����� �	���� ��	�� ��������

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

��	�� ���� ������	
� �
� ��� ����
� ��������� 	� ��� ��	
	��� /	�� �������� ���� ���	!� �	�

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


��� �	�� 	� ���� ������	
��

'�-����
��

Q�R +��
�
��� +�
 �
� %��
 +��
���� ����� L2�� ������� ��
�� ���� �
� ��� ���

��� 	�

�	
����� ���
������	
�M ���	�
�� �
�����
 
����� 0�B ��� �7�)���

Q�R +��
�
��� +�
 �
�  ���
 /��	�� ���0� L/������
" /	
����� �	�����M ���	��	�� ���	���

�� �
�����
� ��8 #%�"���'B ��� 0-�)�7��

Q8R +��
������ 9������ S��
� �
� ��

� C���� L2�� ��
���� �3���� 	� %""��"��� ����
�

�
� ,����� ��������
����M ���	�
�� �
�����
 
����� A� #,�������� ��0�'� ��� -;;)

A8�

Q=R ��������
	� ��!��
��� /����
 �����
���� �
� ������� �� ���
�� ���-� L2�� �3���� 	�

�	
����� �	���� ��	���B �����
�� ��	� ��� D	! 	� ��
���M 
����� �� �
�����
� ���

��������
� A0 #5������� ���-'B ��� �-)8=�

Q;R ��������
	� ��!��
��� /����
 �����
���� �
� ������� �� ���
�� ����� L/	
�����

�	���� ��	���B !��� ���� !� ����
�� �
� �	 !��� �
�4M 5	����	��
" �
 ��� ��������

�� ��
	��
�����
��

��



Q-R ��	���	��� ���
� �
� 2	� ,����� L% &���)2��� ���� ,�� �	� /���	��	
	�����B �	��

��� ���� $�
��"� /�����4M 5������ &������ +�
� 	� ������������ !	���
" ����� ��)���

�������� �����

QAR ����	��� 5��
��� T� �
� :��

 �� &��������� L5	�������
" 9����� !��� ��� �	��	����

�����
"  
��*B % &���)2��� %
�������M ���	��� �� ��� ���	�
�� ��������
�� ����
������

0- #,�������� ����'B ��� -78)�7�

Q0R :��@� S	���� LE	! F��� �	�� ���  ,)�/ /	��� 5�� �	��!�� 6�,� ����4M ���	��	��

���	��� �� �
�����
� #/�� ����'� ��� A7�)80�

Q�R E���� &	���� �� L,�	�������  ��������	
� 	� ��� ���� �����)�����
�
�  
�	�� E��	��)

����B 2��	�� �
� �����
���M ���	��� �� ������
�� �
����� 0- #�������� ��A0'� ���

�A�)0A�

Q�7R ������� ����� ������	���� ,���� �
� 2�	 .��� ���A� LF��� �	�� �	
����� �	���� �	4M

�	����� ����� �� �
�����
 �
�������

Q��R /�
��!� G� :��"	��� ����� �� &�
���� �
� /�����! �� ,�����	� L%�� �������
��� %
)


	�
����
�� 	� ��� /	
�� ,�	�� &���	
�� 5	�������4M ���	��� �� ������	� �
�����
�

�= #S��� ��0='� ��� �;)�A�

Q��R /�
��!� G� :��"	��� �
� /�����! �� ,�����	� LG�!� 	� G	���B %
 %
������ 	� :G�

&�����	
��M ��	��� �� !�		��� �������� #/�� ��0-'� ��� �7);�

Q�8R 9����
����� %
���
���	�� ���0� L/	
����� �	���� ����� ����� 	
 ����)���� �����M +	���

	� :	���
	��� 5��, !	���
" ����� ���0)78�

Q�=R &��������� :��

 �� L�	 /������� 	� /	
����� �	���� �
 � $%& /��� ,�
��4M "�#

��	�������� �
�����
 
����� 8� #G	������ ���0'� ��� �7A)8��

Q�;R ,��"�
�� 2�	��� ��0�� L2!	 �	���� 	� ���������
�� �
� ��� �
������
� ���������	��M

���	��� �� ������
�� �
����� �AB ��� �;�)0A�

�7



Q�-R ,��"�
�� 2�	��� �
� ������	���� ,���� ��AA� L+���
��� ����� �	����
" !���	�� ���)

��
��
" �	 ���� �		 ���� � $	��	� ��	
	��� ���	���M ������	���� ,��� #���'� %��

������� �� �������� !�
�� 
����	
�& 5������ &������ +�
� 	� /�

���	����

Q�AR ,���� ������	����� ����� L 
��������
" ��� ����	��	
	��� ���� ������ �����B ��� �3����

	� �	
����� �	�����M ��	�$��� �
�����
 
����� 8-B ��� �A;)�7���

Q�0R ,���� ������	���� �
� 2�	 .��� ���-� L�	�� /	
����� �	���� :�
����� &������	
�4M

�
��������� ��
��������

Q��R ,�	��� S���� �
� /��� F���	
� ��0�� LG�! �
��*�� 	� �	�
����
� �
� �����
" ��	
	���

�
�����	���M %��
 ��
	� ������ =� / 2 ������

��



Figure 3.1

CEE Model Monetary Policy Shocks
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Figure 3.2

CEE Model Impulse Responses to Monetary Policy Shock
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Figure 3.3

Gali Model Monetary Policy Shocks
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Figure 3.4

Gali Model Impulse Responses to Monetary Policy Shock

MP->Y
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Real-time 1998 vintage

Real-time MP shocks v. 1998 vintage shocks
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Real-time v. 1998 vintage: 1968-93
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Data revisions after FF shock(1968-93)
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Real-time v. 1998 vintage: 1968-93

Y-P-PCOM-FF-NBR-TR
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Real-time v. 1998 vintage: 1968-93
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Real-time v. 1998 vintage: 1968-93
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