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����� ������% �$��� ��� ������ +� ������� ���� ��� ��%�"��� ��� ��$����� �� ������� 
������
�$ ���� �����! ��� ��""����� ��� �,����� ��� ��� ���� �$ ����%��� �� ��	���� -! .� ����
����/ ���� #������ 0! 0! ������ 1������ 1�Æ�� 2������  ���� ����� �������� ������
�	�������� ���3� 0�� 4���+�����"�� 4��	% ���/�%� ����5	��� 0���� ��� �� ����%���� ��$6
���� $�� ���$�� 	�������! ���	��7� ������	� ��� ���� ��������� �% 18��9� ��� ������
���"���7� �% � "���� $��� ��� 4������� �	���	� ���������� �� ��� 4������� ������ �$
�	�����	 ������	�! .� ����/ ��� 4�
�� ���$�	� .��$��� ������ $�� ��/��" ����� ������%
�$ ���������	� ����������� �� ������� �
������� �� ��� ��� ��� ��� �	�����:	 ��������"
������ ��� ����� #��/����3� $�� 	������� ������	��!
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�� ��	�� ��� ���/�%7� ;*<=-> �	����%� ��, ����� ������� ��� ������ 	���������� ����	����
�$ "�
������� �,����������� ���%��" �����7� ;*<'<> ������ ���� ��,�� ������ �� � ������
+��/ $�� ��% ���	�����	 ���	��� �$ "�
������� �,����������! �� ��	�
�� � 
������ �$ �����7�
?������ +��/7 ��,6��������" ���	���� +� ����$% ��	�� ��� ���/�%7� ;*<=-> �	����%
�� ������ ���% ���/6$��� ����! #�
��" ���% ���/6$��� ���� 	��$����� ��� �����% �������
+��� ���������� 	���������� �� �@��������� ����	������ ��%��� ����� ������� ����� ��	��
��� ���/�%7� ���������� �$ 	������� ���/���! .� $�������� ��� �����% ������� �����
��	������� ���/��� �� ����� �$ � ��"���"��� ��� ���
� ��� ����	����� :���6����� 	���������!
�� ����%��	�� �,����� ��� ���� ������	�� ������� �������� $��	����� ��������% �Æ��
�����7� ����%���! ������" ��	������� ���/��� ���� ��	�� ��� ���/�%7� ��
�������� �������
���� ���� ���� ����
��� �� "�
������� ����� ������������% �$ ��� "�
������� �,���������
���	���� �� ���	��� ��/� �����7�!
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1. Introduction

������ ����� ;*<'<> �����	�� �� �����"% +��� � ��������� ��	��� ����� �$ 	������6
���� �� 	��3�	���� ���� ���� ��� ��,�� ������ $����+ ������ +��/�� ��"������� �$ ��� ������
	����������� �$ "�
������� �,����������!� ��	�� ��� ���/�% ;*<=-> ���� �����7� ���������
+��� ���% $��������� � �����% ������� $�� � ����� +��� 	������� ���/���� �� 	�������
�,�"����� ���/�
 "�
������� �,����������� ��� �����6	�����"��� ��,�� ��� "�
�������
����! ���% ���	�
���� ���� ������� ��, ����� ��� "�
������� ���� ��� ��� ������ +��/��
��� ���� ��� ������ 	����������� �$ ������� ��, ����� ��� ���� 	�����% �� ����� $�� "�
�������
�,����������! ��	�� ��� ���/�% ��/� ��,�� ������ �� ��� ����� �$ ��
��" ����� 
�����	���
��� ����" ������ +��/�!

#�+�
��� ��� 	���������� ����� ���� �������� ����� ������� � 	������� +�� $�	��
��	������� ���/��� ��� ��3���� ������"� �$ � ���/6$��� ����� �� ������ 	���������� �	����
���� ��� ������! �% �������" 	������� ���/���� ��	�� ��� ���/�% ��������� �����7�
�����"%!�

���� ����� ��	���� ��� ������� ��,����� ������� �� �� ��	������� ���/��� ������"! �%
���������" ���% ���/6$��� "�
������� �����+��"� +� ��
�����B� ����� �$ �����7� 	����������6
��������" �����"%! .��/ �$��� ����� ;�������B�� ��� �,������ �% ����������� ��� .��6
��� ;()))>> ��� ���"�� �� ��	� ����� ��� 	����������6��������" �����! 
���� ����
������	����� �� ���$����	�� ��� ��� @��������� �$ ���/6$��� 	����� ���� ��� "�
������� 	��
�+�� ��� 	����������6��������" ����� ����+� �� �� ���Æ�� �����7� ������ +��/ 	����	6
����B����� �$ ������� ��,�����! ��� �������" ��� ������	���� �� "�
������� ����� ������"�
�� ����$%��" ���$����	�� 	����� ��� ������� �� ��
��"� �� ��������� +�%� $��� �����7�!

� ������� ��	�
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� !�!� "��
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� (� ���������� ��
���������
 ���� ���%����
� ��� 	��� ���� ��� ������� ��)����� �
�	��� &��� ���$ 
���'�
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�&��
 ��
��Æ���� 	������ ����������� ���������� �����
����� 
���
��� ����������� ����������� ���� "��
�� "�
��������
��� *���� ����+� ��,--���
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A�� �������� �� $������B��" ��� 	��3�	���� ����� �����7� ����� ���"������ �����% $���
�������	�� �������� ���� ��� �����7� ����� �"����� ��	�� ��� ���/�%7�! ��� �,������ ��� ���
���	�������� �$ ����	� ��� ������� *=�� 	�����% �����	 :���	� 	���� �� ���"��� ��� 0����
;*<<C>! ���� ������ "����� �$ 8���� �������7� ���� �������� � ������"��� +��� ���$� ���
��� ��	� �������� ���� "����� �$ "�
������� �,����������� +��	� ���+ ���"� ��������%
��	������ ����	����� +��� +���! �����7� ����� ������� ����
��� ��/� ����� "����� +����
��	�� ��� ���/�%7� ����� ���� ���!� A�� ���������� �$ ��	�� ��� ���/�%7� ����� �� ����
��� �����6	�����"��� ���� �� 	������ �$ "��������" ����
��� ��/� �������7�! ��	���� D �����6
������ ���� 	���� �% ������%��" ������� ��������� �� "�
������� �,��������� ����
������
$�� ���� ��	�� ��� ���/�%7� ���"���� ����� ��� ��� ����:	����� �$ ��!

��� ��������� �$ ���� ����� �� ��"���B�� �� $����+�! ��	���� ( ���	����� ��� ����	 �����!
�� ����:�� ��	�� ��� ���/�%7� ��
�������� �% ��
��" ��� "�
������� ��% ��� ���� ���%
���/6$��� ��� ������ ����! .� ���+ ��+ 	��:���" ��� "�
������� �� ���/6$��� �����+��"
������� ��� �$ ��	�� ��� ���/�%7� ������	����� �� �� �@��������� ����	������ ��� ���� ���� �
�������� �$ ������	�����! ����� ������	����� ������� $��� ��� ��@�������� ���� ��� "�
���6
����7� ���� �� ���/6$���! .� $�������� � ��"���"��� $�� ��� �����% ������� ��� ���+
��+ ��� ���������� 	���������� �������	� �+� ��+ ����� 
��������E ��� "�
������� ����
��
�� ��� � 
������� ��������� �� ���� ��"���"� �����������! ��� �������� �$ ����� �����

�������� �� ��	�� ��� ���/�%7� ����� ����+� ��,�� ��� "�
������� ���� �� ����
� ����
��/� ���% �� �� �����7� �����! ����� ����� 	��������� ����	����� +��� ��� ������ ����� �$ ����
��"���"��� $��� � �%���� �$ �,��	�������� ��F����	� �@������� +���� �������� ����������
��� �����% ���	��� ����� ��	������� ���/���! ����� �@������� ��� ��Æ	��� �� ���
� ��
"������! �����$���� ��	���� - ����%B�� � ���	��� 	��� +��� ������% ������ �� 	����������� ���
	��	�
� �� �������! ���� ���	�:	����� 	���� �� 	���� �� �������� �� $��:����" �����7� ����6
������ ��� ��@����� ���������� ������	����� �� ��� "�
������� �,��������� ���	��� ��� ���
"�
������� ���� �� ����� $���% �� ���"� +��� �����7� 	��	�������! �� �����	����� +� ���+
���� �$ ��� "�
�������7� ����� ��
�� �� ��� ������	���� ��� �����% ���� ����� ��	�������
���/��� +��� �
�������% ��� ��� ��, ���� �� B��� ��� :���	� ��� �,���������� $��� � +��
	����!� #�+�
��� �$ +� ����������% ��� � ������" ����� ����� �� ��� "�
�������7� �����
��
��� ��� �����% ���� +��� ��� ��,�� ��� "�
������� ���� �,�	��% �� ����� ��""�����!

.������ ��� ������" ����� ����� �� "�
������� ������� �� ��� �,����� �$ ��	���� -�
��� ���������� ����������" ��� ��, ���� 	��
��"��! ��	���� G �������	�� ������� �,������
��� +��� �� ��������" ����� $�� "�
������� �,����������� �� +��	� ���� ���������� ����
	��
��"��� ��� ��+ �� � ���B��� 
���� $�� ��� ����������� ����%��" � ������
� ��, ����!
��	����� G ��� C ���� ����% ����%��	���% ��+ "������ �� ��� ������ ���� ��� ����������
����������" ��� ��, ���� 	��
��"��! ��"����� ����� ��	����� ���+ ���� ��� ������ �� ���
���� $�� "������ ���$����	�� ��� ���	�:	������ �$ ��� "�
������� �,��������� ���	���!

� .�
���� /���� ��� �����$�� ����� ���� 	����
 �� �)�������
 0
������ 	������
� &��� ��� 
���

���
��������� &���� ��
�� 	� ����
�
���� �� �����������$ ��& �����'������
��� ��$�1��
� ��� ��� 2
�� ������� �� 3���� ���� ��444�� &��
� ���� �������� ���� � �����$�



%# �
� ��
�
�� -

��	���� G ������� ��+ $�� ��� ������"��� 	��
��"��	� ������	� ���� �� ��� 	����������6
��������" ���������� 	�� ��/� ��! ��	���� C ��/�� � ���� ����	� ������	� �� ����%��" ���
�������" ����
��� �$ ���� ���������� �� "������ 
������� �$ ��� �����! 
���� � 	��������
���� ��� "�
������� �,��������� ���	��� ������� ��Æ	�����% ������ +� ���+ ����� ��
"������� ��� ���������� +��� ��� 	��
��"� �� � ���6B��� 
����� ������" ���� ��� ����	�����
	����� 	��
��"� �� ���� $�� � 	������� ���/�� �����% �@���������! ���� ������ �����������
��� ����� �� +��	� ��� ���
���� �,������ ��� ���� ���	���! ��	���� D ����H% ���	�����
������ ������� �������� $��	����� �$ ������	���% �����,������ �@��������� ����	������!
��� 	������� �,����� ���+� ��, ����� ���� 	������ � $������ �$ ����� ;�% ������%��"
� ����6���� 	��������> +��� ����� �$ ��� ��	�� ��� ���/�%7� �����% ���� ;+��� ��"���
��������	� �$ ��,�� �� 	������ ���	/�>!

�����"���� ���� ������ +� ������ ���� ��� "�
������� ����� �����$ �� ��� �����% ����!
�����$���� +� ��% ������" ����� ��	�� ��� ���/�%7� ���	������� �$ ���� 	��������	% ���
��� ����	���� �$ "�
������� ����!

2. The economy

��	�����"% ��� ���$����	�� ��� ����� ���	�:�� �% ��	�� ��� ���/�%! ��� ��� ��� �� ������
	����������� �������� ��� "�
������� ���	����� �� ���� � ! ��� ��	�����"% ��

�� I �� I �� J *� ;*>

8�
������� ���	����� �� $����+ � ���/�
 ���	���� +��� ���������� ������% � ;����> ���
������� ������������ � ! .� ������ ���� ;�� �> �� ��	� ���� � � K����� ���	L ! �,	��� $��
���� ���	��� �,������� +� ���� ������ ���� � ��� � ���@�� ��
������ ������������ +���
$��� ������� K����� ���	L !

� ������������
� ��������� ���/� 	���������� ������� �		�����" ��
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��;��� ��>� ;(>

+���� 
 � ;)� *>� ��� 	
 ������� ��� ���������	�� �,��	������ 	���������� �� ���� )
��$��������!

��� "�
������� ������ ��� ��
����� �����"� � ����6
��%��" H�� ���� ��, �� �� �����
�� ���� � ! #��������� ��� ��� "�
������� ��/� ��	������ +���� ���� � 	��������� ���
$��	����� �$ ��� ������% �$ "�
������� �,���������� �� J ;��� ����� � � � � �
>� ��� �$ �������
"�
������� ������������ 
��� !



G ������� ��	���
� ���

�� �������
�������� ����

���
������ ��� ��� ���
 !��� ������

��� �� � ��;*���>��� ������ ��� ���� � ���6�$6�������� "�
������� �������! #���������
��� ��� "�
������� �����+ ��� ���� ���% �� ��� $��� �$ ���/6$��� ���6������ ����! ���
"�
�������7� ���"�� ��� ���� ����� 	���������� ���E


���� � �� I ���

�
� � � � ) ;->

� � 
�� ��� � � )� ;G>

#��� ��� �� ��� ���	� �� ����� �$ ����6� 	���������� �$ � ���/6$��� ���� ��%��" ��� ����
�$ 	���������� �� ������ � I * $�� ����M 
�� ���������� ��� ������ �$ ����� �$ ���� � I *
	���������� ���� �� ���� � ��� "�
������� �������� �� ����
��! .��� ;-> ����� +���
����	� ���@�����%� +� ��� ��� ��$� ���� ����� ��� ��"�� ���� �� � �����"���
� ��
�� �$ ����
��� �����$��� �� �� ��� ���������! ��� ����� ��� ��+�� ���� ������ ��� �� ;G> ��H���	�
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��������" � ����6���� 	�������� �� ��� �������� �$ ;*->! ��/��" ��� ����
���
� �$ ���
��"���"��� +��� �����	� �� 
�� +� "��

	�K����������L J )� ;*D>

���� ������� ���� �� 	�� �� ������
� �� ��"���
�� ��� ���� �� 	�� ���� �� $��� �� � ���	�����	
�����% �����! �������" ���� ��� ���� 	���������� ���7� ���� �� �@��������� ��,� ������
;$������%� �������" ���� ������� ������ J ) +��� ����������% ��� 	���������� �� ��$��������
�� �> ��� ����" ;*(> "�
��

�� J ;	�K������L>
��	�K����������L� ;*'>
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��� � ��� �� �������� ��� ���� ������"��� ���	���! �� ��	���� G� +� ������ ��+ ��	�

��$�������� 	�� �� �,���	��� $��� ;*'>!
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��� 	��� �� +��	� "�
������� �,���������� ��� �!�!�! ���
���� � "��� ���������% $��
����"��" ��� ��� �����	������ �$ ����������" �����6	�����"��� ����! .��� 	������� ���6
/���� ��� ���6������ ����� 	�����"��� ���� $�����" ��� �� � �����:�� ����;��> J �� J
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���� +���� ����;�> ����� ��� @������% �$ 	����� ���	����� �� �� *

	�����"��� �� �� J � ! .��� � �������% ����������� �� ���	���� ��� ���	� ���� 	������6
���� ��� � ��� ����6��
������ $��	����� �$ �� � ��� �,��	������ 	���������� �� �� �@���� ��
��	���������� �,��	������� 	������� �����"� ����� ����%��"

��������;��> J ������ I 
	���� ;*=>

+���� 	��� J 	��

��� � �@������ ;*=> ������ ����� �������� �� ���"���� ������% ������ ���

"���� ��%�F �� "�
������� ���� �@���� � 	������� ���� ��� ���� � �������� +��	� �� �������%
��	���������! �� ���"���� ������% ������ ��� ���� � 
���� �$ ��� ����� 	�����"��� ���� +���
+��	� ��� "�
������� ���
�� �
��% ������ �� � 	�������� �����%� 
	��� ! ��� ���6������
���� �$ ������ �� ���� ���� �� ��"� �� ������ +��� ��� ������� �� �� ������ �� ��	���� ��
�� ��+� ��� �� �� ��+ �� ������ +��� ��"� "�
������� �,���������� ���
� ��� ������� ��+�!
����� �� �� �����"����� ��	������ $��� "�
������� ���	����� �� ��� 
���� �$ ���� +���
+��	� ��� "�
������� ���
�� ��	� ������� +��	� �� 	�������!

.��� ��	������� ���/���� ��� ��������� �� 
��% ��F�����! 8�
������� ���� �
��
��
�		�����" ��

���� J ��K�� � ��L� ;*<>

+���� �� � ;���>
�� ��� ���� �� ����������� �� ����� �$ ���� � I * 	���������� "����!

���	� ��� "���� ���� �������� ���� �� � ������ 
������� �,	�����" ���� ���� �@������ ���	�����
� �����"����� ��	������ �% +��	� �
�� � �������% ����������� "�
������� ������� ���	���
�� +���� ������ 	���� �� ���� ���� ����
��� �� ��� ���� ��
��! A$ 	������ �
�� +��� �!�!�!
"�
������� �,����������� ��� �����	� �$ 	������� ���/��� 	����� ��� ������� ���	��� �����$
�� �� �������% 	���������� �� ���	����� ���
�!��
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��� ������ ���$ �� ��

��� �� = ��� ���� �� ������� ��)�� &��� ��������
��
���� ��� ��� ���� �� � 	������� 	��
�� ������ ��� > < ��� ��)�� ��� �� 	������ ��� 	��
�� ��
 ��� � ��
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� �
� �	������

�� $��� +� ��
� ���+� ���� ��� ������� ��, �� ���������� 3�����% �% �� � 
���� � ��� �
����� 
������� ���� ��������� � ������"���� �����% �� ! 1�������	� �� �� ����	�� �F�	��
��/� ����� $���� �% ��	�� ��� ���/�%! 1�������	� �� �� ������ � ������"��� 	���������
��/� ����� $���� �% �����! �� �� ���������� �� ��������� +��	� �F�	� ��������� �� ����
��
�� �$ "��������%! �� ����� ����� +� ��+ ������	� ��� 	��
����� �$ ��� ��� ������ ������%
$��	���� �� 	����� � +��/���� ���	��� �,�����!

3. An example affirming Barro

�� ��� �����% �������� ��� "�
������� �������������% 	������ ��,�� ��� �����������
������������� ���	��! �����������" ���	�� ������������% 	�����	���� ��� �������� ����	����%
+��� ��	������� ���/���! .� 	�� ������$% �% �������" � ���	�:	����� �$ ���$����	�� ����
���������� ��� "�
�������7� ������% �� ���������� ���	��!�� ���� ����"� ��� ����� ����
��� $��� �$ � 	����������6��������" ����� ;�!"!� ����������� ��� .����� ;()))> ���
��%�"��� ;*<<G>> ��� ����+� �� �� ����� ������� $�� ���� ����� �� ��� �����% �������!
.� ����� ��������� � ������"��� ������ $�� ��, ����� ����� �� ��������% ������	���� �� ���
��
�� �$ ���/6$��� ������ ���� ��� "�
������� 	�� �������!

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

.� ������ ���� �;�� �> J � I�;�>� +���� � �� �� ��	������"� ����	��% 	��	�
�� �����
����� 	����������% ��F���������� $��	����! .� ������ � �;)> J 
 ��� � �;*> � * ��
"�������� ���� ��� :��� ���� ��� �� �������� �������� $�� �������� ��� � ���;�>;*��> � (� ��;�>
$�� ��� � � ;)� *> �� "�������� �,�����	� �$ � ���@�� ��,���� ��
�� �$ ��
����!�


��/��" ���$����	�� ������ �� 	���������� ���� ��+� ������������� ���	��! ���� ;D> ���
;'> ��	���

��� J 
 ;()�>

� �;��> J *� ��� ;()
>

�@������ ;()�> ��/�� ��� ���	� �%���� ����������� �$ ��� ����	�����!

5���� �
� ����
 ����� 	������� �� ��� 2
��� ��� �����	������� ��
 ����
�����
�� ��� ����
'����� ��������
 ��
��)�� �
� �� ��

� �� �����	��� &���� �� ��� ������ ���
� �� �� 
��� ��
 ��$ ���� �� ��) ��������
� 9� 	���
����
 ������ ��� ��) 
��� �� � �������� �� �� ���$� 5���
� �� ���� 	��&��� ����� ����
 ������ ��
 ����������
��
���� ������ &��� ������ ���� ����& ����
�����
�� 	�� �� ����
'����� ����
����� ����
�� �� ����������
��
���
���'���� ��������� �� ��� �$�������
�� 5��� �)����� &�� ��

����� 	$ ��� (�$�
�
��
�� 5�� �����
 ���������� �� �����2��� ��
 �)������ �� ���� � < �



(# )� �	����� �Æ����� *���
 **

8�
������� ��
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��;�> J �� ��;�>;*� �>� ;*�� �;�>> ;(*>

���;�> J �� ���;�>;*� �> I (� ��;�>� ;((>

A�� ����������� �� � "�������� ���� ��� � )! #��	� � �� ����	��% 	��	�
�! ������" ��
�� ��� :��� ���� 	���	� $�� ������� �����$%��" � �;��> J *� +� /��+ ���� �� � *! ���	�
��;��> � ) ��� �;��> J �;*> J )� ����	� 	��	�
��% �$ � ������� ���� ����� �� � ���@��
�� � ;��� *> ���� ��,���B�� ��� ��
���� ��� �����:�� ��;��> J )! ��� "�
������� +����
�� 	��:�� �� �� ��� �����
�� K��� ��L ! ���	�
��% �$ � ������� ���� �� �� �������� ����
�����$���� ���� � �� �������� ��	������" �� K��� ��L !

+������ !��� ������

��%�"��� ��� ������ ��:�� �� �"���7� ?������� ���� �����7 �� �� ��� ��,���� ��
�� �$
������������ $�� +��	� ��� ���� 	�� �� ������ ������ �����%� "�
�� ��� �"���7� ��	���
���	���! #��� ��� ������� ���� ����� $�� ��� "�
������� �� �
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�������� �� ��� ������ �
�� �� ��� ��"���� "�
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���� ���� ���	�:	������ ��� �����% ������� �	@����� ��� $��� �$ ��� 	����������6
��������" �������! ��	���� ��� ��
���� $��	���� �� �������� �� K��� ��L � +� 	�� ��
���
�� �� "�� ��� $��	���� � J �;�> $�� � � � � K)� �;��>L ! ��� $�	� ���� ��� � ) �������
���� ��� � )! ���	� ��� ���� * � �� �� �,�"������ �� 	�� �� ������� $��� ��� ��3�	��
�
�$ ��� "�
�������! .� ��������� ��� "�
�������7� ���6������ ������ $��	���� �� � ;�> J
��;�> I �;�;�>>! 4���	� ���� � ;�> �@���� ����� ��� ���� +��"�� ���� $��� ������"
��
����� � � ��� ���� ���	��� �����7� ���6������ ������ $��	����!

.��� ��� ���
� ����������� � ;�> �� � �+�	� 	����������% ��F����������� ����	��% 	��6
	�
� $��	���� �� � ! �� ��� ����� ���� ����

� �;�> J ���;�> I� �;�;�>>��;�>

� ��;�> J �;*�� �;�;�>>>���;�> I� ��;�;�>> ;��;�>>�

���	� ���;�> � ) ��� ���	� � �� 	��	�
�� ��� ���
� $������ $�� � �� ������� ���� �
�� 	��	�
�! ������������ � ;�> ��� � ����	� ��,���� �� � J )� ����	����� +��� ���
:���6���� ��, ���� �$ �� J )!
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����� �� �� �� � ��� ��� ��@���	� �$ ��
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(# )� �	����� �Æ����� *���
 *-

�� ����������� ��� .����� ;()))> ���	����� ��� �������� �$ ��� 	���������� �������
������� �� ��� ������% $��	����� ��� �������� �$ ��� �������� ���� �� ��� ���	���� $�	����
��� +������ ����� �������� ��Æ	���� ���������� �� ��� ��	��� ���	���! ������� ;(->�
;(G> 	���������� �� � ���	��� 	���������� ������� +��� � :���� ����� ��
�� �$ 	����������
��� ��� "���� �������� ���� ����� ��� ���	���� $�	��� ������	���% �@��� �� ����%! ��� ��	�
� �������� �$ ��	��� ������� ��Æ	�����% ���	�����	� ���� ����� ��� ������� ���� �������
	���������� 	��
��"�� �� ����� 	���������� ��� ������ 	��
��"� �� � ��
�� ��Æ	���� ��
������� ���� 	����������!

�� +� ����� ��� �� ��� ��,� �����	����� ����� �� � ������� ������ $�� ��� �����% ����
����� ��	������� ���/���E ��, ��
����� 	��
��"� �� B��� ��� "�
������� ������ 	��
��"�
�� � ��
�� ��+�%� ��Æ	���� �� ������� "�
������� ���	����� $��� �������� ������"� ������
+��� ���� ��� �����$��� ����" ���� �� ������� �$ ������� ������"�! �� ������� �������%
H�	������" ��, ����� �� ��� ����� ��@����� ��������" ��	� 	��
��"��	�! ������" � ������"
����� ����� �� ������ ���
���� 	��
��"��	�� �� +� ����� ���+ �% ����%��" ������� $��� ���
���
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���@�����% ;(D> ������� ���� ��� ���������
� ���	�����	 ���	��� �� �� � ���������"���! ��
�� ������� ���
� �% B���! �����$���� ��� ���������"��� 	��
��"��	� ������� ;��� ���
�
;*<''>>> ������� ���� �� 	��
��"�� ������ �����% �� � ���������
� ������ 
�������! �����
��� �+� �������������E

*! �$ ��� ���/�
 ���	��� $�� � ��� � ���@�� ������
��� ��
������ ������������� ���� ���
����� - ����+ ���+� ���� �� 	��
��"�� ������ �����% �� B���! �� ���� 	���� ;*->
������� ���� �� 	��
��"�� �� ��� :���6���� ��, ���� �� J )� ��� ������� 	��
��"�� �� ���
:��� ���� �� ! ��� ��
�� �$ "�
������� ������ 	��
��"�� �� ��� ��
�� ����

��� ��Æ	���� ��



*G ������� ��	���
� ���

�� �������
�������� ����

:���	� ���	 $��� �������� ������"�! �����$��� ��� �
�������% B��� +��� �� J ���	 ���
������
� +��� �� � ���	 !

(! �$ ��� ���/�
 ���	��� $�� � ��� �� ��������" ������ ���� �� 	�� 	��
��"� �� � ����	��%
��"���
� 
����M � 	��
��"�� +��� �� ������ ��� ��������" �����! ���� ���� ��� ��,��
��� ��� ����� 
�������� �� ��� ����� ��� 	�������!

*���
-� ������ ��!�� �� �! 

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

��������� 	
 �> �$ ��� ����	����� 	��
��"�� �� � ���������% ������������ +��� ���� 
J
	���;����>� ����  � � )!
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�
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�> �� ���� 	���� ����
	���������

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

����	��% �% ��� 	�����������
� �$ ����� (� �>!
�> �������� � �����B����� $�� +��	� N ;�> � )! ���� ����� * ������� ���� ��;�>

	��
��"��� ��� ��� ����� 	��
��"�� �� � 	������� ���/��� �@���������! #��	� ���"����
������% 	��
��"�� �� ���� 	������� ���/�� �����% �@���������� ����� ��� ����������
������ �� ���� �> ����

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

	�����������
� �$ ���� �> �$ ����� (!

4���	� ���� ��� 	��������� �$ ���� �> ��������% * ��� �����:�� �$ � ��� ���� 	��
�����
��� � ��� ���������� ����������! �,����� ( �� ��� +���� � ��� ����Æ	���� 	��
�����!
�,����� - ��� ����Æ	���� ���������� �� � !

���� ����� ����� �� ��� "������ 	����  � � )� ���
��" �� ������ �� ��� ����� * ��
��������� +������ ��� ����	����� 	��
��"��! ������������ ���� �� ���� � 	��� +���� ���
�������% 	��������� �$ ��� �@��
����� ������� ��@����� �� ��� ���������� �� ���/6��3�����
������"���� ���� $���� ���	� ��� ������������ �$ ��� �@��
����� ������� �� ��"������� ���
�@��� �� B��� �� ��� �����!��

5. Another non-convergence result

�� ��	���� G� +� ���	�
���� ���� ��� ������"��� ������	� �� �$��� ��	��	����
� ����� ���
��%������	 ����
��� �$ ��� �@���������! #�+�
��� �� �,����� - ��� ��	������� ���/���
�����% ����	����� ��� ��, ����	% 	��
��"� �� ����� 	������� ���/��� 	�����������! �� ����
��	����� +� �,����� +������ ��� 	��
��"��	� �� �,����� - 	�� �� �,������ �� ���� "������
"�
������� �,��������� ���	�����! �� 	�����! �% +��/��" ����	��% +��� ��� "�
�������
���"�� 	����������� ����� "������ 	��������� �� ��� "�
������� �,��������� ���	���� +�
���� ��� 	��
��"��	� �� ��� �����% �@��������� ����� 	������� ���/��� ;�� �� 	����� ���
��	��6���/�% �� �� �@���������>!
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 .� ��% ���� ";#� ��> �� ��Æ������� ���!
� �$ ����� �,���� �� $ � ) ��	� ����
$�� � ���"� ����"� ��� ��% 	������� % ������

� ; ";#� ��> � % I $ $�� ��� & J �� ����I ' � ����� ����
> � ) ;-(>

��
� ; ";#� ��> � % � $ $�� ��� & J �� ����I ' � ����� ����
> � ) ;-->

$�� ��� ' � ) $�� ������ ��� �����B������!��

������%� �� �� ����Æ	�����% ������ �$ ";#� ��> 	��
��"�� �!�!
4���	� ���� �,������ �$ ����Æ	���� ���������� �� ��� ���
� ����� �		�� �� �,����� -�

�� 	���� +���� ��� 	������� ���/��� �������� ������� � 	������� " ! ����� �� �� ���% ��
��� ���� �$ �� �� ���������% +��� ������
� 	���������� 
�����	�� " ��� ��Æ	���� ����������
����� ���� ������% $��	�����!

4���	� ���� 	��
��"��	� �$ ��� ��	������� ���/��� ����	����� �� ��� �� �@���������
��@����� ���� �� 	��
��"�� �� � ���6B��� 
���� ��� ���� ��� ����������� � �$ ��� ����
������ ��	��� B���! ��� $����+��" ����� ���+� ���� �$ ����� �� ��Æ	���� ���������� ��
" � ��� ��	������� ���/��� ����	����� 	����� 	��
��"� �� � �� ����	�����!
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(;�>> �� �� ��� ��:������ �$ ��Æ	���� ����������!
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�� ���"�� ����� ��� ������� �+�% $���� * ���� �@������ ������� ����

��� ���� "��+� +������ ����� ��� ���� ��� ����� ����� �$ ���� +���� �� 
������� +���
������
� 	���������� ����������%! ��������%� �$ +� ��� ;--> ������" $�� % J �
���� +� +����
��
� ��� ��+�� ����� �� ���� ����" 
�������! �����$���� +��� ��Æ	���� ���������� �$ "�
�� �� ���������� $�� ��� ����	����� �� 	��
��"� �� � �� ����	�����!

�������

�� "������� +��� ��Æ	���� ���������� +� 	�� ���� ��� ��� �,����� - ���	��� ���� ���
�����% ����	����� +��� ���% ���/6$��� ���� 	��
��"�� �� � �����% ����	����� +��� �����
	�����"��� ����! ��� �� ����� �+� ������������� ������E �� ��% ��
� � ���6��"�������
������������ �� ��� ����� �� �� ��% 	��
��"� �� ��� :��� ����� �� �� �,����� ( ����� ���
������� ����� �����!

6. A numerical example

��	����� G ��� C ���� +�% �� �� "�������% ��Æ	��� �� 	����	����B� ��� �����% ����	����� $��
��� ��	������� ���/��� �	����% $�� ���� "������ ���$����	�� ���� ����� $�� �,����� (! ��
�� ���������� �� ����"� $��� ��	����� -� G� ��� C +��� ��� ���3���	� ���� �� ��� "������ 	���
��� ����	����� +���� �,����� ����
��� ������+ ���+��� ����� �$ �,������ ( ��� -! ���
������� �� ���� ��	���� ������� ���� ���3���	� �% ���������" �����,����� �����% ����� $��
���� 	������� ��� ��	������� ���/��� �	������� +��� � �������% ����������� "�
�������
���	���� ���	���!

���� ��� ����� �$ 
��+ �$ ������� ���� �� ���
��" �%����	 ���"������" �������� �%
���	����B��" ��� ����� ���	� ��� ��������" �� ��� ������� �@������� ��������" ������	��
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��������� �$ ���� ����� ����� �������"! ����� �$ ���� ��� �������� �� ����6��	����������
�� ���� ��� ����	% $��	���� ;�� � $��	���� �$ ��� ������ �� > 	���"�� �
��% ������! ��	����
����� ��� ��
���� ����"����� 	��������� ����� 
��������� �� ���� ���	����B����� �� 
��% 	����%
	�������������%� ��� ��	��� ����� �����,�������� ��� ��/��% �� �� ���,�	�! .� ������	�
��� :��� ����� �% ����" ��� $����+��/ �$ ��	����
� 	�����	�� �� 	����	����B� ��� ;����
��	���������> ������� �������� �% � ��	����
� �%����	 ��"���"��� ������� +��� $�+ �����

��������! �� +� ��"��� �� ��	���� (� � ��Æ	���� ��� �$ ����� 
�������� �� ;��� 
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��� ��� 	������� ���/��� �����% ����� ��"��� * ������%� ������ ������� �������� $��	6
����� �� ��� ����
����� �� "�
������� �,����������! ��� ������� ��������� 	��:�� ����
�
��% 
������� �$ �������� �������� ��� ������ 	���������� ������� �$ "�
������� ���	�����!
.� 	�� �������� ��� 
�����	� �$ ��	� 
������� �% �@�����" ��� 	��Æ	���� �� B��� ��"� ����
�������%��" �% ��� ����
����� 
�����	� �$ �� ! 4���	� ���� ��� ��, ���� �� ��� 
��% ��+

�����	�� �� ����	���� �% ��� ��+ B���6��" 	��Æ	���� �$ ����� ' � *)�� ! ����� �������
�������� $��	����� ���� �� ��+ �,�����
��% ��� "�
������� ������ �� ��� ���	���� �$ ��� ?��6
�����	�7 �� ��� ���	����� $��� ��� ���
��� ��	���! �� �����	����� ��� ���6�$6�������� ��:	��
�� ����� <- ���	��� �$ ��� ����
����� �� "�
������� ���	�����! ��� ��:	�� �� 	�
���� �%
�����6	�����"��� ��%����� $��� ��� ���
��� ��	���!
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��"��� ( ������%� ������ ������� ��������� $�� ��� ��	������� ���/��� �	����%! ���
������� �������� $��	���� $�� 
�� ���+� +��� � "��� �����,������� �� �� �� ������� �� �����
���� ���� �� ����
����� �� "�
������� �,���������� ����	�� � ��������� ��	����� �� ����!
���� 	�������� ������% +��� ��� ������� ����� 	������� ���/��� +��� �������% �����������
�� � $�� +��	� �� ����
����� �� "�
������� �,���������� ��� �
 �F�	� �� ��� ������� 
����
�$ ���� ������ ���� $����� �������! ��"��� ( ���+� ���� �� �� +��� �����,������ �% �
������"���! ��� ������� �������� $��	����� $�� ��� ��, ���� �� ��� ��, ��
����� ��
����
$��� ��� ?������ +��/7 �����	��� �% ����� �����% �� ����� :���6������ ���������! ;�
������ +��/ +���� ��
� ���$�	��% H�� ������� �������� $��	����!> ����� ������� ��������
$��	����� �������� � +��"���� ��� �$ ��� ������ +��/ �������� �����	��� �% ����� ���
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Appendix B: Recursive saddle point formulation
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