
Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

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



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

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

�

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

(
����
)* �

� �+������
� ��������������� 
��

� �� �'
���� ��������
� ���,���- ����./
��
�


�
������
 ��

+������
�
����,0���
�� 
��,��
���1��������������
�� �+������

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

,�������� ����� �����3�
����� ���& �����
��������
� �����

�������� 
�������&���������4�2�
� ��

5���������6������
6�

�
�� ���/
��
�


�
������
��� �����������2� 
�
��%��)��7���,87
����
����� �����


�����/�
���,����� �
�����2������7�����

�

���������� �����
�����������
�������������5�������� �9��:��+������

�
������

��������������

������
�

'
���� ������7������ ����
� ��
��5�������������6���  ������3�;�� ����
��+������
����
� �
��

<���
�
� �,���(���������������������
�������2�����
 
� �(��*�������/
������
��=��������� ��

5��� *��
�������������
�����- ����
7�)���� �2
����� �
������

� ���>;�����!�2
� ����
��



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

������������
������
������� ���
	��
�����������
�� ��&���
��!�����2
���� �����������
���&�
��

�����&��������<��?�����
�������
������3
��9@4=�+��7 ����
����
��5���������(���./
��
�


�
������
��

+������
�
����,0���� �3�
�������������������+������ 

�
���������� �
����2���
�
� ����

�����

A<��?�����
B�9@4C�+��7��D��<����
����<
����
)� ��2� ����� ��
������

� ����&�7������������
7����2������

,�������� ������2�����A	�4��+��7��D���

�

�
�

������������	
��	�
��
�����2
����
��3
���
2�������� ����+��,�������

����������2����������+������

�
�� ��,����7���

�������,�����2��������
5���������(���./
��
�


�
��������;�� ����
��+����� �
�
����,�������

0������ �����
���

�B�
�������
���4�+������

�
�������������./
�� 
�


�
�����0�
������������������
��������
�E������  ���������������
�4�����!��;	�����
�
�,�
 ����
�����������
����
�
��������2������A� �� �/
���,�
����
�
�������D��

�

!��*;������
��� *�,����������-�����

�� ���� ����
� ��7���

����
�(��,�(���

/
��
�


�
��������;�� ������2���,���������4��
���� 2�������5���������
���� �
�������*� ��������
�

3������
��� 
��������
��2��
��,��&�7����������'* �� ����
��+������
� �������������������
����������

����"����
�������,
�

�(����
����
�
� ����5�������� �(��
�������
� �����4�
����
��'
� �
�7�
��

����6��� ������/
��
�


�
��������;�� ����
���
���� 
�
��������7�������
���&�
��������
������



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

/&��E������ �����
��2��
�����
��=��3
�����
������
� �������-���������
�����,���
���+������
	

�
��
�


�
��������������
����� ����
��
�����F��

� �2�����
��AG994:�+��7��D���������
7����2������
���� 
��

�4=�+��7��������
�
� ���<����
�����
��
������
�� � ��4����
�
� �2��
��(��*�������4�5���������

���
� ������ 
�������/
�����,2
�� ���=�������CH��,2 ���=������CHH�5��� *��
�����A���
7����2���B�

G�94���,2��G��4��+��7��D��I�� �2
��(����

�4�)����> ;�������5���
���������2
� �
����2������

/
��
�


�
��������;�� ����
��+������
����
� ������ ���6��� �������
�,����
��,���<���&�����

��� ������/
��
�


�
������
�����������
��E������ � ����
��=��������� ��3
�����
������
����>;���

��
�(��,�AG�=4H�+��7��D������
�����!�>;��7
�����
�� �&����
����
��G:4��+��7�����
������

� ����

<��*��������,��(��,�
� �����

�

�
�

������������	
��	�
��
�����2
����
��3
���
2�������� ����+��,�������

����������2����������+������

�
�� ��,����7���

�������,�����2��������
5���������(���./
��
�


�
��������;�� ����
��+����� �
�
����,�������

0������ �����
���

�B�
�������
���4�+������

�
�������������./
�� 
�


�
�����0�
������������������
��������
�E������  ���������������
�4�����!��;	�����
�
�,�
 ����
�����������
����
�
��������2������A� �� �/
���,�
����
�
�������D� �



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

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

�
��
������
���+������

�
����������������&�7�
� �
 �����/
��
�


�
������
�����������
�������
� ���,&� 

� �


 ����F��

��2������&���
��E������ ����
����������� 
������
�����
�!��66����������

���������� �

7������.����
��,�
�7�����0�����.J����������0��7���
 
��
����
��
�����
�� � ��5���������,�4�2���
��&��

.����
��,�
�7�����0�(����
����2�
������5����������� 2
���
���*� �����������
�������������2
����

�����
����

���&���
��,2�
���!��66�4��
�����������
 �,�
����3�;�� ���.
��������
��

� ��E����,�����0�

����� ����
������������������

����'
� �
�7�
����2
 ����4��

���
����2
���
 �������2*��
��
��
�

� ��
� ��

�
��
�����
�����
������
�(��,�
��+������
����
� �,� ������������
����
����!��66�����������&���

�����������4��
���
����
��
�����
�����
����5������� �����2�
���4������
����� ��
��� *�,����������

+������
� ����
���� �
�������*� �������3������2�
�� ������ �����&������"
��,��,* 
���.����
������

<����*��04�.���
��3
�����
���04�.3
�
)���04�.K����� ��
��0�����.L�
�����
�0��

�

�
�

1�����
�6
�
B�����
��,�
�7������2������
����������� 
�������
����
��
�����
�� � ��5����������
��/
��
�
 

�
������
������������
����������
���&����

�������
��,�
�7��������� ��
��� *�,������ ��E������ ����
��C��������
�����������2
������
���� �>;������

���6
�
����
���

�B�
�������
���4�+������

�
�������������./
�� 
�


�
�����0�
������������������
��������
�E������  ���������������
�4�����!��;	�����
�
�,�
 ����
�����������
����
�
��������2������A� �� �/
���,�
����
�
�������D��



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

������� "�
�	���� ��
�
����.����
��,�
�7�����0�����2
� �
�����/
��
�
 

�
������
����������
��

+������
�
����,��� ���5����������&��������&���� 
�� ���
���� �
�������*� ��������
�3������2�
����

,��� �����!
�
� ����

���&��.
��������
��

� ��E��� �,�����0�����!�������,���,��2������.����
������

<����*��0�����.J����������0�
���*� �����(
����
�M� ������(������
� �

� ��
�������
�������F��

��2����

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

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

.���
��3
�����
���04�.3
�
)���0�����.K�������
��0�, ��&�7���������&������
� ���� �
��
��,����������
��� ���

�
� ���*�������

�

�
�
���

�B�
�������
���4�+������

�
�������������./
�� 
�


�
�����0�
������������������
��������
�E������  ���������������
�4�����!��;	�����
�
�,�
 ����
�����������
����
�
��������2������A� �� �/
���,�
����
�
�������D��

�



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

�
������������ $��
��	�������!#�� ��������.����
��,�
�7�����0�����.J����������0��
��
 ��2�

���
���

* �

� ���7���

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

����� �,���
���
�
� ����,� 
�(���

+������
� �����
�������2*��
���'
� �
�7�
��������
� ���/
��
�


�
��������;�� �����
�� �� ��,2��

���
����5�
�����&��
�����������������������������&� ��2����� 
��������
���
��� *�,�����4��
������

�
������
���������,�
�
�����
�(��,��� 

�;���
����� ��"
��
� �

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

3������
���
��
�

� ��&��.����
��,�
�7�����04�.
��� �����
��

� ��E����,�����0�����.J����������0�(���

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

�

�
���

�B�
�������
���4�+������

�
�������������./
�� 
�


�
�����0�
������������������
��������
�E������  ���������������
�4�����!��;	�����
�
�,�
 ����
�����������
����
�
��������2������A� �� �/
���,�
����
�
�������D��



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

�
��+������

�
�������� ����	����	����		�%���	 ��� *�,����
���7���

����
�(��,������
�,�
����

/
��
�


�
��������;�� ����N��
������� ���(���.J��� �������04�����2
� �
������"���
�����
������
(��

,���/
��
�


�
����������+������
����������N�,2
�� ������
��������
���
��
���������������2�������
��

-�����

�� �����&������C��������
�������
���5������ ���,��� ���(���.����
��,�
�7�����04�

.
��������
��

� ���E����,�����0�����.J����������0� �/&���
��&��
����������������2
��� 
�������(���

�
�����
�7������,�7&���
����5��������7�
����������� ����

�

�
���

�B�
�������
���4�+������

�
�������������./
�� 
�


�
�����0�
������������������
��������
�E������  ���������������
�4�����!��;	�����
�
�,�
 ����
�����������
����
�
��������2������A� �� �/
���,�
����
�
�������D��



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

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

�
�� &��
������� ��&���������������
���������� *��
�����
� ��
������ ���2
�7����������(�������

5��������
���������� 
���������7�
���6���������O5�
 �������������
���
����
���,���F
� ����������

/�� 7�*������
��
�������� 
���O�����,���
����� �
�� �����
*��
�� ���7����
7���,���9��M���������H�

�
������
�
� �������L���
���,��������� �������
���� �7���F������*

���&���
���
�����,�
��(�������

5��������������&������
������2�������.<������6�&��� �04��
�������
� �������

��2��������

4�����&��

�
����7��7����������
��6
��,�����*� 

� �7�
��
�
*� �
�� �������
����� ������,���<���&�������� ���I���

2�����
�������/�

�
��4�������
�
�����
�������

��� ���������
������ �
�����������
*��
�� ��/�� 7�*����

����
������
�����������
�����

���&���7����
7������ ���
��������������E	F������B����
���4�1���
���4�

1
�����4�+�
��4�F
�2�7�
4�F
�2��
��4�-�� �� 
��4�E� �������2
��5�
���
����������*�
����

�

�
�

/� 
�����+��,�����,���
����!�����2����(���9�������� ����
� ����� ������
����������������
���

�B�
�������
���4�+������

�
�������������./
�� 
�


�
�����0�
�����������
��������
�E������ ������ ���������
�4�����!��;	������
�,�
 ����
��
���������
����
�
��������2������A� ���/
���,�
����
 �
�������D��

�

�



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

�����99P���������������+������
� ������������4����� �������������'��������� ����7�
���6��������

�&��
 ��E������ ����,���
����<����>;����������/�� 7 �*�������������& ����2
�������������� �����2��

CCP�����E��������

�� ����7�
������
� ���6��
�
(��� ����7���"
���������� 
���&���&�������
�4�������
��

����

�����,���
����/�� 7�����A,��5��%������ ���4�� 
�7��
7��������/�� 
�������
7��D�
��(
�
���/*

���� ����

7�
��"�� �� �
����
�����������������H��&��������� � �
��������������&����C�P���������������/
������

7�
����������2������+���
�����
��������7���
������( ���/�� 7�*����� �������������������
��"����
�


����
���������

��
�������C@P�(�� *
��
��*;
�� �� ��!
�
� ,�
�
��������

�����
����

�� �������

"����
�������� �����
��(�������5��������
����������  
�������I������
����� ���,��&�7 �
�����

AM�B�H49PD��



Institut für 
Wirtschaftsforschung 
an der Universität München 

�

                                                                                                                

 

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

 

�

,����-��
	��
�����	 !���
�

 
3
������ �� �
��

� ������:������3
�����
���������= ���I
����
���������
��&��������F�*�������2
��

�
����E����,�(���&����94:��3



�����������A���@D�
 �����������������& ������+������
�
����
�
�����
��

������ 
���������������
���������������7
���
�� ��� L�
�����
�������������+������
���(
��	%��,�6����

��,���� >������������������+������
��������4�K����� ��
���(���+������
�������������2
���� ����	

F��(
����,�����2
�7
����(���!��;6��)�7������
�%���� �������� ����(���K������76��

�������E����	

�� �����������
���
����
��7���
��
��

� ��'�
������ 2
�7
��������1�
�����������������2
���
������

�	

������6�,
�

����
����
�
�������4�2
����
�6
�
�2�
� ��$�

�
��4�/
����������-�� ��
��8��"
������ ������

����� ���6�,
�
�� ��%��2	 �2�%������������ �������� 3
�����
�����7��,����
����,���<���&�������

�

�
����6�
��������&����������
�����7�� ������������� ���
���
��M� ��������
�����
*� �����7������-��
�	

(��������
��(����
������� 
�����4������
��!����
��� ��&���
����
����������
�

� �������
������
������

���������5���� ���
������<�������������
������.!��� ��+
�������'��70	����
����2��������������,��

�
����(���.������ 
����������������
������������0�� ���������

�

���������
�����
��C��M� ����
�������� 
�����7�
(��� ���� >���,����
����
*��
�� ������������"�
�
����(��

3
��H49H�3



�����������E����,�����������@������3
 �����
����������2��������F����������
�����1*�	

������
����������>;����+������
�
����
�
�����2�
�2� 
�������<���
�,���������F6��� �������!��� *���	

�& �����(������������������ 
����
���"������7����!� �,7���

�


