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

 �	�
� �� ��
 ���

�	�
� ��

�� �	�
��� ���
��� ��� 

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

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

��������

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

 �	�
� �� ��
 ��� ��

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

������ �����
� 	�� 	�
+ (�



���������	
 �	�	 ��	� �� 	�	�
	�

 ��� 	 �	��

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

	

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

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


�� ��
 ��� 	�� �
��

� ��
 �	�
�+ � !$$ ,��
���
� �� �
�
��
� ���
��
 -��+

�� 
�����
�
���	�! � % �. % �& % '!/

"��#	���! �
���
�
�� 	�
0�	��% ����
��
� �
�	����% #
� ����� ������������% ����������	
 	�	
����%

�
����	���� ��	�	��
�������

�	 
����
������

-� ��
 1���
� ��	�
�� ��
 ����
� �� ��������	
� /" �
	�� 	�� �
�
� �	� ��	�	���	

�
����
	�
� ����
 ��
 �����	
 ��
	���� �� ��
 ����	
 �
������ ����
� �� ��
  &.$�+ 2�������� ��
��
 	���	
 ����	
 �
������ 2��������	���� 3!$$ 4 �	�

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

 �
 6/ ��

��� �	�� ����
�� ��	� ��

 ��	�� �� �
���
 �� !$ $ 	�� ������ ��
 �
)�
.$ �
	�� ��
 ����
� �� �
�
� 2�
���	�� ��

 	
���� ����

+ ��	����� �� !$ " ��
 ����	

�
������ 2��������	���� ��

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


�� �� �	)
� 	�� ��
!$.6� ��
 ����� ���� ��

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

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

7��	���	
 �
����
� �
��
�  $ 3!$$ 4 ""86.

 $"6*$9 $:$ :; 8 �

 ����� �	��
� � !$$ ,��
���
� �� �
�
��
� ���
��
 -��+

,--< �  $ " 6 * $ 9  $ 3 $ ! 4 $ $  $ $ * !

� =���
�������� 	�����+ (

+< � *..$*&6!*">./% �	)< � *..$*&6!*"&6$+

�$���� ���������! ?
	�
�@�	?���+
�� 3�+�+ �	�
�4� ���
���@�	?���+
�� 3�+ ���4+
 (

+< � *..$*&6!*"./ % �	)< � *..$*&6!*"&6$+



-� 	�������� A����


 	�� A���
 3 &&94 	���
 ��	� ��
 ������	���� �� �
� �	����� �
���

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

�
	����� 	�� ���? �� �
���
�
�� ���� 
��
��
�� �� ��������	
 ����
��
��+ (��� �	��
� ���
����	�
��	
 0�
������< 3 4 ��� �


 ��
�	�
� 	�
 ����
��
�� �� ����
����

� 	����
 ����
�
��������
���� 	�� 3!4 ��	� �� �
 ?��� 	���� �
���
�
�� 	��
� 	�����
	���� 	�� ����
�����+

(�
 #	����	
 -�������
 �� 2���� 3#-24 �	� �������
� 	 ����� �	


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

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

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

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

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

'���
� 	�� ��C�	� 3 &&"4 �
�����
 ��
 �
�

���
�� �� ��
 ���+ -� ��	��
� ��  && ���� 	
������ �� ����
��
�� 	�
 " 8/ �
	�� �
� 	�� �� 
)�
��
� �� �
 �
�
	�
� 
�
�� ! �
	�� ��� 	�


	�� 	  $*�
	� �
����+ (��� ����� ��

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

�� 	� 
)	���	���� �� ��
 �	����� ��
��
�� �
������ �� �
���
 	�� ��
�� ��	���	
 ���������+

(�
 ���� ���

 �	�
� 3 &&!�  &&>� 	��  &&/4 �� ��
 ����� �	�
 ��� �

� �


	�
� �� ��

1���
����� �� A�����	� ����� �	� ��
�	

 �
��������
��� ��� ��� ���

�
��	����+ D��

 ��
�

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

 �	� �

� ���
 ���� ��


���������	
 �	�	 ��	� �� ��� 	�	�
	�

+

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

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

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

	�� �	�
 	�� ��
� ���
 	� ��
 ������ ���
� ���� " 8/ �
	�� �� 	�
 ��  && �� "/8//
�
	�� �� 	�
 ��  &&/+ (�
 ����� �	� 
��
�
� ��
 ����
 �
	�� �� �
���
�
�� ���� /! �� /"
�
	�� �� 	�
+

(�
 �	
	��
 �� ���� �	�
� �� ���	��C
� ���� ���� �
������+ �
����� ! �������
� ��
 �


�	��

)������ 
��
�	���
 �� �
���
�
�� �
	������ �
���
�
�� 	�
0�	��� 	��
� 	

��	����� �
��
�
����
�
��
�� 	�� 	�
 �� �
���
�
��+ (��� �����E� ���
�C	���� �� ��� �	�	 �� �
�����
� ��
�
����� . 	
��� ���� 	� 
)�
	�	���� �� ��
 �
�����
��� 
��
��
�+ �
����� > �������
� ��

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

���������	
 �������+

�	 ������ �� ��� ����������

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

�
��	���� �� ��

��	��
 
��
�	���
 	� �


 	� �

	�
� ���? �� ���� ���
��
 ������
��
� 	� �����
���� 
���������
	�� �
����	���+ F�
� 	 ��	

 �


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

 �
 �� ����
 	����

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

&'(' %��������� ��������

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

�

 �� �
���
�
�� �	����	�����G �
�
�
	�� ����
�� 3 &&&4 	���
�� ���� 0�
����� �� 
)	������ ��
 �
�����
� �� ���

 0�
������ ��

"/ "'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01



��
 ���� �	�
 �� ��
 ���+ 7����� �
�����
��� 	�
 	�?
� �� ��
� �	� ������� 	���� �
���
�
��
���� ��
 �����
� ���
����� 	 
��� ���
� 	 
���

� �� �	��
� 	� 	

+ #
)�� �
�����
��� 	�
 	�?
� ��
	���
� �
� �� �� �� 	��
����� �

����� 	���� �
���
�
�� �
	�����+ �	��
�� ��
� 	�
 	�?
� ��
��
� 	�
 �	����
� ���� ��
�� 
��
 �� �
���
�
�� �� �


����� �
�� �	����
�� ���
�	�

� �	����
��
�� ��� 	� 	

 �	����
�+

(�
� ��� ��	� ��� ��
  �69 ��������	
� ��� 	�
 �
���
�� �� ��
� �	�
 �
	��
� ���
�
���
�
�� �� �	� 	 �������	�� �������
 ���	�� �� ��
�� �	����	�����+ D��

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

� �� �
 �	����
�+ (���
 ��� 	�
 ����
� �� �
���

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

 �
	
�� 	�
 

�� 
�?

� �� �
 �	����
�+

1���� ��
 �	�
 ��� �	�	 �	�
� �
�
� 	�� ����
�� 3!$$$4 �

? �� �
�
����
 	� 	���
� ��
��� 0�
������< 3 4 �� ��������	
� ��
 
)�
��
� �
����� �
�
��� �� �
���
�
�� 	� ���������
�
��� 	�����
	���� �	�����G� 	�� 3!4 �� ��������	
� �	�
 	 �
	
����� ����
�� �� ��
�� �
���
�
��
��	��	�� �� 
����� �	�
� �� ��
�� �
����� �
	� �	������	���� 	�� �	�����G (�
�� �
��
��
�����	�
 ��	� ��������	
� �� ��
	� 
)�
��
� �
����� �
�
��� 	� ���������
� ��� �	�����+
���
�
�� 	�����
	�
� �	����� 	�
 �
��
��
� �� �	�
 	� ���	�� �� ��
 
)�
��
� ��	��	�� ��

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

H�
����
�� �	������ ����� 	�� '	�0�
� 3!$$$4 �
���� �� 	 ����� �� ��	���	
 �
	��
�� 	��

���	���� ����
��� ����

��
� ��� �
���
�
�� �
	�����+ (�
� ��� 	 ������ ����
���� ��	�
����

��
� ����
� ���
��
 	� 	��������� �� 	 >I ��B	���� �	�
� 9+"I �
���� �� ���
���
����
	�� 	 �
�
	�
�
�� �	��� �� 6$89&I+ (�
� �� ��� ��� ����
���� �� ��� 
��� �
���

�
���
�
�� 	��
� 	

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

� ��
	 �
���
� ��������	
E� ������
��+

&'&' %��������� ���2��
�

J��� �	��	� 	�� A���	
�� 3 &&94 
)	���
 ��
 �
���
�
�� 	�
0�	�� �� 	 �	��

 ��
����
��
�� ��	� 	�
 ����
�
� �� ��
 7
�
�	
 �
�
��
 K�	�� �� 	 ���
���	
 ����� �������
� ��
 &&"+ (�
 ����� �� ���
 �� ���5������� ���� ��
 �
�	���
�� �� ��
 (�
	���� 	�� �� �	


� ��

 &&" ����
� �� =�����
� 7��	��
� 3�=74 	� �
����
� �� �
����?


� ��	��*A�=
�
�� 	��
����
� 3 &&64+

(�
 	������ ��	�
 ��	� �
���
�
�� 	�
0�	�� �� 	 �������� �� ��
 �
�����
� 	�	�
	�

 ��
�
���
�
�� ��	� 
)�

�� ��
 �
���
� �����������+ (�
� ���
�C
 �
	� 
������	
 ������
��
���5
������ 	�� ����
�� ������������ �	�
� 	�� ��� ��	� "!I �� ����
��
�� 	�
 	�
0�	�

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

 ��
� 	�	
�C
 ��

�	
�
 �� ��	���	
 	��
��� ���*��	���	
 	��
�� ��	� ���
��
 ���
 
0����� 	�� ��
 ��
�
�� �	
�

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

J�� 
� 	
+ 3 &&94 �	��
 �
�
�	
 0�
������ 	���� ��
 �
�
����	���� �� �
���
�
�� 	�
0�	��+
7����� ��	� ����
� ��
 �
�
	�
�
�� �	�
 3

�

 �� ��
*�
���
�
�� �����
 �

�
� �� �
���
�
��4
�
G �����	�
� ���� ����	�� A����


� 	�� A���	� 3 &9>4 �	��
 ���� 6$I �� &$I 	��
,	
�
� 3 &9&�  &&>4 ��
� /"89"I+ �
����� ����
� ���
 
0���� �
 ���
��
� �� �
���
�
��
�
	
��G (����� �� ���5
����� �����
 ������ �	�
� ��� 	��
��� ����
� 	

 	��
�� �	�
 ��
 �	�

������ �	�
G 7������ ����
� 	��
� 	

��	����� ��� ������
��� �
 ����
�
�� �
���
 	�� 	��
�
�
���
�
��G 7����� ��	� �� ��
 �
�
��	�� �	���� �	�
 �

�
� ��� 	 �������	�

 �
���
�
��G

"'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01 "6



��)��� 	� ��	� 	�
 ��

 �
���
�
�� �����G �	��
�� ����
� �	)
� �
 ������
�
�G �
�
	���
��
	����
 	� ����
�
�� 	���
�� �� ��
 0�
����� �� �
���
�
�� 	�
0�	�� �	�
� �� ��
�� 	���
�� ��
��
�
 0�
������+

A����


 	�� A���
 3 &&94 �	�
 ��
�� ����� �� �
���
�
�� 	�
0�	�� �� ��
 ���� �	�
 ��
��
 ��� ����� �� 	�	�
	�

 	� ���+�����+
��:������� D
����
+ (�
� ��� ��	� ��

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

 	�����
	�
� ��� 	 �������	�

 �
���
�
�� ���� ��

�	���
� ����
��
� �	���� ��
� ;6.�$$$ �� �
� ��	���	
 	��
�� ��	� 
)�
��
 �
����� �
	�
	����	
�+ (�
�� 
����	�
 �� ��	� ���� �
��	� ����
��
� �

�� �� �	�
 	� 	�������	
 !$I ��
�����
 �� 	���
�
 	 �
�
	�
�
�� �	�
 ������
�� �� �
���
 	� 	�
 /! 	��  !I ��� �
���
�
�� 	�
	�
 /"+ 7�� ����

 �	

�� 	� 	�������	
 !&+.I �� �	����� �� �

�
� ��� �
���
�
�� 	� 	�
 /!
	��  6+/I 	� /"+ ����

 �
�	

� �

� �� �	�
 	� 	�������	
 . +"I 	� /! 	��  9+9I 	� /"+
(�
�
 ��� �����
� ���
� 	��
	� �� �����	�
 ��	� ��������	
 ����
��
�� �� ��� �	�
 ������
��
�
���
�
�� �
	
�� �� ������
 	 �������	�

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

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

&'1' ����� ���	
���	�

�
���
���
�� 3 &&94 	���
��
� ��� ����
� ��	� ���	�� �
���
�
�� �
	
��< 3 4 ��	� 	��
��
	�� 
�	��
���
� ����
� �
 ���
��
� �� ��
 ������
��� 	�� 3!4 ����
� �
���
*�	) �� 	��
�*�	)
�	
�
� 	�
 ��
� ��� ������
�� �	
�	����+ �
 	���
� ��	� 	��
�*�	) �	
�
� �
 ��
� �
�	��
 ��	�
�
B
��� ��
 �����
 ��	� ��

 �
 	�	�
	�

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

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

��	�����+ �
 
)	���
� ��
 	�������	�

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

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

	�������	�
 	��
� ��) 	�� �	) ��
	��
�� �� �
���
�
�� �
	
��+

-� �
�
������� ��
 	��
� 	

��	���� ��� 	� ��������	
 ��� �� �
���
�� L��	 	�� A�H�����
3!$$$4 ��� ��	� ��
 �
���

 �� �������
��
� 	�

 �� ������
 ���
 �	�
� �� 	 ������
�� ���
��
�
�� ����?� �	��
� ��	� �����+ (�
� �
����
�� ��	� �
���

� ����
� �������
 �� �
 ���
��
� ��
����?� �	��
� ��	� �����+

2��
� 	

��	���� �� -�������	
 �
���
�
�� 2������� 3-�2�4 �� 
)	���
� �� D	��

 	��
���
�� 3!$$$4 �� 	 ����� �	�
� �� ��
 ��	����� �
�
	��� -�������
 3��-4 ����
� �	�	�	�
+
,	������	��� �� ��
 �	��

 �	�
 	� 	�
�	�
 	���	
 �����
 �� ; $!�$$$� ��� ��
�� ��� ���

3&!I4� 	�
 �	���
� 39 I4� �	�
 ����

�
� ��


�
 36 I4� �	�
 	 �
� ����� �� ;6!"�$$$�
����� ���
��
� ��
�� ���
 	�� 	� 	�
�	�
 	�
 �� " + (�
� �����
 	��
� 	

��	����� �� ���� 	�

�	�
����
� ��	����� ���� 

�� ��	� >"� >"8">� ""8/>� 	�� /"� 	�� ���

 	��
� �	�
����
� ��
�	��� ������ 	�� 
0����+ (�
 	������ ��� ��	� ��
� ���*������ �� ��
 ���
����� ��� ��
�� �����
���� ��
� �	��� �� ��
� ������ �� ��
� 
0����� ��������� �� ���
�����	���� 	� 	

 �� ��
�� -�2�+
7����
�� .>I �� 	

 	��
�� 	�
 �� �	�� 	�� !/I �� �	������	��� �	�
 	

 �� ��
�� ����� �� �	��+
(��� �� �����	��
� ���� ��
 �	�� ��	� .>I �	�
 �� 
0���� �� ��
�� -�2� 	�� ./I 	�
 	

 
0����+

D	��

 	�� ���
�� 3!$$$4 �����	�� ��
�� �
��
�� ���� 	 ����� �� K���
 	�� =�	�
 3 &&64
��� 
)	���
 	�
�	�
 	��
� 	

��	���� �
������� �� �
���
�
�� 	������� �� (-22:=��7
�	������	���+ K���
 	�� =�	�
 ��� ���
 ��	� >$I �� 	��
�� 	

��	�
� �� ����� ��	� ���
��


"9 "'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01

http://www.umich.edu/�hrswww


(-22 	��
��+ 7����
� ��
 ��� �����
� ��� ��	� �
�
� ��������	
� ��
� 

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


�
 
���	����� 	�� ���
 
0����
� �� ��
� 	�
 ����
� �
� �����
��������	
�+ 7����
� �	���	�
 ��
� ��� 	��
	� �� 	��
�� 	��
� 	

��	���� �
�������+

(�
 ���� �	�
 �� ��
 ��� �� ��
� �� �	���	�	�� =�	��	�� 	�� ����	� 3!$$$4 �� �
�� ���
��
�������� �� ��
 =	���	
 2��
� ,������ A��

 3=2,A4+ 7����� ����
 ��� �	�
 	� ����
	�
 ��
���? ��

�	��
 ��

 �
���
 ��
�� ����
����� �� �����	�
 ���?*��

 	��
��+ �
����� ��
 ������
��
�� ���?� 	��
�� ��

 ��� ��	��
 �
�	��
 �� ����
� ���? ��

�	��
+ (�
� ��� ������� ��� ��

��
�������� �� ��
 =2,A+ 7����
�� ��
� ��� ��	� ����
 ���� ���
 
���	���� 	

��	�
 ���
 ��
��
�� �
	
�� �� ���?� 	��
�� 	� �� D	��

 	�� ���
�� 3!$$$4 	�� K���
 	�� =�	�
 3 &&64+ -�
	�������� �
�	

� 	�
 ���
 
�?

� �� ���
�� �� ���?*��

 �
������
� ��	� �	

�+

7�	�
�� '
������� 	�� ���� 3!$$$4 
)	���
 ��
 	��
� 	

��	���� �
������ �� 
���� �� ��


��
�� �� ����	
 �
������ �
�
��� �� 	� ��������	
E� �
���
�
�� ������
��+ (�
� 	���
 ��	� ��

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

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

� �� (�
	���� -�B	���� ,���
�����
�
������
� 3(-,�4+ 7����
�� ��
� 	���
 ��	� �� ��
 �
�
��� 	�
 ���
��
� ��
 ��������	
 ����
�
���
��
 ���
 ����? �� ��
 ������
��+

&'3' 4����� ��

����
��

(�
 ��	���
� �� �
	����� 	�� ���? �	�	�
�
�� �� �
���
�
�� �
	
�� ���� 
��
��
�� ��
��������	
 ����
��
�� �	� 

	� �� �������	��
� 
��
� �
����� �
�
��� 	�������� ��
K	5�

���� 	�� L	��
��
� 3 &&64+ (�
 ����
 �� ������

 �
��
� ����
�
��
� �� ��
�
 �
�������
�� �	��
� �� K	5�

����� K
��	�
?� 	�� '�	�	?��
�� 3 &&&4+ (�
� ��
 �	�	 ���� ��
  &9& �=7
�� �
�� ��� ����
�
��
� �� �������������+ (�
�� �
��
�� �����	�
 ��	� ���
� 	

��	�
 !6I ��
��
�� �
	
�� �� �
��
� ������������ �
	�� �
���� ."I ��� �
�+ D��
� 	��
	� �� �	�

��
	�
� �

	���
 ���? 	�
����� ��	� �
�� 	 �
��
� �������
� �� 
	�
� �	�	 �� �	���	�	� 
� 	
+
3!$$$4+ -� �
��� �� 

�

 �� ������������� �� �
������� ����

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

 ���
� ���������
 

�� ��	� �	���
� ���
�+

-� 	 �
�
�� �
���� �� ��
 1+�+ =
���� K��
	�� ����� 	�� (�

���	� 3 &&&4 ������

�


�	�� ��	������� ��� ��������	
� ��� 	�
 "" �
	�� �� �
�
�+ 2� ��
 ����
	���� �
�� �
�
��
���
� �������
� �
�� ���� ��
�
 �
��� &! �
� ��� 
�
��  $$ ���
� �� ��
 	�
 ��	�?
�
""8/>+ ������ ��
 �
)�  $ �
	�� ���� /" �� 6> �
	�� �
�� ��
 �	��� ����� �� 9! �
�� ��

��
�
�� ��
 ��	�?
� 6" �� 9> �� /& �
�� 	�� ��	

� ��� ����
 9" 	�� ��
� ��
�
 	�
 >& �
� ���

�
��  $$ ���
�+ A
� "" �
	�� �
� 	�� ��
� 	�
 ���
 
�?

� �� �
 �	���
� 	�� 
����� ����
��
�� �����
 ��	� ���
�+ 7�� 
)	��

� ��� ����
 ""8/>� 66I �� �
� �
�
 �	���
� 	��

����� ���� ��
�� �����
 �
���� />I �� ���
�+ (�
�
 �� �� �������	�� ����
�
��
 �
��

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

� �� �	�
 	
�	��

��E� �
��

+ 7�� ��
 	�
 ����� ""8/>� !6I �� �
� �	�
 	 �	��

��E� �
��

 	��  &I
�� ���
�+

7	��
� �����
 ��	��
� ��
� ���
 ���� 6.+9I �� �	���
� ����

� �	���� 	� �����
 ��
;."�$$$ �� ���
 ��� ��
 	�
 ����� ""8/> �
	�� �
�+ (��� ����� �� " +>I �� ��
 /"86> 	�

����� 	�� ./+9I ��� ����
 6" �
	�� 	�� ��
�+ -� ��
 ""8"& 	�
 ������ 6&+ I �� �
� 	�

���?��� �� ��
 ����
�	� 
	��� ����
 	�� /!+>I �� ���
�+ 2� ����� �
 
)�
��
�� ��
�

�
��
��	�
� ��	�	���	

� ���� ��� ����
 /$8/> �
	�� �
�� ���� "/+ �� �
� ���?��� 	��

"'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01 "&



.&+!I �� ���
�+ (���
 ��� 	�
 /" �
	�� 	�� ��
� �	�
  /+!I �� �
� ���?��� 	�� &+6I ��
���
�+

&'.' ��� 	
 ����������

2� ��	� 	�
 �� ��������	
� �
	� �� �
���
G -� ��
 �
	��
� 	�
 ��
 �	�
 	� ��
 ����
��
�
���
�
�� 	�
 ����
��
� �� ����	
 �
������ �� /! 	�� /"G A���	
��� J��� 	�� �	��	 3!$$$4
��
 �	�	 ���� ��
  &&" �=7 �� ���
����	�
 ��
 �
�
����	��� �� �
	��
� �
���
�
�� 	�
+ (�
�
��� ��	� " I �� ��
 �	��

 �
	� �� �
���
 �� 	�
 /! 	�� 9&I �� 	�
 /"� ���� ��
 �
������� ��
�
���
�
�� �
��� ��
� 	� ��������	
 ����� ���?��� ��

*���
 3." � 	 �

? �� ���
4+ (���

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

�

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

�
	��
� �
���
�
�� 	�
+ F����	���� ��
� ��� 	��
	� �� �
 	 �	���� �� �
	��
� �
���
�
�� 	�
�
���

 �
��� K
	�? �� ����	��� ������
� 	 
��
� �
���
�
�� 	�
 �� 	� 

	�� ��� �
	��+
2�������	

�� ��
 �
�
� ��
 ��������	
� ��
 �
�
� ��
 �
	��
� �
���
�
�� 	�
+ (�
 
���
� ��


)�
��
� 
��
� ��
 �
�
� ��
 �
	��
� �
���
�
�� 	�
+

D�
��
��
 3!$$$4 ��
�
��� ��
 �
������ �� ��
 	�
 �� �
���
 	� 	� 	� ������� ���� ��

�
������� �� 
	�� �
	� ��
 ���?
� �
������ ��
��
� �� ��� �� ���? ��
 ���
 �
	�+ ��� �����
�� �� ��
 �	�� �	����� �� ���?��� ��
 ���
 �
	� �	��
� ��	� ���
� ������
�	����� ��	� ���
��

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

(�
 �
��
�� �����	�
 ��	� ��
 
���
� ��
 
)�
��� �� 
��
� ��
 ����
� ��
 �
� �	
	�� ����
���?��� ��
 ���
 �
	�+ ���
�
�� 	� ����
	�
 �� ��
 �	
	�� ��� ��
 ��

����� �
	� �	� 	
�����	
 
��
�� �� ��
 �
������+ (�
�
 �� 	 ����
�
��
 �
��

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

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

����
�+ (�
 �
������ ��� 	� ��������	
 ���� 	 �
��
� ������������ �
	� �� ���
 
�?

� �� �

�� ���? ��
 ���
 �
	�+

(�
 �����
� �� �
���
�
�� ��	� 	�
 �
��
�
� �� ���� �
����� ����� �� �����*�
�����	
 	�	
����
�� �
�
�	
 �	�	 �	�
� ���
����� ��
 ���� �	�
 �� ��
 ���� �
�
�	
 ����
�
�� �
	�� �� ��
 �=7�
��������	
 ����
��� ����
	������ ��- ����
��� (-22:=��7 �	�	� 	�� 1+�+ =
���� K��
	� �	�	+
(��� �����E� ������������ �� 	� ���
���	����� �� ��
*�
���
�
�� 	�� �
���
�
�� �� ��	� �� ��
�
���� �����*�
�����	
 	�� 
���������	
 �	�	 �� ������
 	 ������
 �� ���*������� �
� ������ 	��
�
	

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

�� ��
 �

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

 ��	� �	� ��� �

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

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

��	����� 	�� 	�����
	���� �� 	��
��+

�	 ���� ��
 �����
�����

1'(' �%� ����

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

��	�  !�/$$ ��������	
� �� 6�/$$ ����
��
�� ��
�
 	� 

	�� ��
 �� ��
 �
�����
��� �� ��
� ��


/$ "'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01



	�
 �� "$+ (�
�
 �� �	�	 ��� 6�/$6 ����
��
�� ��� ��
 ���� �	�
� 6�!!6 ��� ��
 �
���� �	�
�
	�� /�9 / ��� ��
 ����� �	�
+ (�
 ����
� �� ����
��
�� �
��
	�
� �� 	����  $I �
��

�
�	�
�  	�� .+

=���
��	 ��� �


����� ��
 ��	
 �	��

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

��
�
�� �� 	

 ���

 �	�
� 	�� �	�
 ��
 �	�
 �
���� ��������� ��
 ��	���	
 �	�	+ ����
��
��
	�
 
)�
��
� �� ��
� ����
	� 
��	��� ��	��
� �� �
� ����� �
��

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

��� ��

	��+ (�
 ��	
 �	��

 ����	��� >�&$.
����
��
��+ (��� �	��

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

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

����

 ����� ���
��
� ��
 �
�	�����  �!/6 ����
��
��+

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

����� ���*������� 
0����< �
���

3�4�

�0��� 	��
�� ���� 	� ��
�?���:�	������ ���
� �	�?
� ������ =��� ���
���
�� ����� 	�� (*
��

�� -�2 	�� ��FH��� ����? 	�� ����	
 ������ �����
�� 
0����� ������ 	�� ���
� �
�
	��
��+ ������� 
0���� �� 
)�
��
� �
�	��
 �	�� �����
� �����	�
 ��	� ��������	
� 	�
 ���	

�
����

��� �� ��	�

 �� ������
 ������� 
0���� �
�	��
 ��
� ���
� ��
�
� �� 	�
 �� �
	�
 ��
�
�	����� �� ��
�� ���
�+

(�
  && ����
��
� �����
 ���� ��
 ���� �	�
 �� �
����
� ��  &&!+ (�
 ����
��
�
�����
 ����
 ���
��
� ��
 �����
 �� ���� ��
 �
�����
�� 	�� �	���
� 3�� ��
�
 �� 	��4 ����
	

 �����
�+ (��� ���
���	
 �����
 �	� ���
��
 
	������� ��
��
���
�� 	�� ���?
��E
����
��	����� �
������ 	�� 	������
�� ����	
 �
������� �

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

������ 	�� 	�
+ 2

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

1'&' 5	��� ���� �� �������� 	
 �)� ����

(� 	�	
�C
 ��
 ���*������� �
� ����� 
���������	

� 	�� �����*�
�����	

�� 	 ��
*�	�
2#FL2 �� ��
�+ (�
 2#FL2 �
	
� ���� ����
�
��
� �
��

� �� 	���� �	��

 �
	��
������� �
���������� �� ��
 ����
� �� �
	��+ (�
 2#FL2 	
�� 	

��� ��� �� ���


)�
	�	���� �	��	�

� �� �
 	�	
�C
� ����
�	�
���
� 	�� �� 
)	���
 ��
 �	�� 
��
��� �� 
	��
�	��	�

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

�+ 2���
�� �� ��
 ��

�����
0�
������ 	�
 ������ ������� 	 ��
*�	� 2#FL2 ���� ��
 �
�
��
�� �	��	�

 �
��� ���*
������� �
� �����<

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

�

 	�� �
����	���� ��	�	��
�������G

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

� �	�
� ��
�
��� �� ����
��
� �����
 

�

 	�� �
����	���� ��	�	��
�������G

.+ -� ��
�
 	�� ����
�
��
 �� �
��
�� �
��

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


����
��
��G

(�
 
)�
	�	���� �	��	�

� ��� ��
 2#FL2 ���

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

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


 	� ����
��
� �����
 

�

+

"'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01 / 



1'1' ���
�����	� 	
 �6������	�� �����7���

(�
 ��) 
)�
	�	���� �	��	�

� �	�
 
	�� �

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

  + H
��
� 	� �


 	� �	���	
 ��	��� �	� �
	� 	 ��

 �� ��
 ���*������� �
� �����
	�����
	���� �� ����
 �
	���� �
���
�
�� �� �� �
���
�
�� 	� ����
��
� �� K	5�

���� 	��
L	��
��
� 3 &&64� K	5�

���� 
� 	
+ 3 &&&4� A����


 	�� A���
 3 &&94� 	�� ����� 	��
(�

���	� 3 &&&4+

(�
 
���	���� �	��	�

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

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

���	� 3 &&&4+ (�
� ��	�
 ��	� 
���	����
����
�� �� �
��
�� �	�
� �����
� 	�� 	�
+

�	�
 �� �����
� ���� ���

 ��	������	
 �	�
����
� �� =	��	��	�� 2����	� 2�
���	�� 	�� 	


���
��+ (�
 
	��
�� �������� �� ��
 	

 ���
�� �� 2��	� 	�� ����	���:�	����+ (�
 ����� ��
�	�
� �� ��
 ������������ �� ��
 �
�����
��� �� ����
� �� 
	�� �����+ K	��� �	��

�� 	��
�	
	���� 3 &&&4� H���
�� 7�)� 	�� A���	
�� 3 &&&4� 	�� ,
	�� 	�� ��
�
���� 3!$$$4 
)	���


(	�

  

�
��������� �� 
)�
	�	���� �	��	�

�

L	��	�

� �
���������

H�# H
��
�

A	

  

7
�	

 !

��1 ����	����

�
�� ��	� ���� �����
  �� �
	�� �� 
���	���� M  !

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

�� ��� ����� ��


�
 . �� �
	�� �� 
���	���� N  ! 	�� M  /

7����� ��


�
 	�� ���
 > �� �
	�� �� 
���	���� N  /

�2= �	�


D���
 �� =	��	��	�  

K
	�? �� 2����	� 2�
���	� !

2

 ���
�� .

��� �

�����

,���
��	��< �
����	���� ��	 	�� H
�
�	
  

,���
��	��< ,�
������ 	�� 7���	�
��	
��� !

=	���
��� �	��
�� F������)� 	�� '
���� .

#��*(�	������	
 =������	�� 	�� #� �

����� >

#��*'��
� =������	� "

-#= ����
��
� �����
 3 && ����
��
� �����
4

���
� !" �
��
���

  �� �����
 � ;!>�!"9

K
��

� !" 	�� "$ �
��
���

� ! �� ;!>�!"9 M �����
 � ;> �">9

K
��

� "$ 	�� 6" �
��
���

� . �� ;> �">9 M �����
 � ;/>�/$$

1��
� !" �
��
���

 > �� �����
 N ;/>�/$$

2H� 2�
 	� ��  &&!

J����
� ��	� 	�
�	�
 	�
  �� 	�
 � ""

F
�
� ��	� 	�
�	�
 	�
 ! �� 	�
 N ""

/! "'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01



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

�

	���

� �
� ���?� ��	���	
 	��
�� ���� 	� ����?� 	�� ����� ����	�
� �� =	��	��	��+ D��


��
� �� ��� ��
����	

� ����� �� 	 �
���
�
�� 	�
 ������ ��
�� ���? �����	�
� ��	� ��
�
 �� 	
����
�
��
 �� ���*������� �
� ����� �� �	�
+

2 �

����� �	��	�

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

 ��	� ����
��� ��	� ��B�
��
� �� 	��� 
)����+ 7��
 ������ 	�
 ����
� ��� ���� �	��	�


�	�
� �� �	�
����
� �� ��
 ��� �	�	 	�� ��
 ����
�� �� �
�����
��� �� 
	�� �	�
����+ H����
 �� ���

� ,���
��	��< �
����	���� 	�� ,���
��	��< H
�
�	
+ ���
 �� ��
 ��
���� �

������

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

��	
� ����
�	�� ,�
����
��	��
�
����
�� 	�� 1���
� =����� �� =�����+ (�
 �
���� ����� �� �	


� ,���
��	��< ,�
������ 	��
,���
��	��< 7���	�
��	
���+ ��
���� 
�����
� �� ���� �
���� ,���
��	�� �	�
���� ���
��
 2A�
O���� K	������ ������

� �� =������ A
�������� A
������
� =����� �� ��
 K�
���
�� =����� ��
H��� 7���	�
��	
��� K	������ ,
��
����	
� �	
�	���� 2���� �
�
��� �	� 2��
������ �����
��
K	������ 	�� A������� ����� ����
�	�+ (�
 ����� ����� �� ���

� =	���
��� �	��
�� F������)�
	�� '
����+ (��� ����� ���
��
� ���	� =	���
��� H�

? ���
 =	���
��� F������)� 	��
'
����+ H���� > �� �	


� #��*(�	������	
 =������	� 	�� #� �

�����+ ��
���� 
�����
�
���
��
 =������	� ���
������ '
���	�E� D���
��
�� A������� P�	?
��� �������	
�����
1���	��	�� 	�� #� �

����� ��
���
�+ H���� " �� ���

� #��*'��
� =������	�+ (��� �����
���
��
� -�
	�� A��
��� K�������� ������ 	�� K	�	�+

-����
 �� 
	��
� �����
� ���� ��
 ���� 0�	���

� �� ��
 	�	�
	�

 �	�	 �� ��
 ���� �	�
 ��
 &&! 	�� ����� �� (	�

  + ���
�
�� ��
 ���
 ������
� �	�? �� �� ���� 	� 
)�
��	���� ���
�����
 	�� �
� �����+ H���
� 
� 	
+ 3 &&&4 ����
�� ��	� �
� ����� �� �������

� �

	�
� ��
�����
 	�� ��	� 	� �����
 

�

� ����
	�
� ���
���
�� ���? ��

�	��
 ����
	�
�+

K	�
� �� �
�
	�
�
�� �	���� ����
��
� �� ��
 ���? �� ����	� 
� 	
+ 3 &9>4� ,	
�
� 3 &9&�
 &&>4� 	�� H�
����
� 
� 	
+ 3!$$$4� �� ���
� 	��
	� ��	� 	 �	��� �
��

� 6" 	�� &$I ��
�����
 ���
� �
 	�������	�
 �� �
���
�
��+ 7�� ��
 
��
�� 0�	���

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

� ; 9� &. 	�� ;! �9.!+ 7�� ��
 ����
�� 0�	���

� ��	� ���
� �

;>9�>"$8;"9�!>$+ -� �� 	����
� ��	� ����	
 �
������ �	� ������
 ���
 �� ��
 �
�
��	��
�����
� ��� ��
 ���� ��� 0�	���

� �� �����
 ��	� ��
 
	�� ��� 0�	���

�+

(�
 
	�� �	��	�

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

�� 	�� ����

��
	�
� ��	� "" 	� ��  &&!+ (�
 	��	��	�
 �� ���� �	��	�

 �� ��
 	��
��� �� ��
� ���
 ��	�? ��

��	��
� �� �����
 	�� �
� ����� ���
� 	�
 ������	����+ -� 	�������� A���	
�� 
� 	
+ 3!$$$4
����
�� ��	� �
	��
� 	�
 �� �
���
�
�� ��	��
� 	� 	�
 ����
	�
�+

�	 �������

3'(' ���
������� ��������
� 	
 ��� #	��)

(	�

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

 �	�
� �� ���
��	� 	�
 	�	
�C
�+ (�
 ���

 �	��

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


�


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

 �	�
����
�+ (�

�
� ����� ����
	�
� ���� �	�
�  �� ! 	�� ��
� �
��
	�
� ���� �	�
� ! �� . ��� ���� �	


	�� �
�	

 �
�����
���� ��
��
� �	���
� �� ����

+ #��
 ��	� ��
�
 	�
 ���
 �	

 ��	�

"'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01 /.



(	�

 !

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

 ��� �	�
�

L	��	�

 �
�

 �
��������� #�+ �� ���
��	���� D	�
  D	�
 ! D	�
 .

D��

 A	���
� ����

 D��

 A	���
� ����

 D��

 A	���
� ����

 D��

 A	���
� ����



H�#  A	

 !/!& !!>6 .9!  .!& !+>  >$>&.+/ 99. 9+/  "96&.+9  /& $&+& &9  !+/  .99>"+6  >6"!6+. 96669+6

! 7
�	

 !!6>  .9& 99" &. .>+6   699 + ">!&"+.  $>$$6+/  !9 /!+/ //$&/+6 9.&6$+!  $.&" +! "!/ $+.

��1  �
�� 
���	�
�  $6$ 69/ !9> "$"9!+" "66$ +& .$969+9 >9 /"+ ">9 &+> !&6>9+9 > 6 6+. >&..$+9 !$/>/+ 

!  6!9  !9& >.& & ///+!  $9 9&+9 >. >&+.  $&!/$+.  !9!. +& "."""+6 96."6+!  $ &. +. >>"/>+"

.  $!! 6>6 !6"  ./!&&+!  ">$>6+. 99$9&+$  "!/6.+  6 969+6  $$"$.+6  !9// +!  >6  9+ 69"!"+"

> A��
 
���	�
�  $9. 9 > !/&  &..>6+$ !!$"/9+$   $&6"+9 !.69/9+9 !6 699+$  ."!!9+> !  .>&+ !>$"//+6  !!&."+&

�2=  D���
 >$&. . "! &>  !6  !+6  > &. +" 66>6"+/  >6.>&+!  />>. +$ &$ . +/  !/9/ +$  > 9..+6 6/6$9+$

! K
	�? /". .6> !6& >/9"9+$ /!!6>+/ !/ &!+ "!!>6+6 /& !6+> !&/!$+> .6!/9+6 >9>9.+9 !!!.>+9

. F��
��  "6   $ >6 /"996+" 6&6$.+! ..""!+&  $/66&+>  !/$/&+& / /. +. 69&>&+/ &6 6>+9 ./!&>+6

���  ,���
��	�� - &/6 6> !!/  "$//!+.  6$$./+. 96 .&+6  6&"6!+9 !$ $$>+9  $&.$!+.  "/6."+9  6/&!$+ &$""/+>

! ,���
��	�� -- ! //  "6/ "&$ &$$9$+.  $"$>"+ "$ $/+>  $!"66+   &6!9+/ "/6/!+> 9//&!+.  $! &.+& >"!9>+/

. =	���
��  .96  $/> .!.  !/$6&+/  >>.6$+6 /"9!/+/  >>/ !+9  //"96+ 6!!!/+9   9/"/+  ."6  +> /!>6.+9

> #��*(�	������	


=������	�

."& !./  !.  !!/"9+"  .& >6+9 & $!$+>  " 9"&+!  6$!> +/   /"99+&  .>"" +/  " .&"+&  $!!.!+/

" #��*'��
�

=������	�

!>  & " /!//!+" 6" &.+6  "$>.+9  !6> >+6  ""$$9+6 !!""6+>  "/>> +6  9&>9&+" .$9/$+$

-#=  ���
�  !!" /!& "&/ >9$ /+9 /  "9+/ .> >6+> "! "9+ //$&"+ .6>>&+" .9""6+" "$/$&+9 !"9.6+&

!  !!6 9/ .// 6.9 /+> 69 9$+ /."" +$ 96>/&+9 & ./$+/ 69. 6+$ 6$$$!+6 6>""6+/ "&!96+"

.  !!>  $ > ! $   &"/.+.  !">>&+$ &  >>+$  .6!>!+$  >>!"6+  $../9+6   >&! +>  !$9>9+/ 9/.$ +/

> ����
�  !!6   .! &" ! /./!+ ! 66$!+! !$$.&.+ !"/">.+/ !"6"$"+ !>"$9/+> !!&&69+> !!6.$&+ !/ 69"+9

2H�  J����
� !.">  6>" /$& &6"&9+!   .9!>+/ "  $.+&   /$>$+&  ."& .+$ "& $$+.  $!&>&+>  !$6 &+" "!$. +6

! F
�
� !">&  9& /"9  .$$.9+9  >9>&.+& 66$$ +.  >&>$$+"  /&///+/ &  "9+9  !.$>$+6  >$!"6+! 6."/!+9

#��
�< (�
 ���

 ��
���� ���
� QQ#�+ �� ���
��	�����EE ���
��
 ��
 ����
� �� ���
��	����� �� 
	�� 

�

 ��� ���
� �	��	�

 ��� ��
 ����
�
�� �	��

�+ (�
 
	�� ���


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

	�� �� 
	�� 

�

 ��� ���
� �	��	�

 ��� ��
 ����
�
�� �	��

� ��� 
	�� �	�
+

/
>

"
'�
'
 
�
)
���

�
'
"
��

*�
��
�
�

��

�
�
����
��

%
����#

(
+
,&
+
+
(
-
.
.
/
0
1



�
�	

 �
�����
���� ���� �	

� 	��������� ��� ".+/I+ (�
 �	���
� �� ����

 �	��� ��� �	

�
�� �����
� 6< � ���

 �� �� !+/< ��� �
�	

�+

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

 �� ����
 ��� �	�
 	 ���� �����
 ���
��	+ (�
�
	������ ��� ."+!I �� ��
 ����
	���� 	�� ����
 ���� 	 �	��

��E� �
��

 �� ���
 	������ ���
!!+$&I+ H��
� ��
 �	�� �����
� ��	� ��� 	 ���� ����

	���� �
��

� 
���	���� 	�� �����



�

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

�

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

	�� 
���	����� �	�
 	 ���� �� �
� ����� ���� �	�
�  �� ! 	�� ��
�
	 �����
� ���� �� �	�
 .+ (��� ������ �	� �
 
)�
	��
� �� 	� 
	�
�
� �
���
�
��+ 7�� ��

�
�	����� ���

 
���	����	
 ������ ���� 	 ���� �����
 ���
��	 �� ��
	�
� 
���	����� �
�
����� ����
	�
� ���� �	�
�  �� ! 	�� ��
� �
��
	�
� �� �	�
 . 	� ���
 ��������	
� �
���
+

D�
� �
� ����� �� 
)	���
� �� �	�
 ��� ��
 ���

 �	��

� K
	�?� �	�
 ./+9/I �� ��
 �
�
����� �� D���
� �� �	�
  � ."+"I �� �	�
 !� 	�� !&+>I �� �	�
 .+ (��� �
�� 
	��

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

� K
	�?� 	�� D���
� �������� �
��
�� �� �����
�
�� K	�� 
� 	
+ 3 &&&4� H���
� 
� 	
+ 3 &&&4� 	�� ,
	�� 	�� ��
�
���� 3!$$$4+ -� �	��
� 	 �
��
�
����� 0�
������ 	���� �
���
�
�� 	�
0�	�� 	�� 	 �

� �� 
)�
	�� ��
 �
	��� ��� ��
 �
��
��+
(�
 �
��
��	�
 ����	����� �� ����
� ��� K
	�? �	���
� ����

� ��	� ��� K
	�? ����

�+ (�

����	�� �	�
� �� ��
 ���
� ����� 	�
 2��	�� 	�� ����	���� 	�� ���� �	�
���� �	� " +9I �� ��

D���
 �
� ����� �� �	�
  � 6!+"I �� �	�
 !� 	�� ��
� ����� �� /!+!I �� �	�
 .+

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

 �� �

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

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

#��*'��
� =������	� �	�
 ��
 
��
��+ (�
 ,���
��	�� - ����� �������
� �� �	�
 ��
 
	��
�� �
�
����� �� �	�
� ! 	�� .� ��� ��
 
��
�� �
� ����� ��	��
� �� ,���
��	�� -- �� �	�
� ! 	�� .+
D��

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

������ ��
*
=R �
�
��
� �� �	� �	�
 �� �� ���� 	������
� ���	�� ��
 ��	���	
 ������� �� 	 ��
���� �

����� ��
�	
�
� 	�� �

�
�� 	���� ��	���	�

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

(�
 ���� ������ ��� ��
 �����
 �	��	�

 	�
 
�
�
� �����
� ��� ��
 ���

 �	��

+
���
�
�� ��
 
��
�� ��� 0�	���

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

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

+ -� ���
� ������ ����
 ���� ��
 ����
�� �����
� �	�
 ��
 
��
��
�
��
��	�
 36+9I4 �� ����

 ��������	
� 	�� ����
 ���� ��
 
��
�� �����
 �	�
 ��
 ����
��
�
��
��	�
 3>9+6I4 �� ����

�+ D�
� ��
 �
� ����� �� ����

� �
���� �	���
� �� ����	�
��
����

� �	�
 ""+9.I �� ��
 �
� ����� �� �	���
� �� �	�
 ��
 ��� ��
 
��
�� �����
 �����
	�� &!+$"I �� ��
 ����
�� �����
 �����+ -� �	�
 !� ����

� �
� ����� ����
	�
� �� "/+//I ��
��
 
��
�� �����
 ����� 	�� ��
� ����� �� " +$/I �� �	�
 .+ K� �����	��� ����

� �� ��

����
�� �����
 ����� ����
	�
 �� &"+ 9I �� ��
 �
� ����� �� �	���
� �� �	�
 ! 	�� ��
�
5��� ��   "+ 6I �� �	�
 .+ (��� �
��
� �	� �
B
�� ��
 
��� �� 	 �����
 �� ��
 ����� �	�
+

-� �	�
  � ����
 ���� ��
 
��
�� �����
 �	� !!+ &I �� ��
 �
� ����� �� ����
 �� ��

����
�� �����
 ������ �������� �� !$+..I �� �	�
 ! 	��  /+66I �� �	�
 .+ ����
�
��
� ��
�����
 	��
	� �� �
 	 �	5�� �	���� �� ��
 �
� ����� ��
� ������ ���� �	�
� ! �� .+

(�
 	�
 �	��	�

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

 ���

 �	�
� ��	� ����
 ��	� 	�
 �
�
� ��	� ""+ 7�� ����
 ��	� 	�
 �����
�� �	���
�
��������	
� �	�
 ���
 ��	� ����
 ��
 �
� ����� �� ����
 ��	� 	�
 ����

 �� �	�
  	�� ����
�	���	

� ��
�� ���
 ��� �	�
� ! 	�� .+ (�
 �
�
� ����� �	� �	���
� ��������	
� ���� �
����
�


�� ��	� ����
 ��
 �
� ����� �� ����

�+ (��� ������ �������� ��
 �
��
�� ����� �� A����



	�� A���
 3 &&94+

"'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01 /"



K	�
� �� ��
 	�	
���� �� �
� ����� �� ��
 ��������� �� ��
 
)�
	�	���� ��) �	��	�

�� ����

��������	
� �� �	�
  ��	� 	�
 �	

� �	���
� �
�����
��� ���� 	 ��


�
 �
��

� D���
 �	�
�
�

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

�

� 	�� �
�
� �� 	�

�	�
 ��
 ����
�� �
� �����+ -� �	�
 .� ��
�
 	�
 ��	��
� �� ��
 �

����� �	��	�

 	�� ��

�����
 �	��	�

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

������ ����

� 	�� �� ��
 ����
�� �����
 

�

+ (�
 ����

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

	���

� ��	

 ����
� 3!>4 �� ��
 #��*'��
� =������	� �

�����
�	��	�

 	�� ��
 ����

 3&"4 �	��	�

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

�
�
�	

 �
�����
��� ��� �� ��� �	�
 	 ���� �����
 ���
��	� K
	�? �	�
� �

������ ��
�
�
��

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

�

� 	�� �����
� �� 	�
+ 7����
�� ��
	��
	�� ��	� �
� ����� ����
	�
� ���� �	�
�  �� ! 	�� ��
� ����� �� �	�
 . ���� ��


)�
����� �� ��
 �

����� �	��	�

+

3'&' ��	��$��
��	��� �������� 	
 �	�$)	����� ��� #	��)

(�
 �����*�
�����	
 	�	
���� ����� �� (	�

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

��
��� ��� �������	�� ����
�
��
� �� ���*������� �
� ����� 
	� ��
) #��� �� ��
 �	�	+
F�
�	

� ��
 �
��
�� 	�
 ��	������	

� �������	�� 	� ��
 $+$" 

�

 �� �
��
� �� 
	�� �	�
+ (�

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

� �� ��
 ����� �	�
 3.>I4 	�� 
��
�� ��� �	���
� ��������	
� �� ��
 ���� �	�
 3 .I4+

(�
 �	�� 
��
��� ��� 	

 ��) �	��	�

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

����

 �� ��
 �

����� �	��	�

 �� �	�
�  	�� .+ -� �	�
  � ��� ��
 ���

 �	��

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

 �� ��
 �	�� 
��
��� 	�� ���� �	��
�� �������
� ��
�	�
� ! 	�� .+ (�
 ��	


�� �*��	������ �� �	�
  �� ��� ��
 �

����� �	��	�

+ (�
�
 �� 	
����
�
��
 �� ��
 

�

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

 �� �����
� ����
�	���
� 	�� ����

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

+

D�
� ��
 ���
�	����� 
��
��� 	�
 
)	���
� ��� �	�
  ��� ��
 ���

 �	��

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

� �������	��+ 7�� ���

 ��� �� ��
 ���� ���
�	������� ��

������ �	��	�

 �� 	�
+ (��� �	�
 �	��
�� ��
�� ��� �	���
�� ��� �� ����
�
�� ��� ����


��
�
 ��
 ������ �	��	�

 �� �����
+ (���� ��� �	�
  � 	�
 	��
	�� �� �
 ������� ��

�
��
�� ��� ��
 ���

 	�� �	���
� �	��

 	�� �����
 ��� ��
 ����

 �	��

+

-� �	�
 ! ��� ��
 ���

 �	��

� ���

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

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

+ -� �	�
 .� ��� �� ��

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

+ (�
 ��� ���
�	������ ��	�
	�
 �����	�� 	����� 	

 ���

 �	�
� 	�
 ����
 �
��

� �
��
� 	�� 
���	���� 	�� �
��

�
�����
 	�� 	�
+ (��� �
��
� ����
��� ��	� �
�	

� ���� 

�� 
���	���� �	�
 
��
� 

�

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

�

 	�� 	�
 �����
� �� 	�
+
(�
 ���
��	����� ��� �
���
�
�� 	�
0�	�� 	�	
���� 	�
 ��	� �
����	���� �	����� ����
� �

������
�
� ��
� 	���
����� ��
 0�
����� �� ��
�	�
��
�� ��� �
���
�
�� �� �
��� �� ����
�����
 	�� ���*������� �
� �����+

D�
� ��
 �	���
� �	��

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

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

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

� �������	�� 	�� ��
 ������ �	��	�

 �� �����
+ -� �	�
 !�

// "'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01



(	�

 .

=����*�
�����	
 	�	
���� �� �
� ����� ���� ���

 ��� �	�
�

�����
 D	�
  D	�
 ! D	�
 .

D��

 A	���
� ����

 D��

 A	���
� ����

 D��

 A	���
� ����



H�# >/+ "��� 9+9$��  6+>"��� 9>+ &��� !6+&$���  >+ >�� & +!>��� ..+.&��� !!+>!���

��1 &!+ &��� 6/+. ��� !!+"/���  >9+$.���  !!+&"��� .!+.$���  .$+$9���  $.+"!��� ./+& ���

�2= .!+.&���  /+$ ���  !+69��� ."+/6���  /+9.���  >+9 ��� ./+9/���  &+"$���  "+& ���

��� .+>.�� .+!$� $+9/ >+6>��� >+ .�� !+/"� >+ .�� .+"9��  +&!

-#= 6/+  ��� ./+&$��� !6+&&��� &6+"!��� >/+!6��� >$+!"��� &/+&&��� >>+$/��� 6>+$.���

2H� >>+!>��� ..+$>���  /+>$��� >/+!&��� !&+//��� !!+&9��� !$+!&���   +.!���  "+&$���

H�# � ��1 >+$$�� .+ .� $+ 6 .+6 �  +&! $+6/ .+$ �  +&&  +!6

H�# � �2= $+$" $+ / $+.> $+/$ $+ 9 $+>>  +>6 $+9$  +./

H�# � ���  +$  +.6  +"" $+"" $+"!  +!$ $+>! $+>6  +!6

H�# � -#= $+$. $+$! /+&&��� $+ ! $+ / .+ "� $+!! $+!$ >+&"��

H�# � 2H� $+$6 $+$9 $+$!  +9!  + $ $+ " $+$/ $+!" $+..

��1 � �2=  +$6 $+9" $+>& !+$!  +..  + / !+!>�  +"$  +" 

��1 � ���  +/$  +/"  +/> !+ >� !+!!�  +!!  +>/  +6> $+&$

��1 � -#=  +!. $+>6 .+!/���  +"& $+/& !+/&�� !+9 �� $+&6 "+..���

��1 � 2H� .+.6� .+!&� $+$/ >+.$�� !+9$� !+$$  +9>  +$" !+/&�

�2= � ��� $+!$ $+ / $+6> $+"9 $+"! $+9! $+&$ $+6& $+"&

�2= � -#=  +!9 $+>9 !+.$� $+9. $+6>  +&!  +!& $+9> !+6/�

�2= � 2H�  +>/ $+66 !+!. !+ > $+6" .+&&� $+66 $+>.  +$/

��� � -#= $+>" $+. !+96�� $+9" $+9! !+&>��  +/$ $+9! /+/9���

��� � 2H� !+6/� !+/6�  +&"  +9/  +6/  +.&  +$6 $+/  +6.

-#= � 2H� >+6"�� .+99�� !+>! .+9"�� !+&.� .+"$� !+6$�  +>9 /+> ���

%! $+ > $+ . $+!. $+ 9 $+ 6 $+!6 $+ 6 $+ " $+.>

A��

 � 9+>9��� "+/6��� >+ .���   +6/��� 6+9/��� >+&&���  $+&"��� /+99��� 6+!$���

A
	�   >>/.+/$  . 9""+.$ />"".+.>  ...9>+ $  ".>/6+"$ 6"6>&+>6   ..&>+/$  .$99$+/$ /.! .+"6

#��
�< (�
 ����
�� 	�
 �*��	������� ��� �
����� ��
��
� �	�� 
��
��� 	�� ���
�	����� 
��
��� 
)�
	�� ����
�
��
� �� ��
 	����� �� �
� �����+ (�
 �
	� �� ��


	�
�	�
 �
� ����� �� ��

	��+ (�
 	��
���?� 3���4� 3��4� 	�� 3�4 �����	�
 ��
 �������	��
 	� $+ I�  I� 	�� "I 

�

� �
��
����

�+

"
'�
'
 
�
)
���

�
'
"
��

*�
��
�
�

��

�
�
����
��

%
����#

(
+
,&
+
+
(
-
.
.
/
0
1

/
6



��
�
 	�
 ��
 ���
�	������ ��	� 	�
 �������	��+ D��

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

� ��
 ������
�� �*��	������ ������ ��� ��
 ���
�	����� �� �	�
 	�� 	�
+ -� �	�
 .� ��
�

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

 ��� ��
 �� ��
�

���
�	������+ (��� ����
��� ��	� ����

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

�

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

(� ����	��C
 ��
 �����*�
�����	
 	�	
����� ��
�
 �� 	 ����
�
��
 �
��

� ��
 ���


�	��

� ��
 �	���
� �	��

� 	�� ��
 ����

 �	��

 ��� ���� �	�� 
��
��� 	�� ���
�	������+
D�
� ��
 ���

 �	��

 	�� ��
 �	���
� �	��

 	�
 	�	
�C
� �� �	�� 
��
���� 
���	���� ��
��
 ���� ������	�� 
)�
	�	���� �	��	�

 �� ���*������� �
� �����+ 7�� ��
 ����

 �	��

� ��

���� ������	�� 
)�
	�	���� �	��	�

 �� �����
+

D�
� ���
�	������ 	�
 	�	
�C
� ��� ��
 ���

 �	��

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

 ��� ���*������� �
� ����� �� 	�
 �� �	�
  	�� 
���	���� �� �	�
� ! 	�� .+ 7�� ��

�	���
� �	��

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

+ 7�� ��
 ����

 �	��

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

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

)�
	����� ��
 

�

 �� ���*������� �
� ������ ��

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

�

 �� ���*������� �
� �����+

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

	�� �� ��

����
����� ��	� �)��� �� � ��

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

�

 	�� �
����	���� ��	�	��
�������+ 7����
�� ��
�������� 	 ����
����� ��	� �)��� �� � ��

����
� �� �
��
�� �
��

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

 ����
��
��+

3'1'  	���������� ��������

(�
 
���������	
 	�	
���� �

?� �� ����	�
 ��

����
�� �� �	�$)	����� ��� #	��) 7��#���
#���� ��� �	�� 	�� ���
�	������ 
��
��+ -� (	�

 >� ��
 ���

 ����	������ 	�
 ��
 ����
�
��
�
�
��

� �	�
� ! 	��  � �	�
� . 	�� !� 	�� �	�
� . 	��  + (�
 ���

 �� ��	������	

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

� �	�
� . 	�� ! ��� ����
 �� ��
 �	���
� �	�
����+
���
�
�� ��
 �
��
�� 	�
 ���� �
	?
� ��	� ��
 �
��
�� ��� ��
 �����*�
�����	
 	�	
����+

#��
 ��	� ��
 	�
�	�
 ��	��
 �� ���*������� �
� ����� �� �������
 ���� �	�
�  �� !� ���
�� �
�	���
 ���� �	�
� ! �� . 	�� �	�
  �� .+ (��� ���
� 	��
	� �� �����	�
 ��
 
��
�� ��
����
 ��� 	�
 �
������ 	�� ��	����� �� ��	� ���� ��
�� 	�����
	�
� 	��
��+

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

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

 �	��

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

���	����+ -� ����
�
��
� �
��

� �	�
� . 	�� !� 
���	���� 	�� 	�
 	�
 �������	�� ���� 	�

�
��� ��
 ������
� �
��
��+ K
��

� �	�
� . 	��  � �
��
�� 
���	����� �

������ 	�� 	�
 	�

�������	��� ���� �
��
� �
��� ��
 ������
��+ (�
 ��
� ������ �	��	�

 �� 	

 ���


����	������ �� 
���	����+ -� ��
 �	�
 . ����	����� ���� �	�
� ! 	��  � 	�
 �� �������	��+

D�
� ��
 �	���
� �	�
���� �� 	�	
�C
�� �
��
� 	�� 
���	���� 	�
 �������	�� �� ��

����	����� �
��

� �	�
� ! 	��  + 7�� ��
 ����
�
��
 �
��

� �	�
� . 	�� !� 
���	����
	�� 	�
 	�
 �������	�� 	�� ��� ��
 ����	����� �
��

� �	�
� . 	��  � �
��
�� 
���	�����
�

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

 ��� 	

 ���

 ����	������+

(�
 ����	������ ��� ����

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

�
��

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

/9 "'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01



(	�

 >

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

� ���

 ��� �	�
�

�����
 D	�
 ! � D	�
  D	�
 . � D	�
 ! D	�
 . � D	�
  

D��

 A	���
� ����

 D��

 A	���
� ����

 D��

 A	���
� ����



H�#  >+$9���  !+9.��� $+ $ $+$$ $+!> $+!/   +" ���  .+>/��� $+$.

��1  9+6&���  "+9$��� !+9/� >+!/��� >+.>��  + ! /+$>��� >+  �� !+>>

�2= .+! �  +&"  +.! $+>& $+! $+6/ $+&.  + $ $+$6

��� $+&" $+"9  +!!  +6>  +&" $+>$ !+&"� !+9.� $+>$

-#= >+ 9��  +/& .+./� $+.9 $+!9 .+/.�  +99 $+/!  $+ $���

2H� $+ 9 $+ $  +""  !+6!��� &+&>�� .+!9 9+/!��  $+> �� $+!>

H�# � ��1 $+9  +!> !+>&  +66 $+>9 !+!/ .+ $� !+//�  + $

H�# � �2=  +! $+&/ $+>! $+/> $+>. !+.& !+/! !+ . $+//

H�# � ��� $+6"  +$" $+9& $+>> $+." $+"9 $+6/ $+"$  +/"

H�# � -#= $+$9 $+!/  +/$ $+$. $+$>  +9! $+ " $+!.  +""

H�# � 2H� !+/9 >+$6� $+>9 "+!!� >+&/� $+$. $+>! $+$9 $+/$

��1 � �2= !+&$�� !+.6�  +$$ $+!/ $+>/ $+ . !+$/  +.&  + 6

��1 � ���  +/. !+!>� $+&& $+99 $+9 $+66  +$$ $+&$  + $

��1 � -#=  +!> $+9>  + !  +.  + &  +6  + / $+"& .+>"���

��1 � 2H�  +/&  +$$ !+9>�  +.$  +  $+&& $+9/  +66 !+/9�

�2= � ��� $+"$ $+&" $+6& $+.> $+>!  +/" $+9> $+&  +!!

�2= � -#=  +!&  +>6  +.$ $+!> $+ / $+9 $+// $+6 $+&!

�2= � 2H�  +.6 $+&>  +$6 $+9$ $+ ! !+"9 $+/9 $+66 $+>.

��� � -#= !+>>��  +9.� >+66��� !+&/��� !+$"� >+!9��� !+9$���  +"> "+ "���

��� � 2H� $+"" $+!&  +./  +$/  + ! $+$"  +9&  +"9  +!$

-#= � 2H� $+.> $+"! $+>6  +!9 $+9& $+.6 !+!$ !+$!  +$>

%! $+$> $+$" $+  $+$. $+$. $+ $ $+$> $+$> $+ .

A��

 � !+!!���  +&9���  +/9���  +./�  + >  +" ��  +99���  +">��� !+  ���

A
	�  9&!$+" ! / !+ "    &/+ . � &&9&+"> �!!"9/+9> � !"."+&$ � $/&+$. �&6>+/& � ..&+66

#��
�< (�
 ����
�� 	�
 �*��	������� ��� �
����� ��
��
� �	�� 
��
��� 	�� ���
�	����� 
��
��� 
)�
	�� ��
 ����
�
��
� �� ��	��
� �� �
� �
	
�� �
��

� ���

�	�
�+ (�
 �
	� �� ��
 	�
�	�
 ��	��
 �� �
� ����� �� ��

	�� �
��

� ��� �	�
�+ (�
 	��
���?� 3���4� 3��4� 	�� 3�4 �����	�
 ��
 �������	��
 	� $+ I�  I� 	��

"I 

�

� �
��
����

�+

"
'�
'
 
�
)
���

�
'
"
��

*�
��
�
�

��

�
�
����
��

%
����#

(
+
,&
+
+
(
-
.
.
/
0
1

/
&



�

	�
� ��
 
)�
	�	���� �	��	�

 ��� ���*������� �
� ����� ��� ����

�� ���

 
���	���� �� ���
��
 ���

 �	��

 	�� ����
 ��	� 	�
 �	�
����C
� 	� �	���
�+

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

 �	��

 �� �
��

� �

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

� �	�
�� ��� ��� ����

� ��
�
 ��
	 ������ ���
�	����� �� �

����� 	�� �����
+ (���� ��� ��
 
���������	
 ����	������ ��

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

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

����� 	�� �����
+

(�
 ��	������	
 �
��
�� ��� ��
 
���������	
 	�	
���� �������� ��
 ����
����� ��	� ��
�
 �� 	
����
�
��
 �� ��
 ���*������� �
� ����� �� ����
��
�� �
��

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

 �	��

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

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

 ��
 ������ �	��	�


�� �����
+ K��� ��
 �����*�
�����	
 	�� 
���������	
 	�	
���� �����	�
 ������� ��� ��

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

� ����
 ��	� 	�
 �	���
� �� ����

+

3'3' 8��7�� 	
 ������� )	���)	���

(	�

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

� �	�
�  	�� .+ -� ��
 �����	

�	�
� ����
 ��� 	�
 ��� �
���
� �������
� ����
 ��� 	�
 �� ���
 ��	� > ��  � ���� ��

	�
�	�
 	�
 ��� �
���
� ��������	
� �
��� "&+&+ �
�	

 ��	� ��
 �	��

 �� �	�
  ��	�� ����

	�
 " 8/ ��  && + K� ��
 ����� �	�
� ��
 	�
 �	� ����
	�
� �� "/8//� ���� ����
 ��� 	�

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

� . �� ! ���� ��
 	�
�	�
 	�
 ��� �
���
�
��������	
� �
��� /!+6 �
	��+

3'.' �)����� �� ����� ���	
���	�

(�	������	

�� �� �	� �

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

 �
���

��
�� 	��
� 	

��	���� �� 
0����
� �� �
���
 ��
 ���? �� 
����� �	�� �� ��
�� �
���
�
�� 	��
��+
(	�

 / ����� ��� 
	�� ����� �� ��
 ��) ���
�
��
�� �	��	�

� ��
 �
��
��	�
 �� ��	���	

	��
� �	
�
 �� ���	
 ���*������� �
� ����� ��� �	�
�  	�� .+ (�
 ��
���� �	�?
� �	���
����?� 	�� ���� ���� ��
 	��
� 	

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

(	�

 "

(�
 ����
� �� �
���
� ����
��
�� �
��

� �	�
�  	�� .

D	�
  D	�
 .

�
�����
� 2�
 �
�����
� 2�


�
���
� 6!. 3 6+ I4 "&+&  9"" 3> +9I4 /!+6

#�� �
���
� 	� 	

 ." 6 39!+&I4 ">+& !"6& 3"9+!I4 "9+$

(��	
 >!>$ 3 $$I4 >>.> 3 $$I4

#��
�< (�
 ����
�� ���
� QQ�
�����
�EE 	�
 ��
 ����
� �� �
�����
�� 	�� ��
 ����
�� �� ��
 �	�
���
�
� 	�


��
 �
��
��	�
 �� �
�����
� �� ���	
 �
�����
�+ (�
 ����
�� ���
� QQ2�
EE 	�
 	�
�	�
 	�
� �� ��
 ��	���	


�
�����
���+ (�
 ����� �� QQ�
���
�EE ���
��
� ��
 ����
��
�� ����
 ��	���	
 �
�����
�� 	���
�
� 
���
�

����

�

� �� �	��
� �
���
� 	� ��
 ���
 �� ����
�+ (�
 ����� �� QQ#�� �
���
� 	� 	

EE ���
��
� ��
 ����
��
��

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

 	� ��
 ���
 �� ����
�+ (�
 ����
� �� ���	


�
�����
� �� ����
�
�� �
��

� �	�
�  	�� . �
�	��
 ��
 �
�����
 �	�
 �� ����
�
�� ��� �	�
�  	�� .+

6$ "'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01



-� 	��
	�� ��	� ��	���	
 	��
�� ����
	�
 	� 	 �
��
��	�
 �� ��
 ���	
 ���*������� �
� �����
��� 	

 ������ �� 	

 �� ��
 ��) �	��	�

�+ (�
 ����
	�
 �� 	

��	�
� �� 	 ����
� �
��
��	�

��� ����?� ��� �	

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


�
 	�� ����

���� 	 ��


�
 �
��

+ D���
� 	�� ���
�� ����
	�
 ���� �
��
��	�
 	� �� 	

 �

������ ������

)�
�� ����
 �� ��
 ,���
��	�� -- �����+ (�
 �
��
	�
 �� ����? ��
����� 	�� ��
 
��
�
��
��	�
 ����	�
� �� ��
 D���
 	�� ���
�� ����	����� ������� ��
 ������� �� K	�� 
� 	
+
3 &&&4� H���
� 
� 	
+ 3 &&&4� 	�� ,
	�� 	�� ��
�
���� 3!$$$4� ��� ����
��
 ��	� 2����	�
2�
���	�� �	�
 �

	���

� �
� ���?� ��	���	
 	��
�� ���� 	� ����?� 	�� ����� ����	�
� ��
=	��	��	��+

2

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

������ ����
	�
 ��
�� 	

��	���� �� ����?�+ D	��

 	�� ���
�� 3!$$$4 	�� K���
 	�� =�	�

3 &&64 ��� ��	� �
�
� ��������	
� ��
� 

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


�


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

(	�

 /

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

� �	�
�  	�� .

L	��	�

 �
�

 �
��������� 7��	���	
 2��
� =	�� ����? K���

D	�
  D	�
 . D	�
  D	�
 . D	�
  D	�
 . D	�
  D	�
 .

H�#  A	

 ./+&. .9+>6 6/+". 6.+. ! +!! !>+$> !+!" !+/"

! 7
�	

 ..+> >.+$6 9.+/$ 9.+&.  >+6.  >+.>  +/6  +6.

��1  �
�� 
���	�
� .>+&" > + & &!+99 &!+> /+6& /+&/ $+.. $+/.

! ."+!> >$+/6 9!+&/ 9!+>!  "+//  "+".  +.9 !+$"

. .>+/! .9+$ 6/+>/ 6>+>. ! +6. !.+/6  +9  +& 

> A��
 
���	�
� ./+.. >!+>/ /9+./ /"+ ! !6+.9 .$+&> >+!/ .+&>

�2=  D���
 ./+$6 .&+6/ 69+.& 6/+."  &+" ! +!/ !+ $ !+.&

! K
	�? .>+.& >"+9/ 9&+$/ &!+!6  $+$ /+6$ $+&!  +$.

. F��
��  /+/ >6+$ 9.+>& 9.+/6  .+9/  >+6/ !+//  +"6

���  ,���
��	�� - .>+6! >$+6/ 6>+/" 6$+9" !!+/. !"+9. !+6! .+.!

! ,���
��	�� -- .!+/> .&+  9.+&" 9.+&!  >+6&  >+>9  +!/  +/$

. =	���
�� .&+!/ >!+6 6/+9" 6"+/" !$+"6 !!+ 6 !+"9 !+ 9

> #��*(�	������	


=������	�

.6+ > .9+"6 9 + " 69+   6+/6  &+>$  + 9 !+>&

" #��*'��
�

=������	�

.9+$$ /$+!/ 9$+.$ 6 +/!  .+$$ !>+>. /+6$ .+&"

-#=  ���
� .&+&> >/+./ 9&+!. & +> &+&9 6+99 $+6& $+6 

! ..+>> >$+& 9>+!" 9.+ 6  >+>"  >+&.  +.$  +&$

. ..+6" .9+/ 69+/& 6/+/$  &+"> !$+9!  +66 !+"9

> ����
� ."+  .6+6" /&+/" /"+.! !/+/. . +.. .+6 .+."

2H�  J����
� ..+&$ .9+&> 9$+/. 6&+!.  6+"&  9+&9  +69  +6&

! F
�
� ./+"& >!+ 9 6&+$$ 66+.>  9+9> !$+$. !+ 6 !+/.

#��
�< (�
 ��� ��
���� ���
� QQ7��	���	
 	��
�EE ���
��
 ��
 �
��
��	�
 �� ��	���	
 	��
� �	
�
 �� ���	
 ���*

������� 
0���� ��� �	�
�  	�� .+ (�
 ��� ��
���� ���
� QQ=	��EE ���
��
 ��
 �
��
��	�
 �� 
�0��� 	��
� �	
�
 ��

��	���	
 	��
� �	
�
 ��� �	�
�  	�� .+ (�
 ��� ��
���� ���
� QQ����?EE ���
��
 ��
 �
��
��	�
 �� ����? 	��
�

�	
�
 �� ��	���	
 	��
� �	
�
 ��� �	�
�  	�� .+ (�
 ��� ��
���� ���
� QQK���EE ���
��
 ��
 �
��
��	�
 �� ����

	��
� �	
�
 �� ��	���	
 	��
� �	
�
 ��� �	�
�  	�� .+

"'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01 6 



(�
�
 �� 	� ����
	�
 �� ����? 	

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


�
��
	�
+ 2 ������

 
)�
	�	���� ���
� �
 ��
 ������ �� ����? ����
� ������ ��
 �
����+
���
�
�� �� ���� �
 �
�
��
�
� ��	� ��
�
 �� 	 �
��
	�
 �� ���*������� �
� ����� ����
�	�
�  �� . 	�� ���� �	?
� ��
 ����
	�
 �� ��	���	
 	��
�� 	�� ����?� 
�
� ���
 ��CC
���+
7����
� ���� ���
 �
���� �� ����� �� ��
 �
	
 
	��
 ����
	�
 �� ����?� ����
� ������ ��
 
	�

 &&$�+ ,�����

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

�	 �����������

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

���� ���

 �	�
� �� ��
 ��� �� �
����	���� ��	�	��
������� 	�� �	���	
 ��	���+ (�

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

 �	�
� �� �
��� �� ����
��
� �����
 

�

 	�� �
����	����
��	�	��
�������+ 7����
�� ��
�
 �� 	 ����
�
��
 �� ��
 ���*������� �
� ����� �� ����
��
��
�
��

� �	�
� �� �
��� �� ��
�� �����
 

�

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

�� 	 ��	������	

� �������	�� ����
�
��
 �
��

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


����
��
��+

����������

K	��� J+ 2+� �	��

�� �+ #+� S �	
	����� �+ ,+ 3 &&&4+ 2� 
������	
 	�	
���� �� ����
�
��
� �� K
	�? 	�� D���


	��
� 	�� 
�	��
��� ������	�����+ �����
��� �����
�� %����#� 93.4�  !&8 >6+

K	5�

����� L+ �+� S L	��
��
�� '+ 2+ 3 &&64+ ���? 	�
����� 	�� �
���
�
�� �����
 	�
0�	��+ -� F+ �+ A����




3��+4� :	����	���� �����	�� 
	� �)� ;��� &+++ 3��+ >"8//4+ ,��
	�

���	< 1���
����� �� ,
����
�	��	 ,�
��+

K	5�

����� L+ �+� K
��	�
?� 2+� S '�	�	?��
��� #+ 2+ 3 &&&4+ H
��
� ����
�
��
� �� �
��
� ������������ �
�����

�
�������+ �����
��� �����
�� %����#� 93 4�  8 $+

K���
� O+� S =�	�
� �+ K+ 3 &&64+ ,
����	
 ���
�����< 2����
� ��
���� 	�� 
���
��
+ �����
��� �������� �	������

.1�  .8!.+

����	�� H+ '+� A����


� F+ �+� S A���	�� '+ #+ 3 &9>4+ 2 ��	�
���? ��� �
����� �
���
�
�� �	����� ��	
�+ �	�����

	
 �	������ �

����� (93 4� !!8>/+

�
�
�� �+ D+� S ����
��� ,+ A+ 3 &&&4+ ��
� �
���
�
�� �
	����� 	��
�� ��
 

�

 �� �
���
�
�� �	����	�����G

�����
��� �����
�� %����#� 93!4�   68 !6+

�
�
�� �+ D+� S ����
��� ,+ A+ 3!$$$4+ K

�
�� 	�� 	������< �)�
��	����� 	�� �	����� �
������� �� �
�
�

2�
���	��+ �����
��� �����
�� %����#� <3 4� ..8>"+

7�	�
�� �+ ,+� '
������� D+ D+� S ����� �+ �+ 3!$$$4+ ���	�
��� 	��
� 	

��	���� ��� ��������	
 ���
�����< (�


���	�� �� ��
 ��
�
�� �	
�
 �� ����	
 �
������ �
�
���+ �����
��� �����
�� %����#� <3>4� !&"8.!/+

H�
����
�� �+ 2+� �	������ L+ �+� ����� �+ 2+� S '	�0�
�� �+ 3!$$$4+ �
���
�
�� �
	����� ����

��
�< 2 �

���

����� �� ��	���	
 �
	��
�� 	�� 
���	����+ �����
��� �����
�� %����#� <3.4� !. 8!>6+

H���
�� A+ �+� 7�)� '+ '+� S A���	
��� =+ ,+ 3 &&&4+ �	��	
 ����
�
��
� �� ���
���� �
������ �	?���+ �����
���

�����
�� %����#� 93.4�  >&8 /!+

�	���	�	�� 2+ �+� =�	��	�� �+ �+� S ����	�� �+ �+ 3!$$$4+ ���? ��

�	��
 	�� 	��
� 	

��	���� ��� ���
�����

�
	���� �
���
�
��+ �����
��� �����
�� %����#� <3!4�  "&8 6$+

'���
�� 7+ (+� S ��C�	�� �+ 3 &&"4+ 2� ��
���
� �� ��
 �
	
�� 	�� �
���
�
�� �����+ =)� �	����� 	
 �����

%��	��
��� 1++

6! "'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01



�
����?


� 2+ K+� ��	��*A�=
�
�� A+� S ����
�� 2+ �+ 3 &&64+ 7	��
� ��	��
� �� ��
 1+�+< �
�
�� 
���
��


���� ��
 ����
� �� =�����
� 7��	��
�+ ������� %������ ��������� 913 4�  8!>+

A����


� F+ �+� S A���
� '+ 7+ 3 &&94+ =	� 2�
���	�� 	����� �� �
���
G #
� 
���
��
 �� �
���
�
�� �	����

	�
0�	��+ =)� �	����� 	
 %��� ��� >������
�� ?.3.4� .6 8>$$+

A���	
��� =+ ,+� J��� J+� S �	��	� �+ 3!$$$4+ �
�
����	��� �� �
	��
� �
���
�
�� 	�
+ �����
��� �����
�� %����#�

<3 4�  8 "+

,	
�
�� K+ 2+ 3 &9&4+ (	) �
���� 	�� �
���
�
�� �����
 �
�
	�
�
�� �	����+ =)� �	����� 	
 %��� ��� >������
��

.?� 6$!86!"+

,	
�
�� K+ 2+ 3 &&>4+ �
���
�
�� �����
 �
�
	�
�
�� �	����< 2� ���	�
+ ����@�� A��������� (+3!4� "&86"+

,
	��� �+ 2+� S ��
�
����� (+ �+ 3!$$$4+ 7��	���	
 �
����
� 	�� ��
 2����	� 2�
���	� �	�?
�< D�	� 
�
��

��	���	
 �
	��
� ����
� ?���+ �����
��� �����
�� %����#� <3>4� .>.8."&+

�
���
���
��� D+ 3 &&94+ =	
��
	���� 	 �	��
�E� 	��
� ��)+ �����
��� �����
�� %����#� 03.4�  &"8!$/+

������ �+� S (�

���	�� �+ 3 &&&4+ (�
 �
�
� ����
	���� �� ��
 1���
� ��	�
�+ ������� :	������	� %��	����  8/+

����	
 �
������ 2��������	���� 3!$$ 4+ ;	�� �	
��� ��
����� ����������  8>+

L��	� ,+ ,+� S A�H������ '+ �+ 3!$$$4+ (�
 	��
� 	

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

	�*����

	�
�	����+ �����
��� �����
�� %����#� <3 4� >68&.+

D	��

� �+� S ���
��� K+ 3!$$$4+ 2��
� 	

��	���� �
������� �� �
���
�
�� 	�������< 2� 	

*��*�������

�����������G �����
��� �����
�� %����#� <3 4� 6&8&!+

D�
��
��
� D+ 3!$$$4+ (�
 ���	�� �� ��
 �
����� ���� �� ��
 �
������ �� ���? ��
 ���
 �
	�+ �����
��� �����
��

%����#� <3 4�  68. +

J��� J+� �	��	� �+� S A���	
��� =+ ,+ 3 &&94+ A
	� 	�� �
��������� ���5
������ �� �
���
�
�� 	�
0�	��+ �����
���

�����
�� %����#� 03.4�  6"8 &.+

"'�'  �)��� �' "�� * �����
��� �����
�� %����# (+ ,&++(- ../01 6.


	Longitudinal changes in net worth by household income and demographic characteristics for the first three waves of the HRS
	Introduction
	Review of the literature
	Retirement planning
	Retirement adequacy
	Asset allocation
	Gender differences
	Age of retirement

	Data and methodology
	HRS data
	Model used in analysis of the data
	Description of explanatory variables

	Results
	Descriptive statistics of net worth
	Cross-sectional analysis of non-housing net worth
	Longitudinal analysis
	Number of retired households
	Changes in asset allocation

	Conclusions
	References


