
 

DP2010-01 
 
 

Capital Controls and Welfare 
 

Shigeto KITANO 
 

Revised July 27, 2011 



������� ����	��
 ��� ����	�

������� ���	
�

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


���� �
��������

��������

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

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

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

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

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

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

��� �����	 	����� �
�����& �� �� �	
�
�� ��� 	
��� '���	��� �������������"

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

��� ���� �Æ	���& �� �
������� ��
��� ���
�� ���	�� 	����� 	
��
�� �� ��

�
�� 
� � �% 
� �
����� �
��
����"

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

	
� ������������� ���

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

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

�)�����! #
������� �	� �!	
	��!� * +���
��� ����
�������	
 ,)#�+-� �	�� �
��������� .'/�
)	��	���� 0���� �	��� 123'425/ ��6�0� �'����7 ����
	8������	��'���!�%��  ��9:�;7<4/'34'45='
355>

�



� �������	�
��

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

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

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

���	 ���	�� 
����� �� ��� ����� �� ��

�	�� �
����� ������� �	!�� �	 �	���	"

��

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

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

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

���� ��"	�'��	� 	�"����� �(���� �	 �	 ���	��� ���� �������� ������� �����	� 
�)

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

��� �� ����
�������� �� ��
���� �����
�� �	��� �	" *�����+ ,�%-./� 0�
1 �	 �����

,�%-2/� $��
	�����
 ,�%-2/� 3�������� ,�%%&/� ������ �	 ����1��	 ,�%%4/� �	 

3�
����	� �	 �
�+�	 ,�%%2/�� *�����+ ,�%-./ �	 0�
1 �	 ����� ,�%-2/ �
� ���

'
�� �� ��� ���� ������� ��	�
��� �
� �(������ �	  �����	" � �
����� 5����
� ������

�	 ����1��	 ,�%%4/ ��� ���� ������� ��	�
��� ��� �
���  ��������+�	"� ���� ��

������� ��� �6��������	 ���� ��� "���
	��	� ��� ������ ������� ��	�
��� ��	 �	)

 ��� � ����������� 
�	 �� �
����� �"�	��� 3�
����	� �	 �
�+�	 ,�%%2/ �
"�� ����

� "���
	��	�7� ��

�	� �������)��	�
�� ������ ��	 ��"	�� � ����
� '���� ��������	� $

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

��� �� � 	�� ������� ���!�� 8���	� ,9&&2/ ���� ����
�������� ���� ����� ��	�
�
�

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

�	�� �
����� ���� �� ��)

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

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

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

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

�"�� �	� �;����� �		��� ,/>>4-� )	���� ,/>>4-� "������? ,.55.- �
� ��!�
����
 �
� @	�
,.55=-�

��� �	� �� !������ !	
��	� ����	��� �
 �� />>5�� ��� A	��� +�
� ,.555- ��2 �
� ����	��
�� ��� ,.555-�

�"�� B		��� ,/>>1- �	� � !	�����
���� ������ 	� ������� ���������� 	
 !������ !	
��	���

9



�� ���� �� ��� �
���	�� �� ������� �����	� ����
���+����	 ,�
 ������� ��	�
���/ �� ��

�)

���� ��� ��"��
 ���	���� "
���� 0
��� �� ��� ,9&&4/ ��
��� ���� ����
���
� �	 

�
"�� ���� ��� ��:�
��� �� ��� ����
� ��	 �� '	 	� �(��� �
 � ��6� �(��� �� �	��
)

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

,9&&2/ �
"��� ���� ���
� �
� ����
�� �������� �6���	����	� ��
 ����� �	��	������� 
�)

������ ��� '
�� �6���	����	 �� 
����� �� ���  �Æ����� �� �����
�	" ������� �����	�

���		��� ����
������ ��� ����	 �6���	����	 �� ����  �(�
�	� ����� �� ������� !��

�	 ��	�
��� ��� ����  �(�
�	� �(����� ��� ���
 �6���	����	� �(�
� �� ��
���

,9&&2/� �� ���� ��� ������ �� 
�����	" ������� �����	� 
���
�����	� ����  ���	 

�	 � 
�	"� �� ��
 )��)�����
� �����
� ���� �� � ���	�
�7� �	��������	� �
 ��
��
���

"���
	�	��� ���		 �	 ;�� ,9&&./ �
��� � ����
���� ��� �	�� ���� '	�	���� �������

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

�
�� ����
���+����	� $���
� �� ��� ,9&&�/ 
���
� ���� ���	�
��� ��� �����
 '	�	����

������� �6����� ��; ��
� �Æ���	���� 8��� �� ��� ,9&&%�/ '	 ���� ���
� �
� � �	��)

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

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

=�	� ����
 ����
���� ��� ��� ���� ��""��� ���� �	��������	�� �	 '	�	����  ������)

��	� ��	 �(��� "
��� ��	�'�� �
�� ������� �����	� ����
���+����	 ,��
 �6������

8���	 ,9&&>/� 8���	 �	 ?����� ,9&&-//��

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

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

����)�	 )���� ������ 3
�+��� ������	 � ����� 8�
��� ����	 �	 ;	 �	���� ����

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

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

 ��������	� �� 1�� �� � ���	�
�7� ��	�'� �
�� ������� �����	� ����
���+����	 ,���		

�	 ;�� ,9&&./� $���
� �� ��� ,9&&�/� 8��� �� ��� ,9&&%�/� 8���	 ,9&&>/� 8���	 �	 

�"�� 6����� �� ��� ,.55=-� :	���� ,.553-� 6����� �
� )�%�
 ,.554- �
� �	�� �� ��� ,.55>�- �	�
�������� ������� 	� ��� �����������  � �	��! 	� 	���� 	� ��������?���	
 �� ���
 ���!����� �	� � �	
�
����� "�� �	� �;����� C!��

	
 ,/>>/-�

�"�� �	� �;����� D�	� C	
�� )	��� &�	�� �����
!����E A��� "����� �	��
��� ��
���� =� .5//�

4



?����� ,9&&-//� ;	 �	 �	 ������� '	�	���� ������� 
����
��� ��

�� �
�� ��
�� 

��� �� �������� �	 �	�
� ������ ��� �	 ���  ������� ���	���� ;� ��� �	�Æ���	��

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

��
��"	 ��

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

��� 
���	� '	 �	"� �� ����
���� ��� ���� ���� ����
 �6���	�� ��� �(��� �� �������

��	�
��� �	 ��� ����
� �� ��� ���	��� ��  �(�
�	� ������ �� '	�	����  ��������	�

�� ���	" ���  �	���� ���������� "�	�
�� �<�����
��� ,����/ �� ��� *� ���  �)

����� � �� �� ��� �	�Æ���	� '	�	���� �	��
�� ��
��� �	 ���	 �6���	� ��� �(���

�� ������� ��	�
��� �	 ����
� ������� ������	" � �
 � �	 @A�"� ,�%%2/ �	 B
���

�	 C�� ,9&&./� � ���  ������ � ����� ���	 ���	��� �� �� ��� '	�	���� �	��
)

�� ��
��� ���� �� ��	1�� � �
 � �	 @A�"� ,�%%2/ �
���	� � �� �� ��� ������

��	1�	" �	 ����� ��� ���� ��� ��1 ��	1�	" �����
 ��"	�'�� ��� ����)���� ������

����� ��  ������� �������� �	 �6��
	�� ����1�� B
��� �	 C�� ,9&&./  ������ ���

�� �� ���  ��� � :�����	� ������ ���� ��	 ��  ���	�
���+� �� � �� �� �	 ����

'	�	���� �
�	������	� �����	  ������� �	 ��
��"	 
��� �	�� 
�<��
� '	�	���� �	��
)

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

'	�	���� �	��
�� ��
���� � �6���	� ��� �(��� �� ������� ��	�
��� ������ �	 ����
��

C����� ,�%%-/ �
"��� ���
� �
� �� �
�����	� ��
�� �� ������� ��	�
���� ,�/ �
�����

�����
 ��� �	"� �� ��
��"	 ������ �
  ��� �
� �
������� �	 ,��/ ��� "���
	��	� �����

������� !�� �	  ������� �	�
���� �� ��
��"	 ������ �
 ��� �	" ��  ���� ��� �� ��6��

�	��
��� 
������� �
 �����	��� $�����"� ���� �� ��� �� ��� ��	���	� ��
���
 �	 ���

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


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

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

 ������� �� �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&2/� ���� ��� � ����
�)��6���+�	"

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

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

��� �
 �;!����	
� $���� ,/>>4- !	
����!�� � �	��� ��� �
!	������� �	� �	��� �
� �;���
��
!������ !	
��	�� �	��!� ����
 � �
�(�� ������	���

�



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

D����� �������

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

��	�
��� ��� �	��	�� �	 ���	���7� ����
� ������ ���
� �6���� �	 �������  �"
��

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


��
���� ������� ��������� �� ��� ���	��� ��� �	�Æ���	� '	�	���� �	��
�� ��
���� ���)

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

'	�	���� �	��
�� ��
��� �
� ���� �Æ���	�� ��
� 
���
������ ������� ��	�
��� �
� ��1���

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

���� �	��
�� ��
��� �
� ���� �Æ���	�� ��� "���
	��	� ����� ������ ��
� 
���
������

������� ��	�
��� �	 ��� ��
� �� � ��6 �	 ��
��"	 ��

��	"�

��� 
����	 �
 �� ��� ����
 �� �
"�	�+� �	 ���
 ������	�� ;	 ������	 9� � �
���	�

� ����� ���	 ���	��� �� �� ��� '	�	���� �	��
�� ��
���� ;	 ���� �� ��� ��� "��)

�
	��	� ������� 
���
�����	� �	 �	��
	����	�� ������� !��� ������	 4 �������� ���

����
� ������ ���  �(�
�	� �Æ���	�� ������ �� '	�	���� �	��
�� ��
��� �	 �
 ��
��	"

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

�
���	�� �	 ������	 >�

� �� �����

��� �����	�
��

?�
 �� �� ��
� �� ���� �	 ��� �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&4/7� �� ��� ��	�� �


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

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

��6���+�� ��� ������	" ������� ��	����	�

��

��
���

���,��� ��/� ,�/

>



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

�6��������	� ���
���
 ��	 ����	�� �	 �	��
�����	 ��������� �� ���� �� � � ,&� �/

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

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

��
����� ��	�����

��� �������� 7� !� �� "�� ��	��
��	� �� "���	 ��

��� E ,� F 	����/�
�
��� � 
��� � 	�� �� � G�

� � G�
� � �� F �� F � F H,��	� � ��/� ,9/

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

�� �� "���
	��	� 	�� ����)��� �
�	���
� G�
� �	 G�

� �
�  ��� �	 � �
�� '
�� �	 

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

�� 	�� �� ��� 
�	��� 
���

�� �������� 
� �� ��� 
��� �"�� �	 H,�/ �� ������� � :�����	� ����� ���� �� ������ 

�� �� ��	��6 �	 �� ������� H,&/ E H�,&/ E &� ��� �
����� �� ������� �����������	

�� "���	 ��

��	� E ,�� Æ/�� F �� ,4/

��
� Æ  �	���� ���  ��
�������	 
��� �� �������� �������� ��� �������� ��1�� ��

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

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

��	����	 ,�/ ���:��� �� �<�� ,9/� ,4/ �	 � 	�)0�	+�)"��� ��	 ����	�

���
���

��

���	���
���,� F 	��/

� &� ,�/

��� ���������� ��	 ����	� ��������� ��� ��� �������� 7� ��6���+����	 �
�����

�
� "���	 ��

�	,��� ��/� �� E &� ,>/

.



��,��� ��/ F ��
� E &� ,./

�� � �,� F 	�� /����	� E &� ,2/

����� F H�,��	� � ��/�F �����	��� F 	��	� � Æ F H�,��	� � ��	�/� E &� ,-/

�	 

���
���

��

���	���
���,� F 	��/

E &� ,%/

��� ����

��� �
� �����	 ��	����	 �� "���	 ��

�� E ��� ,��� ��/� ,�&/

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

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

���	���� ��� '
�7� !� ��	��
��	� �� "���	 ��

��� E ,� F 	����/�
�
��� � �� F 
��� F 	�� �� F G�

� � ,��/

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

'
�� ��	 ��

��

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

��

��
���

�� 
�

�
G�

� � ,�9/

������	" B
��� �	 C�� ,9&&./� �  �����	� ��� '
�7� �
�'�� �� ���	" ��� �����)

2



��� 7� ��
"�	�� ������� �� ����� ��	�� �������� � �	 '
��� ��� '
�7� ��:������ ��

�� ������ ����� �� ��� �� �	 �
�
� �� ��6���+� ,�9/ ���:��� �� ��� '
�7� !� ��	��
��	�

,��/ �	 � 	�)0�	+�)"��� ��	 ����	 ,������ �����
�
�� � � &/�

��� ���������� ��	 ����	� ��������� ��� ��� '
�7� ��6���+����	 �
����� �
�

"���	 �� ,2/�

	�� E ����,��� ��/� ,�4/


� E ����,��� ��/� ,��/

�	 

���
���

���
� �
�� �

E &� ,�>/

��� �����

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

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

� �
�� ���

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

� �� 
��� 	 �	 �	��
	����	��

'	�	���� ��
1��� �	 ��	 ��  ������� �	 ��� ���� �� 
��� 	�� � ��� ��
��"	  ���

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

�� E ��� F ��� � ,�./

������	" � �
 � �	 @A�"� ,�%%2/ �	 B
��� �	 C�� ,9&&./� � ������ ����

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

�
��� � �
� �� ��� ��
������ ��	1� ���� �	 ���
����	 ���� I,��/� ��� ��	17� !�

-



�� "�� ��	��
��	� �� "���	 ��

��� E ,� F 	/����� F ,	 � 	����/���� F � ,��/�� FI,��/ F G�
� � ,�2/

��� �� ���  ��� �������	 �� ��� ��	1� � ,�/  �	���� ��� ��6 
��� ���� "���
	��	�

������� ��	1� ��	 ���� ��	 ��  ������� �	 ��� ����� *� ������ ���� ��� ��6


��� �	�
����� �� ��  ������� �
�� ��� ���� � ����� ������ ;	��"
���	" �<�,�2/� �

�����	 ��� �
���	�  �����	�� ����� �� ��� ��	17� �
�'�� �� �������

��
���

�

�
�

�	

��

E
��
���

�
�

�	

�� �
,	���� � 	/���� � � ,��/�� � I,��/

�
� ,� F 	/��

�� F ���
���

���
,� F 	/���

�,�-/

��� ��	1 ������� �� �� ��6���+� ��� �
���	�  �����	�� ����� �� ��� ��
��� ��

�
�'��� ���� �� "���	 �� ��� 
�"��)��	 �� � �� �<�,�-/� ��
 � "���	 �	����� ����1 ��

 ���� ��
��� $ '
��)�
 �
 ��	 ����	 �� ��� ��	17� ��6���+����	 �
����� �� ���	 "���	

��

	�� E 	 F ,� F 	/ �� ,��/ F � �,��/�� FI�,��/� � ,�%/

������	" � �
 � �	 @A�"� ,�%%2/ �	 B
��� �	 C�� ,9&&./� � ������ ����

��� �	����� 	��  ��� �� +�
� ,�������
�� E &/ �	 ��	1� '	�	�� ����
 ���
����	 ��
��"�


����	� ��
	�	"� ,����� ��	1�  � 	�� ����������J ��������� 	��  ���K ��� E & ��


��� �/� ���
���
� � ��	 ��	  �	 ��� ���� ���� �� �
�'�� G�
� � ;� ���	 ������ �
��

�<�,�-/ ����

G�
� E ,	���� � 	/���� � � ,��/�� � I,��/� ,9&/

��� ����������

$� �
"�� �	 ��� �
������ ���������	� ��	1� �
� ��6� �� ���� �� � ,��/�� ��	

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

%



"���
	��	� 
���
	� ��� �������� ��6 � ,��/�� �� �������� � �� � ����)��� �
�	���


���

�� E � ,��/��� ,9�/

��� ���
����

3� ����������	" �<��,��/� ,�./� ,9&/ �	 ,9�/ �	�� ,9/� � �����	 ���� ���	���7�

��

�	� �����	� ��� �� �������

��� 	 ��� F ���� E ��� � 	 ����� ,99/

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

��� 	 �� � �� � � � H,��	� � ��/�I,��/� ,94/

L��� ���� ��� ��

�	� �����	� ,99/ �� ���� ��� ���	���7� 
����
�� ��	��
��	�� �	 

���	 �	 �	�Æ���	� ��	1 ,����� � ��"� ����� �� I,��// ������� � 
����
�� ���� �� ����

���	����

��� �
� �������� �� �6�"�	����� ������	" ����
 �	" �� ��� ������	" �
������

�	��	� E � �	�� F ��	�� ��	� 
 ����� ,&� ��� /� ,9�/

��� ��������
 �����

������	" �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&4/� � � ��� ��� ������	" ���	 �
 ��
��

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

�,�� �/ E
M��,�� �/���N��� � �

�� �
� ,9>/

�&



�� ,�� �/ E �������� ,9./

�	 

H,�/ E
�

9
��K � � &� ,92/

��
 ��� ��	17� ���
����	�� ����� � � ��� ��� ������	" ��
��

I,�/ E
�

9
,�� O�/�K � � &� ,9-/

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

��
������ ,�
  ���/ � :�����	� ���� �	 �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&4/ �	 B
���

�	 C�� ,9&&./�

*� � ��� ��� ������	" ��
� ��
 ��� ��6 ������ ���� ��
����� �6�
����� �������

��	�
����

� ,�/ E
�

9
,�� O�/�K � � &� ,9%/

L��� ���� �� � "��� �� �	'	���� ��� �
����� �����
 ��� �� �
������� �
�� ���	"�	"

����
 ��
��"	  ��� �������	 �
�� ��� ���� � ����� ������ ;	 ���� ����� ��
 �� ��

����	������ 
� ���� �� ��� '
�� ��
� �� ������� ��	�
��� ������'� �� C����� ,�%%-/�

�� !�
������

*� ����� ��� ���� �����
����	 �
��� �
� �	 �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&4/� ���

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

����	 �	" ��
�����
�

��� �	 ������	 -�� �� �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&4/��

�#
 �����
�
� ������ �	 �� ����!����� ����������� "!����'&�	F� �
� ����� ,.55=- �	��	� C�
'
�	?� ,/>>/-� �	 !��������� �� �	��� �	 �� ��
����
 �!	
	���

��



�  � ! � 	 Æ � �� � O�

9 &�99 &�&&� &�49 &�&-� &�&� &�� &��9 &�&�&4 &�%. &���-

����� �� �����
����	

������	" �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&4/� � ��� ��� ���� �)����� ������ ��

���
� ,�/ �	 �
� �)����	��)��)��0 
���� , ��
�
/ �� &�9 �	 &�&9� 
������������ 3�

�����	�	" �<�� ,-/ �	 ,�4/� �	 ���	" ,9./� ,92/ �	 ��� ���� ���� � E ��,� F 	/

�	 ���� � ������ � ����

�

�
E

	
	 F Æ

!


������

� ,4&/

�
�� � �	 ,4&/� � ��	 1	� ��� ����� �� � ,E �
�
�
�

�
��
/ � �
�� �� � �	 ,9./� �

�����	 ��� ���� �)����� ����� �� ������� � ,E ������/� �
�� � �	 ����� � �����	

��� ���� �)����� ����� �� �
� � ����	��� �� ,E � ��
�
/� ;� ������ �
�� �<�,99/ �	 ���� �

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

O� E
��

	
� ,4�/

3� �<�,4/ �	 ���� � ������ � ���� �����	 ��� ���� �)����� ����� �� �	������	��

 ,E Æ�/� �
�� �<�,94/ �	 ���� � ������ � ���	 �����	 ��� ���� �)����� ����� ��

��	�������	� � ,E � � � ��/��

� �������

��� "�
���� ����#� �������

*� ��� �����
� ������ �� �	��	 ����	�� ���� ���� ������� �	 �
  �(�
�	�  �"
��� ��

������� ��	�
��� �� ���	" ��� ����� ���"� �� �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&2/� ����

�+� !	���
�
� �G��,2- �
� ,1-� ����������
� ,/H- �
�	 ��� �
� ���
� ,.2- �
� ,.1-� �� 	����

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

�9



������� ����	 )�
 �
 ����
��� �������	� �� ������ ��	����	� �	 ���
�6����� ����

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

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

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

�� ������� ��	�
����

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

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

� " �
� 	 �

��
���

���,��� � �
�
�/�

��
� �  �	���� ��� �	��	 ����	�� �6��������	� ���
���
� *� ������� � " �
� ��)

��
����� �� �� ����	 �
 �
 �� ���	" ��� ����� ���"� �� �������)�
��A� �	 B
���

,9&&2/� *� 	�6�  �'	� ��� �	��	 ����	�� ���� ���� ������� �	 �
 ������� ��	�
��� ��

����
	����� ������ 
�"�����

� " �
� 	 �

��
���

���,��� � �
�
� /�

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

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

��  �'	� ��

� " �
� E �

��
���

���,,� F �/��� � �
�
�/�

;	 ����
 �
 �� � �� ��� �
�����	 �� 
�"��� �7� ��	�������	 �
����� ���� �����	�����

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


��
� �� ��� ������� ��	����	 ,9>/� � ��	 �� �6�
���� ��

� E

�
,�� �/� " �

� F ,�� �/��

,�� �/� " �
� F ,�� �/��

� �
������

� �� ,49/

	"�� "!����'&�	F� �
� ����� ,.55H- �	� �� ��!	
�'	���� �!!����� �	����	
� �	 �	��!� ��
!��	
��

�4



*� ������� ��� ����	 )�
 �
 ���
�6������	 �� ����

��� $	� �%��� �� ��&��
 ������
� �� �� ������' (�	 �Æ)

���� #�����
 �����������

$� � ���
��	" ���	�� � '
�� ���1 �� ��� �(��� �� ������� ��	�
��� �	 �	 ���	��� �	

���� '	�	���� �	��
�� ��
��� �
� ��
������ �Æ���	�� ;	 ��
 �� ��� ���� ��

����	 �

�� ��� ���� ��
� ��� ��
�����
 � �	 �<�,9-/ �� +�
�� ���� ������� ���
� �� 	�

�
�����	 �	 � :����	" ��
��"	  ��� �������	� �	 ���� ���	���� ��"�
� � ���� ���

����
� ������ ��  �(�
�	�  �"
�� �� ������� ��	�
��� ,����� ��
��	" � �	 �<�,9%// �	 ����

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

�� �/� ��� ����
� ������� ��
�  ���
��
��� � ���� �� <���� ������� ������� �������

��	�
��� �
� �  ����
���	 �� �	 ���	��� ��� �Æ���	� '	�	���� �	��
�� ��
����

0 0.005 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.035 0.04 0.045 0.05
-16.9

-16.8

-16.7

-16.6

-16.5

-16.4

-16.3

-16.2

��"�
� �� B	��	 ����	�� ����
� ������ ) ��
��	" � � 	� ���
����	�� ���� ,� E &/

�
:	� ������� ��� "!����'&�	F� �
� ����� ,.551-�
��"�
!� �� !��� ���� � I 5 �
� � I 5 �	�� 
	� �
��!� �����	
������ �� 	��� ��� !��� �
� ���

� � 5 ,�
 :����� /� �� ��� � � 5	55/ -�

��



��� $	� �%��� �� ��&��
 ������
� �� �� ������' (�	 ���)

#���� #�����
 �����������

*� 	�6� ��	�� �
 ��� �(��� �� ������� ��	�
��� �	 �	 ���	��� ��� �	�Æ���	� '	�	����

�	��
�� ��
���� 3���
� � �6���	� ��� �(��� �� ������� ��	�
���� � �6���	� ���

�(���� �� ��
��	" '	�	���� �	��
�� ��
���7 �Æ���	�� �	 ����
� ������ ������ �������

��	�
���� $� ���	 �	 ��"�
� 9� � ��	 ��1� ��
� ���� �� '	�	���� �	��
�� ��
���

�
� ���� �Æ���	� ,����� � ��"��
 ����� �� �/� ����
�  ���
��
�������

0 0.005 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.035 0.04 0.045 0.05
-16.903

-16.9029

-16.9028

-16.9027

-16.9026

-16.9025

-16.9024

-16.9023

-16.9022

-16.9021

��"�
� 9� B	��	 ����	�� ����
� ������ ) ��
��	" �� 	� ������� ��	�
�� ,� E &/

*� 	� �6���	� �� ������� ��	�
��� �	!��	�� ��� ����
� ����� �� �	 ���	���

���� ��� �	�Æ���	� '	�	���� �	��
�� ��
���� $� � ��	����
1 ����� � ��� � �� &�&&�

�	 � �� &� ��	�� ���� ���� ��

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

�� �������)�
��A� �	 B
��� ,9&&4/� ;	 ���� ��	����
1 ���� ��
� � E &�&&� �	 

� E &� � �����	 ��� �	��	 ����	�� ����	 ����	�� ��
 ��� ��� �� ���
���
��
� �	 	��

��
���	

�	 ����� 9� ���� �
� ���� �� ����� �	 �� �� 4 �	 ����� > �� �������)�
��A� �	 

B
��� ,9&&4/�

��:	� �� ���� ����	
 �� �
 �� �����	�� �		�
	��� �� 	��� �� !��� ���� � I 5 �
� � I 5�

�>



#��,��/ #��,��/ #��,�/ #��,��/ #��, ���
��
/ #��, 	��

��
/

��	����
1 9�2�.. &�>>>> %��2>. 9�&..% 9�922& 9�&�-4

������� 9�>2�� &�>�.> -�%>9� ��---& 9���49 ��%.�2

����� 9� ����	 ����	��

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

�� � �	 ��� '6� ����� �� �,E &�&&�/� ��"�
� 4 ���� ��� ��

����	 �	" ����
�

��	�'�� ,����� ��� ���
�6����� ����� �� � �	 �<�,49// �� � ����	"  �(�
�	� ������ ��

� �	���� �� ��� ��	����
1 ���� �� � E &� $�����"� �� �� 	�� ���	 �	 ��"�
� 4� ���

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

�� � � *� ��	 ���
���
� ��� ���� ���
� �� ���� 
�	"� �� � ,� &/ ���� ���
���� ����
�

������ �����
� �� ��� ��
���� ������� �������� ���� ,� E &/� ��� ������� ����� ��

� ���� ��6���+�� ��� ����� �� � �� &�&&-� ���� �������� ��� ��6���� ����� �� ���

����
� ��	�'� ,&�9-�9P/� ��� �	��	 ����	�� ����	 ����	�� �� ��� 1�� ��
������

�	 ��� ������� � ���� �
� ���� ���	 �	 ����� 9� $�����"� ��� ������� ����� �� �

���"����  ���	����� ���� ��
�����7� ���������� �����
� ��� ��� ��	����
1 ����� ���

 �(�
�	��� �
� ��
� ������ ;� �� ���� �� ��� ���� ��� 
������ ��� ��� ������� � �
�

	�� �	
�������� �� ����

*� �� ��
 ��� ��� ����� �� � �� ��� ��	����
1 ����� �� &�&&� �	 �6���	� ���

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

��	�'� ������ ��
  �(�
�	� ������ �� � �� ��� �� ��
  �(�
�	� ������ �� � � ��"�
�

� ����� ��� ����
�)��	�'� ������ ��� ���� �����	����	 �� � �	 � � ;	 ��"�
� ��

��� ��6���� ���	�� �� ��� ����
�)��	�'� ,�/ ������� �� ��� ������� ������ �� �

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

 ���	���	�� ��
���� �� ��"�
� �� ;	 ��"�
� >� ��� ������� ������ �� � �������	" ���

��6���� ������ �� ��� ����
� ��	�'�� �"��	�� ���  �(�
�	� ������ �� � �
� ������ 

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


�� � �	�
������ ���� ��� �
�� ��"�
�� � �	 >� � ��	 ��� ���� �� ��� '	�	����

�	��
�� ��
��� �
� �
�"
�������� ���� �Æ���	�� ��
����
 ������� ��	�
��� �
� ��1��� ��

�.



0 0.005 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.035 0.04 0.045 0.05
0

0.05

0.1

0.15

0.2

0.25

0.3

0.35

��"�
� 4� *����
� ��	�'� �����
� ,�� �&&/ Q ��
��	" � � '6� � ,E &�&&�/

�� ���
��
����� ;� �� ���� 	������ ���� �	 ��"�
� � ��� ��6���+� ����
� ��	�'�

������� �� ��� ������� ����� �� �  ��
����� �� ��	1� �
� ���� �Æ���	�� ��"�
� �

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

���� ��������	 ��		�� �� ������� �	���� ��	1� �
� ���������� �Æ���	��

$�����"� ���� ����� �	 �	��
�����
��  ����
���	 �	 ��� ��	�������	 �<�����)


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

�Æ���	� '	�	���� �	��
�� ��
���� ��� 
����	��� ��
 ��
 �	������ 
������ ��	 ��

�6����	� �� ���	" ��"�
� .� ��"�
� . ���� ��� ������� 
����	��� �� ��
������

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

����� �	 ��� ��	����
1 ���� ,����� � E &/��� ��� ������� 
����	��� �	 ��� ����)

��� ���� ,����� � E &�&&-/ �
� ������ �� ��
����� ��
 �����
���	� � ���� ���� ���

������� 
����	��� �	 ��� ���� �� � ��"��
 ����� �� �,E &��/ �� �  ���� ��	���� ;	

��"�
� .� �	� ��	 ��� � 	������  �(�
�	�� �	 
����	��� �� ��	�������	� $�����"�

�� �� ��� �� ������� ����	
��� �
 �� ��
!���� !��� �
 :����� 1 ��� �G������
� �	 �	�� �

�� �	���	��	 ��%�����
� !��� 	� :����� . �
 "!����'&�	F� �
� ����� ,.55=-�

��+��?�� �
��	��!�� � .J ��; 	
 �� ���!��� 	� �	
�� �� �	����
��� �
� ��
 �
!������ �� �	 1J �

.5/5 ,DA���
� �� !����
!� ����E  � �!	
	����� ��
���� /=� .5//-� :	� ����K� !������ !	
��	�
!��� ����
� />>/L/>>4� &�����	 �� ��� ,/>>>- !��!������ �� ��; �G������
!� 	� �� �
����
������
������� ��G������
� ���	��� �� �� ��
���� +�
� 	� ����� �
� ������ ��� �� ��; �G������
!�
�������� H�.HJ ��� ���� ��� � ���
���� �������	
 	� .�/HJ� �
� ��� ��;���� ��� 3�3J�

�2



00.010.020.030.040.050.06

1

2

3

4

5

6

x 10
-3

-0.05

0

0.05

0.1

0.15

0.2

0.25

0.3

ψ

τ

��"�
� �� *����
� ��	�'�� �&&� �

0
0.01

0.02
0.03

0.04
0.05

1

2

3

4

5

6

x 10
-3

τ

ψ

��"�
� >� ��� ������� ������ �� � ��
  �(�
�	� ������ �� �

�-



���  �(�
�	�� �����	 ��	�������	 
����	�� �	 ��� ��	����
1 ���� �	 ���� �	 ���

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

� ���� �	 ����� �	 ��� �� ����
 ����� ����� ������	����� $� � �6����� �� �����

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


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

�	�)�����	�)��)��0


���� �	 ��"�
� .� ;� ����� ���� � ��"��
 ����� �� �  ���	����� ��� 
����	�� �� ���

��

�	�)�����	�)��)��0 
����� ;� � ���1 �� ��� 
����	�� �� ��� ����1 �� ��
��"	  ���

�	 ��"�
� .� � ��	 ��� ��� �(��� �� � ��
� ����
��� $ ��"��
 ����� �� � ����� ���


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

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

��
� ��������� ���� ���� �6����	� �� ��� ������� ����� �� � ������� ��
"�
� ��

��� ����� �� � �	�
������ $� ��� �	��
�� ��
��� �
� ���� �Æ���	� ,����� � ��"��
 �����

�� �/� �  �������	 �� ��
��"	  ��� �������	 �
�� ��� ���� � ����� ����� ������ � ��
"�



����
�� ����� 5�	��� �� ��� �	��
�� ��
��� �
� ���� �Æ���	�� �� ��� �� ���
��
����

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

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

�%



0 2 4 6 8 10
-2

-1

0

1
Output

0 2 4 6 8 10
-0.4

-0.2

0
Consumption

0 2 4 6 8 10
-10

-5

0

5
Investment

0 2 4 6 8 10
-1.5

-1

-0.5

0

0.5
Hours

0 2 4 6 8 10
-1.5

-1

-0.5

0

0.5
Trade Balance / GDP

0 2 4 6 8 10
-1.5

-1

-0.5

0

0.5
Current Account / GDP

0 5 10 15 20 25 30

0
0.2
0.4
0.6
0.8
1

Foreign Debt

0 2 4 6 8 10

0

0.02

0.04

0.06
Tax Rate

��"�
� .� ;������ 
����	���� �� �� � �� ����� ����� � � �K ���� ��	�� ��	����
1
����� ��
����� ������� ����� ����� ��	�� ��"� �,E &��/ ����

9&



� ����
�
�
�� ������
�

;	 ���� ������	� � ����1 ��� 
�����	��� �� ��
 
������� ��
��� � ��1� ���� �
��� �
�

�	 ������	 4 ���	" �	 ����
	��� �����'�����	 �� ��� ������� ��	����	� ;	���� �� ,9>/�

� ��	�� �
 ��� ������	" ��
��

�,�� �/ E
M��  ����N��� � �

�� �
� ,44/

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

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

���� ���� �	 ��� �	��	 ����	�� ����	 ����	�� ��
 ���� ��
����� ,����� 4/� ����	 

����	�� �	 ��� ��	����
1 ���� �
� ���� �� ����� �	 �� �� 4 �	 ����� 4 �� �������)

�
��A� �	 B
��� ,9&&4/� ��	�������	 �� ��
� �������� �����
� ��� ����� 9�

5����
� � ����� �����	� ��� ������
 '"�
�� �� ��"�
�� � ) >� �	 ��	'
�� ����

��
 ���	 
������ 
����	 �	���	"� �

#��,��/ #��,��/ #��,�/ #��,��/ #��, ���
��
/ #��, 	��

��
/

��	����
1 4�&-4� 9�.-&. %�&4.2 9���%& ��2>-� ���>9�

������� 4�&%-� 9�>.4% -�%-4& 9��9%4 ��.&42 ����%%

����� 4� ����	 ����	��� B������ ��	����	 ,44/ ����

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

�	 ���� � ����� ������ �� �	 ���:�
 � ,9&&-/ ���� �����
��� �� ����� ���
����
�+� 

�� ������� ��	�
���

� ! 	 Æ � � ��� �

��> &��. &�&. &�&- &��&% &�%�4 &��% &�9.2

��:	� ������� 	
 �� ��M���
!� ������
 �� ��	 �	��� 	� ������� ��
!��	
� ��� "!����'&�	F� �
�
����� ,.55=-� :	��	��
� "!����'&�	F� �
� ����� ,.55=-� �� ���	 ��� �� ����!����� ���������� �

��� ��!��	
�

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

	� 	����
 
 	� �G�,=.-
��� �� �	�
 �
 :����� =� #
������ �	��	��
� B�� ,.554-� �� ������� �� ���!�
���� !�
�� �

!	
������	
 �
 �� �������
����! ������ ����� ��� �	��� ���� 	���	��� �� ���� �
!	
����	
��
�;��!��� ������� �
 �� ��	!����! �!	
	�� �
 ��! !��� �
� !��!����� �� ������� ��
�(�� 	� ��	���
�
��M���
� ������ 	� � �
 ���!� 	� �� ��
!���� !��� 	� � I 5�

9�



����� �� �����
����	� �����

��� ����
 ��
�����
� �	 ���� � ����� ������ �
� ��� ������
�� �� �	 ������	 9�2� *�

�����	� ������
 '"�
�� ��

����	 �	" �� ��"�
�� �R>� $ 	������  �(�
�	�� �����	

���� ���� �	 ������	 4 ���� �	 ��� ������� ��6���� ����� �� ��� ����
� ��	�'��

��� ������� ��	�
��� *� '	 ���� ��� �������  �"
�� �� ������� ��	�
�� �	 ���� ����

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

����	 �	" �� ���� ����� �� � ���	

�	 ������	 4� ��
 �6������ ��
 � E &�&&�� ��� ��6���� ����� �� ��� ����
� ��	�'�

������� �� ��� �������  �"
�� �� ������� ��	�
�� �� &��%.4P� ���� �� �� &�9-�9P �	

������	 4�

������	" B
��� ,9&&./� � ����  ����� ��� ���	 �
  �������	 �� ��� �
� ��)

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

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

�	  ������� ���	�
���� *� �"��	 ��	'
�� ���� ��
 ���	 
������ 
����	 �	���	"� �

$ 	������  �(�
�	�� �����	 ���� ���� �	 ������	 4 �"��	 ���� �	 ��� ������� ��6)

���� ����� �� ��� ����
� ��	�'��� ;	 ���� ����� ��� ��6���� ����� �� ��� ����
�

��	�'� ��
 � E &�&&� �� ���9�-P� ���� �� �� &�9-�9P �	 ������	 4�

� ���	���
��

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

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

�	 �
 ��
���� ������� �������� �� � ����	" ��� �����  ������� �� �������)�
��A�

�	 B
��� ,9&&2/� *� ���� ���	 ���� ��
���� ������� �������� �� 	�� ����� �������

�	 ���� ������� ��	�
��� ��� �	��	�� �	 ���	���7� ����
� ������ ���
� �6���� �	

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


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

�
� �	�Æ���	��

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

99



��� �
� ���� �Æ���	�� ��� ���
��
����  �"
�� �� ��	�
�� �	 '	�	���� �
�	������	� ��)

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


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

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

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

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

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

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

��	�� ��� ���� �� 
���
���	 �� ��� ���� �)����� ������ ��� ���� �Æ���	� ���  �������

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

��	"�

��� ���������	 �� ������� ��	�
��� ���
���
� ��� ���
��� ����
�� ;� ������� ��	�
���

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

 ���	��� ��� ��	�'���� �(��� �	 ������ �	" ��
��"	 ��

��	"� 5�	��� �� ������	"

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

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

 ������� '	�	���� �	��
�� ��
��� �
� ��
������ �Æ���	��

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

������ �� �6���	"� 
��� 
�"��� ��� �����
 ��
 ��� �������  �"
�� �� ������� ��	�
���

$� �
"�� �� $"A�	�
 ,9&&�/� �6���	"� 
��� !�6������� �� � ������ 
����	�� �����	

�� � ��
"� �	 ������� !�� �� ��� �� ������� ��	�
��� ������� "
����
 �6���	"� 
���

!�6������� ��	  �����
�"� ������� !�� ��
��"� ��� �6���	"� 
��� 
��1� ���
���
�� ��

�� ��1��� ���� ��� �������  �"
�� �� ������� ��	�
�� ��
 � ���	�
� ���� � ���� � '6� 

�6���	"� 
��� �� ��
����
 ���	 ���� ��
 � ���	�
� ��� � !�6���� �6���	"� 
���� ;�

��� �� �
������ �� �6��	 ��
 �� �� �� �	��� � �6���	"� 
���� �	 �	���+� ���

������ �����	����	 �� �6���	"� 
��� !�6������� �	 ������� ��	�
��� *� ��� �����

���� ��
 ��
 ����
� �
1�

$	����
 �������� �6��	���	 ��� �� �� ��	�� �
 ��� �(��� �� ������� ��	�
�� �	 ��	")

��
� ���	���� "
���� ;� ��
��"	 ��

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

94



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

��� �� �	 �	�
���� �	 ��� ���	���7� ��	")��
� "
��� 
���� ;	 ��� ���� �� ���

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

����� �� ��� ,�%%�/ ���	� ��� ���� �	 $���	 ���	�
��� �	������	� �� � ���
� �� ��0

�	�
���� �� ����� 4 ��
��	��"� ���	��� ���� �	������	� ���� �	 ���
�"� �	 ���

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

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

���
�)��
� ��

��	" �	�� ��� �� ��� �	 �6���	� ��� �(���� �	 ���	���� "
���

��  �(�
�	� ��6 
���� ��
 ���  �(�
�	� ����� �� ������� �	!��

�������	��

$"A�	�
� 0��

�)D����
 ,9&&�/ ��� ������	�
 �� ���
����� �� ������� �� ���

����
� "�� =$� 5�
��
 B	���
���� 0
����

$���
�� #��
�� $
��	 �� ���	 �� ���	�� 8������)?+��	� �	 ����	 ����1 ,9&&�/

S��; �	 ���	���� "
���� ��� 
��� �� ����� '	�	���� ��
1����T ������� �� ������

���	���� ������	�
� @��� .�� L�� �� ��� -% ) ��9�

$
������� $1�
�� 8�
� 5���
����
� 3�
	�
 #��
�	�� ;	�� ?�1�
)D���� U�
"� ;�A�	

��	����)8
��:�	1�� �	 $	 
�� 8�
���	1� ,9&&&/ S������� ��	�
���� ���	�
� �6)

��
��	��� ��� ����
 B�� �	 #���
���+����	�T ;=� ?������	�� 0���
 �%&� *���)

�	"��	 ��� ;=��

$��
	�����
� #��	�
 � ,�%-2/ S?	 ��� ������� �� �	��	�����	� �
�"
��� �	 �


�6���	"� 
��� �	 ��	���
� 
���� � $����	" ��� ��
1�� �� �����	���� ��
 "��)

�
	��	� �����1���T ������� �� �������� ������	�
� @��� �%� L�� 9� ��� 92% )

4&>�

3��������� 0������� ,�%%&/ S�����
�
� ������� ��	�
��� �	 � ����	��)��) �����	��

�
�����T ������� �� ��������	���� ����� �� �	������ @��� %� L�� 4� ��� 9�. ) 9>2�

9�



3�
����	�� #��	�
 � �	 $���	 �
�+�	 ,�%%2/ S�������)$����	� #���
���+����	 �� �

��"	���T ��� ����	��� ������	� �� 	��� @��� -2� L�� �� ��� �4-R�>��

������ ������
�� $�� #��	�
 � #�� �
��	� �	 ��
��	 =� D��	��
� ,�%%�/ S���

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

@��� �9� L�� 4� ��� >�R..�

���		� =�	+�� �� �	 5�
� ;�� ,9&&./ S*��� �����
� ��
 '	�	����  ��������	�V

������� ��	�
���� �	��������	�� �	 �	��
�����	��T ������� �� $� ���"���� ����

���	�
� @��� -�� L�� �� ��� �.4 ) �%9�

�����
� D����
 L� ,�%%-/ S����� �������)$����	� ��	��
�������� �� � *�
� ?�)

:������VT �	 ������
� ���	��� � � %���� ��� ��� #��
�� !�"	����������� !�� ����

	&	�	��'� ������ �	 ;	��
	����	�� ��	�	�� L�� 9&2� ;	��
	����	�� ��	�	�� ������	�

����
���	� �� ���	������ 0
�	����	 B	���
�����

������� 5�

�� �	 $��	 ����1��	 ,�%%4/ S����)���'���	" �6��������	�� �����������

$����1� �	 ������� ��	�
����T ������� �� ������ !��	� �� (��)	�*� @��� 9>�

L�� �� ��� 29�R24&�

���� $�� ,9&&-/ S*����
� �(���� �� ����� ��� 0
��� �	 �6���	"� D��� @�����������

�	 � =����)�����
 ����� ?��	 ���	��� =� ���T 3�	1 �� ��	� � *�
1�	" 0���


L�� 9&&-)-�

������� =������ 0� ,�%%./ S$ ��
��� �� #���
���
� �	 ��	�
��� ���
 ;	��
	����	��

������� �
�	������	��T %��+ #�"��
 � ��������	���� �������� ���� @��� �4� L��

�� ��� ��� .4%).-2�

� �
 �� ��������	 �	 ��
��� $� @A�"� ,�%%2/ S3�	1� �	 ���
����	����  ����
)

��	��� �	 �
 �
� ���
��	� �6���	"� 
�����T ������� �� �������� ������	�
�

@��� �&� L�� 9� ��� 94% ) 92-�

�����	"
��	� 3�

� �	 5�	�)U������ @��� ,9&&4/ S��������� �	 ������� ��	)

�
����T ��������	���� ������� �� �	����� �� ������	�
� @��� -� L�� 4� ��� �->)�-2�

9>



��
���� 8
����	 U� ,9&&2/ S��� =��
����	���� ��� �	�� �	 ������� ��	�
���� L�

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

����*	�* ������	�
, #��	�	�
� #����	��
� �� !��
�-�����
� �����"�� B	���
����

�� �����"� 0
���� ��� �2�)�%%�

�����"�� �
�	������ #��	�
 � 5�
	A�	 �+� �	 8���� ����� �)5����� ,�%%%/ S���)

���� ��	�
��� �	 ������ �(������V �Æ���	�VT *�
1�	" 0���
� ��	�
�� 3�	1 ��

����� >%� ��	�
�� 3�	1 �� ������

���:�
 �� U���� ,9&&-/ S��	�	���� �
�����	� �	 3���	��� ������ �	 =�  ��);	����

���	�
����T ;=� *�
1�	" 0���
� &-J9&� ;	��
	����	�� =�	���
� ��	 �

8���	�� ���"��� ,9&&2/ S������� ��	�
���� 0����� ���� �	 ��

�	�� �
�����T �����

��� �� ������	�
� @��� %&� L�� 9� ��� ��2)��9�

8���	� =������ *� ,9&&>/ S������� $����	� #���
���+����	� ;	��������	�� W������

�	 ���	���� �
���� ����
� �	 ��� �	���T *�
1�	" 0���
 ����9� L����	��

3�
��� �� ���	���� D����
���

8���	� =������ *� �	 �����		� 0� ?����� ,9&&-/ S������� �����	� ����
���+����	�

'	�	����  ����� �	 ���	���� "
����T ������� �� ��������	���� ����� �� �	�

������ @��� 92� L�� .� ��� -.� ) -2>�

8���� =� $���	� ���
 �� 0
��� � 8�		��� D�"�(� �	 ���	")U�	 *�� ,9&&%�/

S��	�	���� �������+����	� $ D����
������T ��� %��+ #�"��� @��� >.� L�� �� ��� -

) .9�

8���� =� $���	� ���
 �� 0
��� � �	 $����� �� �����
 ,9&&%�/ S��
����� � �	 ���

0
����� �� ;	��
	����	�� ��	�	���� ;	��"
����	�T *�
1�	" 0���
 ��%�.� L����	��

3�
��� �� ���	���� D����
���

=�8�		�	� D�	�� ;� ,�%%�/ ��� .��� �� ������	� /	&����	0��	��, �	����	�� !���

���� 	� ��� ����
	�	�� �� � ���)�� �������� #�	 �	� ��� U��	� 5��1�	� B	���
)

���� 0
����

9.



=�	 �+�� �	
�<�� �� ,�%%�/ SD��� 3���	��� ������ �	 � ����� ?��	 ���	����T ���

����	��� ������	� �� 	��� @��� -�� L�� �� ��� 2%2R-�-�

0�
1� ���1��	 �	 U�(
�� ����� ,�%-2/ S������� ��	�
��� �	 ��� ����	" �� �6)

���	"� D�"��� ���������T *�
1�	" 0���
 99>&� L����	�� 3�
��� �� ���	����

D����
���

0
��� � ���
 ��� 8�		��� D�"�(� ���	")U�	 *��� �	 $���	 =� 8��� ,9&&4/

S�(���� �� ��	�	���� �������+����	 �	 ��������	" ���	�
���� ���� ����
����

��� �	���T ;=� ?������	�� 0���
 99&� *����	"��	 ��� ;=��

0
��� � ���
 �� �	 D�"��
�� �� D�:�	 ,9&&-/ S$ 0
�"����� $��
���� �� �������

$����	� #���
���+����	�T ������� �� ������	� #��
"���	 �
� @��� 99� L�� 4� ���

��% ) �29�

D� 
�1� ��	� ,�%%-/ S*�� L�� � �������)$����	� ��	��
��������VT �	 ������
� ���	)

��� � � %���� ��� ��� #��
�� !�"	����������� !�� ���	&	�	��'� ������ �	 ;	��
	�)

���	�� ��	�	�� L�� 9&2� ;	��
	����	�� ��	�	�� ������	� ����
���	� �� ���	������

0
�	����	 B	���
�����

�������)�
��A�� ������	�� �	 =�
��	 B
��� ,9&&4/ S�����	" ����� ���	 ���	���

�� ����T ������� �� ��������	���� ������	�
� @��� .�� L�� �� ��� �.4 ) �->�

�������)�
��A�� ������	�� �	 =�
�AX	 B
��� ,9&&�/ S�����	"  �	���� "�	�
�� �<��)

���
��� �� ��� ���	" � ����	 )�
 �
 ���
�6������	 �� ��� ������ ��	����	�T �����

��� �� ������	� $����	�
 �� !������� @��� 9-� L�� �� ��� 2>> ) 22>�

�������)�
��A�� ������	�� �	 =�
��	 B
��� ,9&&./ S?������ ������ �	 ;����)

��	����� =�	���
� �	 ������ D����� �6��	 � @�
���	�T *�
1�	" 0���
 �9�&9�

L����	�� 3�
��� �� ���	���� D����
���

,9&&2/ S?������ ������ �	 �������	����� ��	���
� �	 '���� 
�����T

������� �� �������� ������	�
� @��� >�� L�� .� ��� �2&9 ) �29>�

92



���"���+� U����� �� ,9&&9/ ���&��	0��	�� �� 	�
 $	
�������
� L� C�
1� *�*� L�
)

��	 Y �����	��

B
���� =�
�AX	 ,9&&./ S?	 ?��
��

��	"�T ��� ����	��� ������	� �� 	��� @���

%.� L�� 9� ��� ��� ��2)�9��

B
���� =�
��	 �	 @����	 Z� C�� ,9&&./ S���	�
� ��
�� � �	 ���
"�	" ���	�
����

*��  
���� ���VT ������� �� ��������	���� ������	�
� @��� .%� L�� �� ��� . )

4.�

*�
� 3�	1 ,9&&&/ ���&�� $� ���"���� �	�����, �����
	
 �� %������ ��&��
�

*����	"��	 ��� ��� *�
� 3�	1�

*�����+� ���
��� ,�%-./ S������� ��	�
��� �	 ����	�� �� �����	�� �
�����T �������

�� ��������	���� ����� �� �	������ @��� >� L�� 9� ��� �.2 ) �2%�

C������ �
�	 ,�%%-/ S������� ��	�
��� ������ �	 �	��
�����
�� ��
���������T �������

�� ������	� $����	�
 �� !������� @��� 99� L�� 9� ��� 9�% ) 9�>�

9-


	DP2010-01(revised).pdf
	DP2010-01 Shigeto KITANO (revised)

