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Sylvi Rzepka1

Labor Market Returns to College Education 
with Vocational Qualifi cations 

Abstract
In a context of demographic change, European governments seek ways to keep the 
skill set of the labor force  fl exible. One option to achieve this goal is widening access 
to college education to non-traditional students, such as those vocationally trained. 
Assessing whether this is a promising approach, I investigate what kind of labor market 
returns German non-traditional students can expect after enrolling in college rather 
than continuing with a vocational training-based career. Relying on the Adult Cohort 
of the National Educational Panel Study I use propensity score-adjusted regressions to 
estimate the average treatment eff ect on those that enroll in college based on vocational 
qualifi cations. The fi ndings suggest high opportunity costs because treated individuals 
have an up to 67 percent lower employment probability while being enrolled. After 
this initial phase individuals exhibit a similar employment level and job stability as 
those that continue with a vocational training-based career. All treated individuals take 
up more prestigious jobs. Enrolling in college is on average associated with at most 
43 percent higher life-time earnings compared to earnings when continuing with a 
vocational training-based career. However, recouping the opportunity costs of enrolling 
in college is a lengthy and risky process.

JEL Classifi cation: I21, J24, J62

Keywords: Educational choice; vocational training; tertiary education; occupational 
mobility

August 2016

1 Sylvi Rzepka, RWI and RUB. – This study uses the weakly anonymous National Educational Panel Study (NEPS): Starting 
Cohort 6 - Adults (Adult Education and Lifelong Learning), doi: 10.5157/NEPS:SC6:5.1.0, linked to administrative data of the IAB 
(Years 1975-2012) by the German Record Linkage Center (GRLC). Data access was provided via on-site use at the Research Data 
Centre (FDZ) of the German Federal Employment Agency (BA) at the Institute for Employment Research (IAB) and remote data 
access. The NEPS data was collected as part of the Framework Program for the Promotion of Empirical Educational Research 
funded by the German Federal Ministry of Education and Research (BMBF) from 2008 to 2013. As of 2014, NEPS is carried out by 
the Leibniz Institute for Educational Trajectories (LIfBi) at the University of Bamberg in cooperation with a nationwide network. I 
thank Dörte Heger, Ingo Isphording, Stepan Jurajda, Jochen Kluve, Marc Piopiunik, and Sandra Schaff ner, Christoph M. Schmidt, 
Marcus Tamm and seminar participants at SPP1646 Colloquium (Bamberg), IAWEE 2015 (Cantanzaro), BIEN Jahrestagung 2015 
(Berlin), BIBB-Conference 2015 (Bonn) for helpful comments and suggestions. I acknowledge fi nancial support from the Deutsche 
Forschungsgemeinschaft (TA 829/2-2). – All correspondence to: Sylvi Rzepka, RWI, Hohenzollernstr. 1-3, 45128 Essen, Germany,
e-mail: sylvi.rzepka@rwi-essen.de



� �������	�
��

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


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

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

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

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


�� '��������� �� 
�� "����
��� �� (����
��� �� #$$%� 
���� ��� ���� �� �������� �� ��		���

����		��
 �� ���)
����
����	 �
����
� ) 
���� ��
� ����
����	 ���	�*��
����+ �� ,%%-� ,�,..

���������	� ����		�� ����� �� ����
����	 ���	�*��
����� ���	� �� #$,- 
��� *���� ���� 
� ,-�#,/

 0�����	 �
�
��
���	 12��� #$,/�&� 3������� �� ��	�
��� 
��� 
��� �������� ������ ��		�

������������� 
� $�4 ������
 �� �		 *��
 ����
�� �
����
� �� ,%%- ��� 
� #�. ������
 ��

#$,-�� 5 ��� ���
�� �����	���� 
�� 	�� ��	�
��� 
���)�� �� 
��� ��� ��
���� 
� ��		��� ���	�

�� 	��
�� 	���� ����
 ��
����� 6��� ����� �

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

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

� ���	��� 
�� �7��
 �� ��		��� ����		��
 �� ���)
����
����	 �
����
 ��	����
 �������	�
��

��� ���	�
�� ��� ���������

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

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


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

8 �	����� #$$#&�6� ��
�� 
�� �������� 	�
���
��� ��� ������� �� 
�� ��
���� 
� �
������ ���

�
��� �
����
�� ���� ���������	� 
��
 ��� �	��� 
��� 
�� ��� �
����
 ����� 0�� �9��	�� �

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


��
 ����� 
��� �� �
������ 3;�		�
��  #$,#& ����+ <�� �
 ���� 
�� 	�
� 
� �
���=>� ?����

������� ������
��
��� ��
�� �� *��� 	���� �����*���
 ����
��� �7��
� �� 
�� ��	����


��
� ��� ����� ��� 
���� 
��
 ����		 �� 
��
���� �����
���� 5	�� ����� ������� ������)


��
��� ��
�� �
������ �
 �	�  #$,4& *�� ����
��� ���� �7��
� �� 
����� �����	)	���	 �	�����

��
���� ���� 4#)// ��� ����� ��
 �� ���� �7��
� ��� ��� 0���		�� @;������� �
 �	�  #$,/&�

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

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

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

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

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

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

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

�



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

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

	� ��	 �	'��"

( %�
��	���� �� ��� �
��	
� �	�%���	�
 �� )������ 	��&�
� ���
	
� ��
���� �	�
	*%�
�

���� ������ ��
�*�� �� ��� 	
�	�	���" +��� �$�%	*%��� ( ��%�� �
 ��%��	�
�� ,��	*��

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

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

$������ ��� ����� �
��� ��,�	����
�" #�	� ��$� �� 
�
&����	�	�
� �����
� 	� �	�%����� 	


��� ��%	���� �
� ���%��	�
 	���������" .$�%	*%��� ����� �	�%	$	
�� �'��	
� %���� �%%���

$���	�		�	�� ��� 	
�	�	���� )	�� ��%��	�
� ���	
	
�� ��) ���� %��
�� ���� �	�� �.%�� �

!//01 2���� 3���� 3����� ����� � 4����� ��!5� �
� %��$��� $���)��� �%���� %��
��	��

�.%���� � � .�)��� �����" (
 ���	�	�
� ����� *��� $���	�� ,��	���	�� ��	��
%� �
 ��� ��&

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

�4����� !//!1 3��� � ����� ��!5�" 6�)����� �� ��� ���� �� �� �
�)����� ����� ��� ���



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

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

7�	
� ��� ���� %����� �� ��� ���	�
� 8��%��	�
� 9�
� .���� 	
��� �� ���	
	�����	��

)��� 	
������	�
� ( ��$�� � ���%�	�
 �
 ���������� ���	�
" ( ��� $��$�
�	�� �%��� ��:�����

�������	�
� )	�� �	;���
� �������
� �
� %�
��� ����$ ��*
	�	�
�" ������� � �$	�� ���

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

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

�	�	��� ��� ������� 	
�� ���� �
������ ����� )�� �
�� 	
 %���� )	��	
 5"0 ����� �
� ���

�
������ )�� �
�� �
� �	�� ����� 5"0 �����" #���� �	;���
� ��*
	�	�
� ��) �� %�
��� ���

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

<	
�	
�� ������� ���� ����� ��� ���� �$$����
	�� %���� ����%��� �� �
��	
� 	
 �
	����	��

����� �
 ��%��	�
� ,��	*%��	�
�" (
	�	��� 	
�	�	���� )�� �
�� 	
 %���� ���� � �)��

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

��� �$ �� =0 $��%�
� ��� 	��� �� �� ��$���� 5"0 ����� ����� *
	��	
� ��%��	�
� ���	
	
�

���
 ����� ���� %�
�	
�� )	�� � ��%��	�
� ���	
	
�&����� %�����" 6�)����� ��	� �	;���
%�

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

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

��%��	�
� ���	
	
� ���� �	�	�� :�� ����		�� �� ����� ���� %�
�	
�� )	�� ���	� ��%��	�
�

���	
	
�&����� %�����" >���� �
��	
� 	
 %����� 	
�	�	���� �%��� �
 ������� 5= $�	
��

�	���� �
 ��� +��
	���� 9����	�� .%��� ���� �$�
� ���� �� �� !�?"�� ���
 ����� )�� ��


�� �
��" 4�	� � 	
�	�	���� �'$��	�
%� �	���� ��	� )���� �
 ������� ����� �
��	
� 	


%����� ������� 	
�	�	���� �
 ������� �����&���
 �5 ����� ����� *
	��	
� ��%��	�
� ���	
	
�"

#�� �'�%� 	
%����� 	
 %�����	�� 	��&�	�� ���
	
�� ��� �� �
��	
� 	
 %���� 	� ���	�� �����

�



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

��� ����� ��������

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

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

��� �������  �����
����

� �������	��
 ��� �� �����
	


��� ������	��
��� ������

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

�������� �� �������� ��
������ ()������ *���������� +,��� �'$ �-� ����� ��� ����� ��.�����

����� �� ����� ������� �� #������ ����� ��� �
�����/�� �� )��
�� $� 0������ ��� �������

#������1� ������ �2�� �2�� ����� ������ ��������� ��
������� �� ������
�
� ��������� �� ���

���� ������ ��� �� ����� �������� 3��
� %$ ������� �� ��� 4��� ���� ��
����� ���� ����

54��� ��
�������� ����6 �� $%%��� ��� ������ ��� �� ������� �� ������� � ���� �� ������

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

�� ��� 4��� ���� ��
����� �� $%%��

��� 5����� ��
�������� ����6 ������� ��
����� �� ������ ������� ����� �� 	��������� 7
���

�4������� �����
� ��� ���� �� ������ (8��� �� ���� �'$�9 �������� : "������ �''�-� ����

������ ���� ������ ���� �	������� �� ��� $%;'� ��� $%&'�� <���� �''% ��� �2��� ���
�������

	����� �� =
��������� )�� ��������� �� >���� *�2��� ��� ?�����@���� "��������� ����	���


��� ������ �� ���� � ������� ����� �2�� (8��� �� ���� �'$�9 )������� �'$�-� ����� =������

*����������������� =����� ��� ���
�� �.���� � ����� ��
�� ����� ("������ $%%$-� !� �''%�

��� A��������� �� ��� B�������� �� C�
������ (DBD- ������ � �����
���� �� �������/� �������

����� ��7
�������� ��� 	����������� ������� �� ��� =
�����E����� (DBD� �''%-�

��� ����

��� �������� 
��� ��� ?C0*�*AF�38!3=� ���� �������� �� ��� ��
�� ������ �� ��� ?�������

C�
������ 0���� *�
�� (?C0*� *������� A����� F-� ����� �� � ����� ��
�� �� ��
���������

���
��������� ��� ������ ��������� ��������� (=�������� �� ���� �'$$-� ��� ��
�� ������ ��	���

�������� ���� ��
��� ����������� ���� ����� �� ��
�� ���� ��� $;�$�; ����	��
��� ���� �������

$%�� ��� $%&F� !� ��������� �� ��� �����������	� ����������� ��� ����� ��� �������� �� 4	�

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

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

�� !��������� >���
� B����� =���������� (*!3=- ����� ��	��� ��� ���� ������ $%; ��'$'

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

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

�



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

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

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

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

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


�	������
���� �
�
 ($����� ) �"���� *�+,-� #�������
�� ��
� ����� ��� "� ������ ������

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

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

����� ��� ���������� ���� 
 ����
� �������� ��	"��� .��  #$% �������� ���!����� �
���

�
���/ ��������� # 
���� ��� ������� ��������� "� 0������� (*�+,- �� �	���� ��� ���� �
���

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

#� ���� ���� ��� ����
��� 1������� ��� �
	��� ������� �� ��������
�� ��� ��� ��� �"�
��


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

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

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

�



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

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

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

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

��� ���� �� ��
����& �� 	
���&� ����
�� ��%��& � '
� 
' )$����  �� ������ ��	����� �*+

������ 
$��%���
���

� ��������	 
�� �������

��� �����	

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

�
������� �	
�,��-����� �&����
�� ��� ������� 	
��
� &
�����  ���� � ��� 
� ���

�
������� 
��	
��� '����
� �.�$��� ��"#�� ���� �������� 
�� 	
����� ��� �
�������


��	
�� 
' ��� ������ ���� ������ ��� � ��� ���� �
� ������ ����� /
��%�� ����%������

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


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

	
��
� &
��0 �
������� �	
� ���	���& 	
�$���� ���� �&����
� �
����� � ��� ��� ���&���

��������� $� ��� $���,��'
���& ���	���& ��&
���� �
 ��-��� ��� �&����
��

1
����� ��� ��������� '
 ��� �%��&� �������� ���	� 
� ��� ������ ���0

���� ������� ���� ���� ��� ���&�� ����2 � 	
������ 
' ��� ���&��� 
$������ '
�

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

�������� ���� ��� %���� � '
 ��� ������ 
$��%���
�� �� ��� ���&
����� 3������ �
� ��

	������� �� ��� 4��������� ��� %
	���
��� ��	��� ��%�� ���	� ������ ����� &
��� 
�� 	��

�2��	� 	
�����
��� )�� �� ���� ���� ���
�	� 	�������� �� �
�$��,
$��� ���	� ��� ��$����	��

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

�&����
� �
��� �3����� 56�67 4��& 8 .
$���� 566!��

� ����� ������� %���
�� 
' ��� �������� ��� 	
��
� &
�� ���	� �� ������9�� ��

 �$�� �� �� ������� � ��� ������ ����%������ ��
�� �� 	
���&� $���� 
� %
	���
��� (�����,

	���
�� �
�� ���� �'�� �������& ���� %
	���
��� ������&�� �� %���
� � ���� �� 5 �����

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

�� ��
� �����	 ��� ��
��� ����

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

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

�#�� ����
�� � 	������ ������� 
 $�	�
� ����	
�� ���
��� 
 ��� 
�	�����
� ���� 	��� � �	����
�� ���	�
��������

���
� ��
���
� ���	���� 
� 
��������� 
 ����	 	���� ����
���
�� ��
�� ���� ��"� ��� �� ��� �	����
��
���	�� %���
�& �� '������� (���)* �� +�	��� (����*�

����	� �	� �� ������	��
���� ��� ���� 
�
�
����� ���	 ������� ��� ���� ��� �
,�	�� ���	 �
�� �� ��	��� -�	���.� ����	�� ������

�



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

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

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

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

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

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

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

���� ���� ��� ������� #����� ���� 
	��	�� � ���������� �������������� ������� $� ���
�����

��� ��������� ���	
 �� �������	��� #�� 
	��	� � ��%����� �	� ���
������ �	����� ��������

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

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

����� ���� ������ #����� &�' ����� ����� (������� ���������� �������� ��� ���� ���������� �����

#�� ������ ����� ���� &�' ����� ����� ����� (��� ���������� ��������� )���� ��� ���� ���������

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

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

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

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

���� �� 	����������� ������

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

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

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

�	����� �������	���� ��	�� ���

������ ���	����� 	�������

���	��� ����� �� ������� ���

�	����� 	������������� ������

���	��� ����� �� �
���	�� ���

��	����� ���	����� 	������� �����

 ��	�� ���	�
��!

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

������� #�	��� $�% "���� ��	�� ���

������ ���	����� 	������� �� ���

������� ��	��!

���	��� ����� ��

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

�� ���������� ���������������� "��� �� ���#� �� ��� ����������� ����
������� ���	�
����

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

������� ���	
 �������� ,  �
������ �--.� /�	���� �-�-!� +� ���	������� �� 0��	�� �� �

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

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

��������	
����� ����� �� ��� ��� ���������� �� ���� ��� ������� ����� ������������ ��� ����� ������� 
� � ����
���� !��� ��!����" �
����� ���� �
!��� 
 !��
����
� ��
����� ������ 
�� ���� ���# �$%������� �� %
����� 
 �������
����� �$
� &���� ' �
� ������� ��� ��� ���� 
�%���( ' ���� ���  � 
 �� ������
���� ��� ��)����� %
��� �� �������*
����!��( ' �� ������� �������
�� +$��,�)����

&



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

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

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

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

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

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

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

��� ���!�� � ����� ����� �� ��������� � �������������� '( ����� ����� ���������

�������� �������� "�)'(%	

������ �� 	
������ �������

������� ��� ������	
�����

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

"+������ , -������� �((./ 0������ �(�(%	 1�� ������������ �� ����� � !����� ��� ���

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

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

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

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

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

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

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

���������� �������� ���4��� ��������������	 �� ��������� 56������� "�(��% ���� ���� ��

0����� ������ �������� ���� ����� �� ������ �������� ���� #!� � ���� ����������

������	 *�������� 
 ������� ���������� �������� "1������ �� ��	� �((.%��	

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

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

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

��



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

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

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

������	� �	���� 	��

���
�

��	��� �� ��	�
���� 
����� 	�����
��

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

�	�������  �� �	���� �����

"		���
�� "		���
�� �� �����
�	�����

������	� �� ����� #�
��� ��� �����

$���� ���%�
 �&�����

�	� ����� 
� �������

��
�� ���
 � ��������
 �� ���������
�

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

��� � ���!

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

���
�� ��	%������ �����

��	���	����	 ��	%�

�����

(�)( �� ��
��� * ��
���

+��� 
��
 ��
���
��

��������

+��� ��,� �� ��	�
���� 
�����  �� ��� �
 -�� � ����

�����
�	�����!

������
 �		��� ����� .�������  &�� ���	
�

$���� ����� ���� /������ ���������
 ��
� -�� ���������  �����

��	�
���� ������

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

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

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

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

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

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

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

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

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


��	���� ������	
�� �
������ �
�	 ���� ������ ���� ������������	
� #��� �
� $��	 %&'()*

������� ���� �	������	
 ������ ���	�� ������
� �	�	���+ ,���� �� �	 ��� (-.'� �
�	���
� �


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

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

���	���
�� ��	� ��� (--'� 	
������ /���� �
 	���� �	 ������� ����� �
� 	���� ������
���

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

���0 ��� �	����	
�� ����
�
��

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

�	� �2������ ���� ������� 	� 
	
��������	
�� �����
�� �
 3	��� 4�2	
 ������ ���� �
������

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

00



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

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

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

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

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

� 
���
�	�� $��	� ��
 ��� �	�������� �*���� �� ��!� '((� ! +��
���
�� , �	����� ��� ,	��
	��

���	�� #�����-��	���� ,	��. �� /���$����	�� #����� �,#-, �� ���� $�
�	��! +�� ,#-, ��

��	��
����� ���	� ���� ��������	 �	� ����$����	�� �	��
�����	 �0�	1������ �� 0
���� 2

+
����	� ���' ����� ���� �� �$�
� �
�� ����
 ��	��
����� �	��.��� ���� �� ��� #��	��
�

,	��
	����	�� /���$����	�� 3
������ #���� �#,/3# � ���� �
� ����� ����� �	 ��� ����$����	!

4�
����
� , ��	��
��� � ��
����� ���� �	������� ������
 ��� �	�������� ��� �� ��
 �����	�� �

����
� �5������	� �
 �����
 ����� �� ��������	 ���	 ���� �� ��� ������� �������� $�
�	�!

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

�	� 7
� �	��	����1�	� ������� ��������	! +�

��$��
� ���� �	� ����
 7
��
������ �����
� , �	����� 7
� ��1� �� ��� �������	�� �
��	�	� 7
�

�� ��� �	�������� $�
����$���� �	 � ���� �
��	�	�! )�
���
 �	��
	����	�� ��$�
���� ���	����

����
���
� �������� ���� ��� $
�������� �� �	
��� �	 ����� ��������	 ��
��� � ��	��
 �8�$��	

2 4�	�����
� '(�'� #��	��
� �� ��!� '(�9 ! )�
 ���� 
����	 , ��	�
�� ��
 ��	��
 �	 ���

�$���7�����	�!

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

6�� ��
������ ��	���	�� �	 +���� ' �	��
 �	�� ��� $
�$�	��� ���
� ���������	! , ���� �	�����

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

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

�������� $��	� �� ����� , �.$��
� ����
�	� ����
����� �� ��$�
����� ����
��	� ��� �	� ����

����	��� ��� ����
����� ����! :������ , 
�	 ����	��	� ����� �	 ��
���	� �� 	��
��� 	������


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


������	 (!'; �	� (!(; �� � ���	��
� ��������	 �� ��� ��������� $
�$�	��� ���
�! +�� 
������

�� ���� ��������	� �
� $
���	��� �	 +����� < �� =!

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


����! , ������ ��� 	����
 �� 	��
��� 	������
� �	� ��� ����$�
 ����� ��	���1� ��� ���	

���	��
��1�� ����
�	��� ��
���� �
����	 �� 4��	 *��� �����
 ������	� > �(( ��������
����������������

�"����	�� 2 ��$��	��� '((?� #���
�� '(�( ! 6�� ���	��
��1�� ����
�	��� �
� ����� 7�� $�
�

��	�� ����� �� ��� 
�5��
�� ��	����
� �	������� �	 ��� ����
���
� �"����	�� 2 ��$��	���

'((? ! 0���	 ��� 
������ �� ���� ��������	� , ��� � �@<; 	��
��� 	������
 ������	� ����

����$�
 !((=9 ��
 ��
���	 �� ��	�
�� �
��$ �� � �@<; 	��
��� 	������
 ������	� ���� ����$�


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


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

��



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

��
 
���� 
����

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

��
 ���
 
����

� �� 	
���� ��

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

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

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

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

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

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

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

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

� ��
�

,-����
�
 .
��
/ ��� ���	������ �� ��
 ������ ������ ��
� ��
 �
�� ��&
�� �� ��	
 ���
���

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

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

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


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

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

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

� �
���� �
�
� ����� � �
������
�

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


������ ������

-��� �� ��
 ��	�����
 �������
� �� �
 
������
� �� ��
 ����
���� ����
 ������� ��

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

� �
� ��	�����
 �������
� �
���� 5� ��
� ���	
� ��
 ������(������ �
����� � �����

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


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

0������ �	
���� �� ��6��
� �� 0����
� � �� � �������� $	
 ������ ��
 ������ �����7�

����
���� ����
� ��
 �
��(�&
�
�� ��
�
 ��
 ����� 
���� ���
�	����� �� ����� �� ��
 ��
��(

�
� ������

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

5� 
%����
� � ���� ) �
1
 ��
���
� �� 
������ � ����
�
 ���
 ���
 ���
� 1�����

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

	�������� �������  ��� �
�� ���� ��
 
%��� ����� �� ��
���
� 	���
� �� ���	������ 0��

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

���� ���� �
��� ���
� 1����� 	�������� ������� 5� 0����
 � ���������
� �� �
��
� �� ��


��
��
� ���	������ 
���� � ����
�
 �� ����� ���
� 1����� 	�������� ������8 !� �
��
�

���
� 9� ������ ) ��
 �����
 ��� ���	������ ������
 ���� ��
� 1��� ��
�� �����
��  �


�
��� 	���������� :����1
� ����
� �����
�
� ���;�
� ����
�
 
������� <� ����� ���
�

��



������ �� 	
����� 
������ �

��� ������	 
���� 

0
50

10
0

15
0

20
0

Fr
eq

ue
nc

y

0 .1 .2 .3 .4
Propensity score

Control Treated

��� ������	 
���� �

0
5

10
15

20
Fr

eq
ue

nc
y

0 .2 .4 .6 .8 1
Propensity score

Control Treated

������ �� 	
����� 
������ �

��� ���	� ����		���

0
20

40
60

80
Fr

eq
ue

nc
y

0 .1 .2 .3 .4
psmatch2: Propensity Score

Control Treated

��� ���� ����		���

0
50

10
0

15
0

20
0

Fr
eq

ue
nc

y

0 .1 .2 .3
psmatch2: Propensity Score

Control Treated

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

��� ��
�����
 �� ���������

0
.2

.4
.6

.8
1

P
er

ce
nt

0 50 100 150 200 250
Period between vocational degree and enrollment (in months)

��� ��� �� ���������

0
.2

.4
.6

.8
1

P
er

ce
nt

0 100 200 300
Period between vocational degree and end of enrollment (in months)

��



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

��� ��������� 	
 ��������

0
.2

.4
.6

.8
1

P
er

ce
nt

0 50 100 150 200 250
Period between vocational degree and enrollment (in months)

Early Enrollees Late Enrollees

��� ��� 	
 ��������

0
.2

.4
.6

.8
1

P
er

ce
nt

0 100 200 300
Period between vocational degree and end of enrollment (in months)

Early Enrollees Late Enrollees

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

�������	��

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

����# ��� ���� ���	����� ���������#� $��
 	
 ��� ����# ���	����� ���	�� %����� �� 	���� ���

�������� �	����� ������� %����� !& 	���� �
��� �������� �	����	��� ��������' �� ������� 	


��� ����# ���	����� ����� %����� �& 	���� ��� ��� ����� �	����� ������� %����� �! 	����

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

	��( ���
 ���	�� %����� )) 	���� ��� ����� %����� ��*' %���� �� ������� ���	�� %����� ���

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

� �������

+ �	% ������� ��� �������� ������� �������� �,���� 	� ��� ������� ��--� 
	� ��� ���	#.

��� ��	�������# ��� ���	� ��/�� �0�������� �� %��� �� ������� 	���	� ��������� 	� 1	�

2�����# ���� �� ������" 1	� ��������#" 
���.��� ������" 1	� ��������" ��� ��������� -�� ����#���

���� � ���.%���	% 	
 ��0 	����' ���� ���	%� 
	� �	� �		����� �� ��� �������� %���� �����

��������# ��������� ������� �� ���	� ��/�� ������� -�� 	��������	� ����	� �	���� �* #����

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

-�� �-- 
	� ��� ��	�������# 	
 ����� ���	#�� 	� ���
.���	#�� ������#� � ����� ��������

4	������ ��� ������� �	 ��� �	���	� ��	�� � ��� � �� ��� ������ ���.�� 	�� 	������� �	�

�	�/.�� ������ ��� ���� #���� �
��� �������� �	����	��� �������� 	
 ��	�� %�	 ������ �	�����

� ����� ��� � ����� ����� 	
 ������� ����������� %������% 
�	 ��� ���	� ��/��( �
��� ���

#���� ������� ����������� ��� &� ������� ���� ��/��# �	 �� ���	#�� 	� ���
.���	#�� ���� ��	��

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

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

��



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

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

��� ��	���
	� ����� ��
���� ����� ���

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

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

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

�	��	��� ��	� ��	�����	��� ���
�"	
� ������� #��� �������� ��	� ������ ���	���
 ������� �


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

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

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

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

&	��� �
������� �
 ������
 � �'����� (� ������	� ���� ��� �	��� �	���� ���
 ���� ����
���

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

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

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

��� �
���� ������ '�� ��� �	�� �
������� ��� �����
 �%�� �� ���	��� 	
� ��
��� ��� ���

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

�� ��� �	�� �
������� ���� )�� -
 ��� �������	���
� ������ ���� �� 
�� ��%�� ���� ��� �
����

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

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

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

�
������� 	
� ��� �
���� ����� 	
� ������
 ��� ��� ���	���
� ������� .���	�� ��� �������

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

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

/	��� �	���� �0�����
� ��
��� 	
� 1�� �	
��� 	�� �������� �
 ��� �	�� ������

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

2����	

 	
� 3����� ��44*� "
� ��	� ��� ������� ������� �0�����
� 	
� "�� ��
��� ����


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

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

��� 	 ������ �	��� ���������� �0�����
� ��
��� 	
� ��� 
����� �� 1�� �	
��� ���� �����

�
 ��� 1�� ��	������ ���� 	 	�����

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


	
� �
���� ����� �'����� 6�� '�� ������
 � ��� �	��� �	���� �0�����
� �� ��� ���	���

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

�
�� ������ �
��	��� 	� ��� �
� �� ��� ������	���
 ������� #�� �	� �� �	0���� �) ��
���

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

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

��



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

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

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

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

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

������

"���� ��� �����
��� ����� �������� � ����� ������ ���� ������� ����� # �������� ��� �����

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

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

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

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

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

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

����
���� ��� ��� ��� ������� ������ �� ����� $' 
������ (� ��� ��
� ��
� ��� ����� �� )��

������� �
��� ��� �����
��� ����� �� ������� ����� $ �� ��� ������������ ������ 	%�����

#'� ��������� ��� ��������� �� ��� ����� �� ������ ������� ��� ����
���� ��� ������� �����

# ��� ������� ����� $ 
��� ������ ����������� �� ��� ������ �� ����� ��� ����������� ��� ���

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

����
��

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

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

������� ����� �� ��� ������ �� #+ ����� ����� �������� ���������� ��������� ,��� ��������� ��

��� ����� ���� ���� ���� �������� -�. ����� ����� ���������� �������� ��� ����� ����� ��
�

����� �� ��� ������ ������ �� ��� ������� ����� ������ ��� ����������� ������� (� %�����

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

���� ���� ���� $+ ������� 
��� )��� ����� �' ����� ����� �������� ���������� �������� ���

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

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

����� ��������� ������� ���� ������ )��� 
��� ������ %�� ��������� ����� #-�. ����� �����

�������� ���������� �������� ���� ���� #'& 
����� 	�' ������� ���� ������ ���� ��� �������

������

0� ������� ����� ��� �� ������ ������ �� ��������� �� ������� ����� �� ���������� 1���2

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

�
������ 	%����� ##� 3��� ����4� ������ ��� ���� ��� ����� ����� �������� ���������� �����2

��� �� ��� ������� ���� � ����� ����������� �� ����� �
������ ����2��
�� %�� �������� ���

����� ��������� ��� $+ ���������� ������ 
��� ������ �� �� �
������ ����2��
� �� ���� ��� �
2

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

��



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

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

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

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

 !" ��
����� ��� ��	��
���� �� 
� ����	
���� �� &���
�� 
�� ���� �
	����� ��� ������

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

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

������ �� ��� ������
����
� "�
��
�� '�
�����
���� �� (���	
����� #�"'($ #)������� *+,,$�

�� �	
�� ���� -.� ��� ������������ 
�� �
�����
��� �
������� �� *,/�,� ��� ������� #)�������

*+,,$� �� -..0 ��� ��
�  !" ��� )��� &���
�� 
� /*�+ ��� ��� 
�� /-�+1 ��� ����

#)���� 2 3�������� -..*$�

4���� ��� �����
� ������� 	�
��� ��� �������� 
 ��
�	 �����
�� �� ��� ��� 	�������� %�� ��
��


���� �������� ���
����
� ��
������ ���
��� ��������
�� �
�� ������ -0 
�� 5* 	����� ������

 !" ������ ��
� ����� �������	
��� �� ������� ����	 * 
�� ������ *, 
�� -/ 	����� ��
�

����� �������	
��� ������� ����	 - #3����� *-$��� %��� ��
�� ��
� ��������
�� �� ������ ��

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

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

7������� 8
�� ��������� 
��� ��	������� 
� �����
�� �� ��� 7�
���� 
� ��
����� �� ���  !"

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

(��� *-�1 ��
�� 
���� �������� ���
����
� ��
����� �� �
�� ��������� ��
�� 
���� ��� �
��

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

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

���������� �� 3����� /�

%�� 
���
�� ���
����� ������ �� �
������ 
�� ����
��:�� �� 3������ *5 
�� *0��� ;�����

��� ������� 	�
�� ��������� 
���� ��� ������� �
������ �� ��� ���
��� 
�� �	 �� 5/ 	������

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

��������
�� ����� �
������� ������� 
���� 
���� *0 ��
�� ���� ���
� ���� 
�� 
���� -, ��
��

���� �
�� 
���� ++. 6���� #1. 	������$ ���� 	�� ����� ��
� ��� ������� ����	��� %��

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

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

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

��/��� ��� ��� ���
��� � �� ��� �
��
���
�� #������ ������� ����� ! �� �& 	�01 ���2 ������� 
��
'
����
��� �� �����2�� �� ��� ����3�����2�� ��
�� ��2 
��
'
���� �
�� ������� '���
��� ������� �������� �����
�� ��& 4��������� ��� ���
��� �������� 
� 	�01 ��� ������� ����� � ����� ���������  '��2 �������� ����� #
�
��
��� 044 ���
����&

��5��
��� �� ��6��� �� ��! ��
��� ��
�� ��� �������� ��
�� 
���� �����
�� #2 ��� 7����� 	��
��
�� �8��
���! ��&

��



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

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

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

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

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

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

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

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

��������� ���� ���� �� � )* ������� ��� ��� ���� ���� ��� ����� ����� #�� ��� ��

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

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

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

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

,��� ��������& � ��� ���� ����& � �� ������� � ������������� �����"���� ������� �� ���� 

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

� �������� -����"������ ��� �� ��� $ 
� ���� ���������

#���� ������� ������� ���� �������� �� ������ ����� � �������� �������� ��� ��� $

��������� ���� �������� �� �
��� "������� �������� ��������� .��& ������& ���� ���

��"����� ��������� � ��� ���������� �������� ��� ������������ ����& ������� �� � �����

�������� �� ��� ���������� ������ /�� ��$�������& ��������� ���� 
 �������� �� ������

����� � �������� -����"������ ��� �� ����� ��� ����������� 
��� ��� ���� �� �����0���

������ �������� �
��� ��� ����������

1�����& 
� ��� ����������� ����� � �� ��������� ������� ���� ������ ���������

�� ���� ����� ���� �� ������� ��� ��������� ����� ��� ����� ��� �2 �����3 
� ������

����� ���� ��� �� ������� ����� ������ �� ����� ������ #����
��& % ������� ��� ������� ��

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

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

����� ����� #�� ���� ������� � ��� ���� ������ �'������ �� ���� ������

� �������	��

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

�������� -����"������� 4���� ��� .������ +��������� /���� 5����& % ������
� �����������

�� �� ���� ���� �� ��� ���� ��� ������ ���� � ��$����� ����� ������ %� ���� �

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

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

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

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

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

��



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

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


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

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

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

"�# ����� ��� ���� ��	������ ��	 ��	�� ��� �
�� � �� "�# �����

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

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


��
�
����� ��	 ��	�� 
� �	����� �&��
���� �	�� ����	����� �	���
�
��' ���� 
� ��� �	���

�� ���� �&�
�
� �
�
�� ����	����� ������ �� ��� �	��	� �	���� (�����	�� ���	 �����

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


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

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

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


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


� �	������ +��� ���
 ��������� �	
�� ������� �� �
����� �
���, �	����� �	 ��	�� ����

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

�	����� ����� 	� ������ � �� �- ����� �
�� ���� ��	����� ����
�� ��
� �
�����
�� � ��

�! ���� ��� ���� ��	����� � �� �. ����� /� ������ ��	����� ��	� �	�
�
�� ����� 
�

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

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


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

0���� ������ ������� ���� 	���
�� �	������ �	 ��� �	���
	����� 1���
���� � �	�� ��
��

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

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

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

���� ���� ����
��
4� 	��� ���� 
� � ���� ��� �
�� � �
�� ����� 	 ������
����

��



����������

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

!����� ��"���!� �� ���� ���	����� �� �#�� $%�&$'(�
���!)� *� 
�� ��+���,� -� ��� 	 *��+����� .� /� ����$�� 0�)� "��1�� ��)� ���2 �

���� �� �1� ��������������� ����������� �" 34 �!���� ���
���� �	��	���
��� ���� �(5&�#��

�����"�� � ��6-�� ��7��!1� ��6/�� 	 +�� ����!�� �� �
 ���� ������� �������
 �� �

��	 �
! ����	��" #$	 %	���
 ����
� �������
� ��
	 ����& '����( ����
� �� 8��� �#�� 9����� ��: 8* 8���� ";� *�<���=������!1�"����

�;�!)����� -�� ��>���� ?�� 	 ���>��� �� ������� ��!) �� *!1���2 0���6��)��
������ �� 8�!������� -�����!�� �� 
 �!������ �)� �������
 ��*	��$�'$��

?����� �� ��� 	 .�>������ *� ����5�� *��� >�!��!�� ��� ��!� "� �1� ��>�����������
�" >�>������ �!�� ���!1���� +���
� �� ���
��� ���,	&�� -- ���� (�&'��

?1����>1� �� ������� @� �������  �� ���"�>�������: �)�����������
 � ������� �6-�������)��� ��"  �� ���"�)�����A)����� 3*?B55� )./��

���$��$�	
� -0 ��'�� '$&��'�
��1�� /�� .���� ?�� .���� ?�� B���� ��� 	 9����� �� ����(�� *����� ��+�������2

�� ��!1�!1��<����� ";� ��!1�6�� ��������� *�� ���� � �� C���!1� �	

�	����$	 ��$� 	� ��� �#�� (5�&#���
��������� ?�� 	 ���1�� ?� ������� 9����� 
,>����!� �� *�������� 1	,	2 ��

���
��� ����	�� 3- ���� ''&��5�
D� ��� *�������!�� BE!�� �������� �	���4 ���5 ��
! �
� ��5	��5	�
!�
!	


�	� ��2	�5��6��!	
 
 �	����$ �
�" 7��$�	�	 � 1	$	 89�9- � -��89 ��6
���+� "�� ������������	
�������	
��������������
����
��������

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

�����

D� ��� *�������!�� BE!�� �������� :��$��$� ������� ':-��(9

D� ��� *�������!�� BE!�� �����!�� ;	�5����$	�*�	�
��	� �6�� �	����$ �
�" ��
!	

1	$	 �5 �08<9 9����� ��� �����+� "�� ������������	
������

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

�
�������
���
����	
� ���
!
��
������

D� �)����� -�� 	 ��1������� -� ����5�� ������! �������� ����������: �1� !��6
��F���!�� "� �+��������� ����� ����+�������  ���� +���
� �� ���
	�� =

���
��� ��������� -� �#�� #(�&##��
D������ 9� .� ������� @=���� �� ����� ��� ����=�� ��  �� ��!1�!1���� :�
��

�6��� 	�������
! ��5	��*�*	� -�> �
/��<������ �� ���  � /��"� -� ��� 	 G������ �� �� ��$$��� � ���� � ����6

�������� ��!��6�!�����! �� �, �" �!!�>������� ������� ���� ��	
�	 1	�	���$�
-� ���� �&�%�

/���� �� ������� :�
�5��$ �6�� �	 �	����,	�����
!9 ����1���� ��6
���+� ���%H��H�%� "�� ������������
�����������
�	���������	�

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

��	�

/;����<� .� ������� ?��������� ������� �� =����: �� ��>��!�� �������� ����� �
!��>�����6���> �>>��!1� ���
���� �� �������
 1	,	2 � >� �#�� %$�&'���

�;�������� �� ������� 3� �� �+� ��� ���� �� ��� �2 G1� �!�����! ����� �� ����
������  ����� �� *=� ��� ���
���� �� �������
 1	,	2 � >� ���� �'$&�$#�

��



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

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

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

���
	����

������������������

*���� ��� 	 +���� �� ����,�� -� )�����������) ���  �) -� )�������(� �����!

���)���������� -� )�����)��� ��� ���� .�%.#�

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

������ ���������	���������� ��
	�����	���� /0�������� '�����(�)

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

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

*������1� 2� ��33��� 4�� 5 �� 6 ����� 7���������� ��� )� � �0 � 2�"���!

���� ���� �8�� �� 9� �� :����� �2)��� ��� �� �
�� 	�� !������
�"
����� ��
�

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

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

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

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

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

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

%��"��� &�� ' ���!�����(� )� ������� *� +�!���+!�"� +		��+,- !� ��!�$+!� !-� .+��

��!���� !� 	��"+!�/��,!�� !�+������ %����
� �� &''���� (������������ #" ����

��0��0��

%��,-(+� 1� �
��
�� )�,-�,-��"�������!��� ��� )�,-�,-��2��+�� �� ��� �-�$+�����

33 � 4�� ����+����-��!���.5+�!����� ���� +�,- 6�(��#!�	���	�(!�"�7 1�

*� 8��!�� �&���� )�� *+���	 ��� �����������	
�	� ��� �������
��	� ����� ���

		� ���
�9�� ���������� ����

�+�,��� :� ���
��� 3��� :�� %��� �+(� ;�� <$�(� +�� =+�� 8���-!7 (�������
�

,- �0���� 9�9�9���

�+!!-��� ��� ���(��!� >�� ' �����+,(� 8� ������� ����#����$��!�� &��� �$	����,-

#������!� 4��+�����2��� "������,-�+��� ����?�,-�� &��-��!��� .&� )���������

'
'���0����  �!���"�� #��$ ��������
������������������
�����������#�

���$�#���

 ��,-��!� �� ���
�� @���� �����!����+� .+�� ��#��$+!��� �� ���(�� �+!+ ��!�� /)0�

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

&' �%�%$ ()���

 ����� 3� �� �
����� &�!�$+!��� ,+��+� �A�,!� �# !��+!$��!� �� �+���$�2�� +��

����+���$�2�� �!������ %����
� �� ����
����
� 2�3�����	3 �   ��� 9���

<,-$�!2� )�� ' 8��!	-+�� �� ���
�� <-��!/ +�� $����$/!��$ �A�,!� �# ��#��$+�

,+�� 	��"����� �� #�$+�� ,+����"���B -�+�!-� %����
� �� ��
��� ���������� 4# �


���
��

<,-��2� 8�/3� �
���� <!������� +�,- �-�� *��!��� �5����,-(��!�� ��� )�,-�,-��2�/

�+��� 5���� ��� ����# �� 3��!�,-�+��� ������	 ��� (�������	 � 4, �0��

<,-��!2�� )� =�� ' <��.�C� �� ������� D+�!�,�	+!��� +�� �E,������� * ,�$	+�+!�"�

+�+�C��� �# ���/!�+��!���+� �!����!� +�� ��#����� ��+����� �� -��-�� ���,+!����

��	��� ����
����� 44 �0/��� 0���0���

<!������� *�� �� %��+� F�� ' 8��!������� �� ���
��� 3��� G��$+� &��,+!��� #��

����� 8��(��� 1�,��+�� &+������7 / &"����,� �+��� ��  �,- 3+!+ +�� %���/

!��$ G����./�	� 5
���� � #, ���� 
90�
���

<!�+�!� &� *� ���
��� �+!,-��� ��!-��� #�� >+��+� 1�#����,�� *  �"��. +�� + %��(

G��.+��� 6�
������
� 6������� #7 �
�� 
��
�

��



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


�������� %
 �&'$$�
 ����� ��� ��������
 ���������( )� )����� � �� �*������!
�����������


������ +
� � ,�������� -
 ����&�
 ����� ����� ��� ������ ��

��������������������	� �	��������	����� �������� 
��� ��� ��� ! -�!
����.�� ��&"/�&/�"� ��0 ������������	
�
������

�����	��������

��

���

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

������ �
 �1�
�
 �&''&�
 "�� #$%���� ��� &�������	������� '#� ���'��#�����( )���

*�	�����+�	������� &����'������ �)�
 �$�
 2��������( %��

������ �
� %���������� 	
� 3�00� 4
� 2��� �
� � �5�6���� �
 ���&��


7����� �����8��� *������� ����9����� ��� �8���0������ %������ ��� 0������!
:��� 3�*�5�( %����* ��� ;���5�8��.��
 ����#��� �� &�������	'������� �
�� ���


�<



� ��������

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

��	
��� ������	�� ��� ���� ��	��

��	
���

� 	���	�� � 
�	����

���	���� ��	
��� �� ! �"� �##

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

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

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

���$ ��	
��� %
������ �$$� & ��$� �(# ��$�

���( ��	
��� %
������ �$�"$$&  �'' �"�  �$�

���( ��	
��� %
������ �$� '�&  �"( �"�  �$�

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

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

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

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

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

��#$ ��	
��� %
������ �$$� & ��$ �(#   # 

)���� %���*��	� �$�"$$& ���( �"� (( �

)���� %���*��	� �$� '�& ��"! �"� (( �

)���� %���*��	� �$$"#& ���" �"� (( �

)���� %���*��	� �$$� & ���� �"� (( �

+����� %
������ �$�"$$& ��(� �"� (( �

+����� %
������ �$� '�& ��$� �"� ((��

+����� %
������ �$$"#&  �!' �(' ((�!

+����� %
������ �$$� & ���$ �(# (#��

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

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

 #



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

��	
��� ������	�� ��� ���� ��	��

��	
���

� 	���	�� � 
�	����

���	���� ��	
��� � !! �"# �!�

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

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

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

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

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

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

��#" ��	
��� $
������  !�#�& � �� �"# �((

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

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

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

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

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

)���� $���*��	�  !"%�& # "( �"# %�(

)���� $���*��	�  !�'#& # �� �"# %�(

)���� $���*��	�  !�#�& # "% �"# %�(

)���� $���*��	�  !��'& � �# �"# %�(

+����� $
������  !"%�& # "� �"# %�(

+����� $
������  !�'#& # "# �"# %�(

+����� $
������  !�#�& � �( �"# %�(

+����� $
������  !��'& � '( �"! ""%

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

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

�"



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

��	
��� ������	�� ��� ���� ��	��

��	
���

� 	���	�� � 
�	����

���	���� ��	
��� ��� !  ! "#

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

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

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

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

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

��$� ��	
��� &
���'�� �%��%( $���  ! !$�

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

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

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

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

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

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

*���� &���+��	� �%�"$( ��""  ! �%��

*���� &���+��	� �%��%( )�#"  ! �%��

*���� &���+��	� �%�%�( )�%�  ! �%��

*���� &���+��	� �%%�$( )��!  ! �%��

,����� &
���'�� �%�"$( $�#"  ! �%�%

,����� &
���'�� �%��%( $�#"  ! �%�#

,����� &
���'�� �%�%�( )��#  ! �%%�

,����� &
���'�� �%%�$( )� %  ! )!#%

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

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

�"



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

��	
��� ������	�� ��� ���� ��	��

��	
���

� 	���	�� � 
�	����

���	���� ��	
��� ���  ! �"

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

*���� %���+��	� �$!'() (��  ! ('�"

*���� %���+��	� �$!!�) '�(  ! ('�"

*���� %���+��	� �$$( ) #��!  ! ('�"

*���� %���+��	� �$$�") #�((  ! ('�"

,����� %
���&�� �$!'() '�$�  ! ('�(

,����� %
���&�� �$!!�) #� !  ! ('�'

,����� %
���&�� �$$( ) #��$  ! ('!�

,����� %
���&�� �$$�") #�(�  ! (#��

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

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

��



�
�
�
��

�
�
�
�	

�
�
��
�
�
	�
�
��
	�
�

	
�
��
�
��

�
�
�
�
��
��

�
�
�

�
��
�
��

��
	�
�
�
�
�

�
�
��
�
�
�
��
�

�
�

�
�
��
�
�
��
�

	
��
�

�
�

�

�
�

�
�
��

�
�


�
�
��

�
�

�
�
��

�
�


�
�
��

�

�

�
�
��
��
��

�
��
�

�
��


�
�

�
��


�
�

�
��


�
�

�

�
�

�
�
��

�
�

�
�
��

�
�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
� 
�

�
��
!

�
��
�

"
�
��
�

!
�"
�

�
�#
��

�
�

�
�
�$
#
��
�

�

�
�!
�

�
��
�

�
�!
 

�
��
%

�
�!
�

�
��
�

&!
�
�%
�

&�
��
!

	
'
(
�
�
)
��
�
�
�
�
�
�#
��
�

*
�
�
(

&
+
�
�
�$
��
��
�
��
�
��
�
��
��

�
�!
�

�
��
 

�
��
%

�
� 
�

�
�!
 

�
��
 

&"
�
�!
%

&!
�"
�

�
�


�
��
�
,
��
)�

�
��
%

�
��
 

�
� 
�

�
� 
�

�
��
 

�
��
 

"
�
�!
%

!
�"
�

-
#
�
�


��
�
�
�
�
�
�#
��
�

!
%
��
�

�
��
�

!
 
��
 

�
��
�

!
%
��
!

�
��
�

!
�
�!
%

&!
��
�

.
/
��
�
��
��
�
�
�
�
#
��
�
�

!
&!
��

�
��
�

�
�!
�

�
��
!

�
�!
�

�
��
�

�
�!
 

�
��
!

&�
��
 

�
&�
��

�
��
 

�
��
�

�
��
 

�
��
�

�
��
"

�
��
�

�
�
��
�

&�
�"
"

�
&�
��

�
��
 

�
��
�

�
��
�

�
��
!

�
��
�

�
��
�

%
� 
%

%
�!
 

�
� 
& 
��

�
��
�

�
�!
�

�
��
 

�
��
!

�
��
�

�
�!
�

& 
�!
�

&�
� 
�

�
��
��

#
��
�
�
�
�
#
��
�
�

�
��
�

�
��
"

�
��
 

�
� 
�

�
��
�

�
��
"

&�
�
��
�

�
�"
%

�
��


�


��
(
��


�
��
�
�
�
�
'
��
�

�
��
 

�
��
�

�
��
!

�
��
!

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
� 
�

,
�(

��

�
�
�
��
�
�
�
�
'
��
�

�
�"
�

�
��
�

�
�"
"

�
��
�

�
�"
 

�
��
�

&%
��
�

&!
��
�

�
��
�
�
�
�
)
/
�
��

�
�

�
�

�
�
�
�
#

!
�
 
�
�+

%
�
�

�
��
�

�
� 
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
� 
�

�
 
��
�

!
��
�

!
�
"
�
�

�
��
%

�
��
�

�
��
�

�
��
%

�
��
%

�
��
�

&�
��
"

�
�"
�

!
�
�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
 

�
��
�

�
��
�

&�
!
�"
�

&�
�%
"

!
�
�
�
�+

�
�
�
�
�

�
�!
!

�
��
!

�
�!
�

�
��
�

�
�!
!

�
��
�

&�
�
��
%

&!
�%
�

-
#
�
�


/
�
��

�
�

�
�
�
�#
��
�
�



�
�
�
�



!
�
��
!

!
� 
�

!
�
�!
 

�
�"
 

!
�
��
!

!
�"
�

&!
!
��
�

&�
��
�

�
�
��

�
�

�
�
�
��
�
(
�

�
�

��
#
�
�



�
�

�
�
(
��
�
�
��
�+

(
��
��
��
�
�

�
��
�

�
��
�

�
�!
"

�
��
"

�
�!
�

�
��
�

"
��
"

�
��
 

0
��
�

��

��
�

�
�!
�

�
��
 

�
��
"

�
��
%

�
�!
�

�
��
�

�
!
��
�

!
�"
�

1�


�
��
�
�2

��

�

��
�

��


�
��
�

�
��
�

�
��
%

�
��
�

�
��
"

�
��
%

"
��
�

�
�"
"

�
�

�
��

#

�
��
�

�
�!
�

�
��
"

�
��
 

�
��
�

�
�!
%

&�
�
��
�

&�
��
�

�
�
��
�

�
�!
 

�
��
 

�
��
!

�
��
�

�
�!
 

�
��
%

&!
 
��
"

&!
��
�

.
3
��
+
�
�

�
#
��

�



�
�!
 

�
��
%

�
�!
 

�
��
%

�
�!
%

�
��
"

&�
��
%

&�
� 
�

�
�
��

�
��
�

�
�!
�

�
��
�

�
�!
�

�
��
�

�
��
!

&�
�"
%

&%
� 
�

�
��
��
�
�

�
��
�

�
�!
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
!

&�
�
��
�

&�
�%
"

.

�
��

�
�!
"

�
��
�

�
�!
�

�
��
�

�
�!
 

�
��
%

!
�
� 
!

�
��
�

.
��
�
(
�

�
�

�
�
��
�

�
�
�
��
��

#

�
��
�

�
�!
%

�
��
!

�
�!
�

�
��
�

�
�!
"

�
��
�

&�
��
%

4
��
�

��
��

�
)
�
(
(
��


�
��
��
�(

�
��
�5

!
�
��

(
��
'
��
�

�
�!
�

�
��
�

�
��
%

�
��
�

�
�!
�

�
��
�

&�
!
��
�

�
��
�

��



�
�
��
�
�
��

�
��
	
��



�
��


�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

��

��
�

��
��
�

�
�
�
��
�
�
�
��

�
��
	
��



�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
�
��
�

�
��
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
��

��
�
��
	
��



�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
�
��
�


��
�

�
�


�
�
�
�
��


�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

�
�
�
�
�

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

#
!$
��

%

��
�&

�
�

"�
��

�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

�
��


&
�
�
'
�
��

�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


(
�%

��
#
�
)
�
�
	

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

�
�
�

�
��
�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

*
�
�"
$
+
$
��
��
,
�

"�
$
�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
�

��
��
�

&
�


�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

+
$
��
��
�
�
�
�-
�
��
"�
�
�
"�

�
��


�
��
�

�
��


�
��
�

�
��


�
��
�

��
��
�

�
��
�

�
�
�
��
�,

�
��
""
��

'
��
�

�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

��
�
�

�
� 
�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

�
��
�

#
�
�
��
�
�
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


��
��
�

�
�


�
�
�
�
�
�
�
�

��
�
�

�
��
�

�
�


�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�


��
��
�

�
��
�

+
��
��
�
�
�
�
�
��

�
��
	
�
��
"
��
"�

�
�
"�

�
��

�
��


�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��


�
�
�

�
�
��


��
��


'
�"
%
��
�
�
��
��
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��


��
�
�

�
�
��

"$
�
�
�
��

�
��
�

�
��


�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��


��
�
��
�

�
��
�

+
�
"�

�
�


�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

��
��
�

�
��


.#
/
.
�
�
�
�
��
�
"


�
�
"$
��

�

��
�

�
�
��
�

�
�
�
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
�
�

��
��
�

0
�
"$
��

�
�
��
�

�

��
�

�
�
��


�
�
��
�

�
�
��


�

��
�

�
�
�
�

��
��
�

.#
/
.
��
"$
��

�
�


�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

��
�
��
�

�
��
�

.#
/
.
�
�
"$
��

�
�


�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

��
�
��
�

�
��
�

1
�
�
�
�
��

�
�
"�

�
�
��
�
"

2
��
�
!�
"�
�
�

(
�%

��
"$
�
�
"$
�
"
�
�
�
�
��
�
"


�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
�
��


��
��
�

#
�
�
�
�


"$
�
"
�
�
�
�
��
�
"


�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

�
��
�

&
��
$
��

"$
�
�
"$
�
"
�
�
�
�
��
�
"


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��


��
�
�

*
�
�
'
��

�
�
�
'

�
� 
�
"�
�
�



�
�
�

�
�
�
�

�
�
�
�

*
�
"�

3

4
$
�

"�
'
��
�
�

�
��
	


"$
�

�
�
�
�
�	


"
�
"�

"
�!


��
�
"$
�
"�
��
"�

��
"
�
�
�
!�
�
"�
�
�
�
��
�
�

�
�
�
��
"�
�	

'
��
�
��

�
�
�
�
�"
��

�
�
"!
$
��
�

��
�
 
��

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


6'
��
�
��

�
�
�
�"
��

�
�
"!
$
��
�
78

�
�
�

��
�
�
��
�

�
�
��
��

�
��
��

�
�
��
�

��



�
�
�
��

�
�
�
�	

�
�
��
�
�
	�
�
��
	�
�

	
�
��
�
��

�
�
�
�
��
��

�
�
�

�
��
�
��

��
	�
�
�
�
�

�
�
��
�
�
�
��
�

�
�

�
�
��

�
�
��

�
	
��

�

�

�
�


�

�

�

�
��

�
�


�

�
��

�
�

�

�
��

�
�


�

�
��

�

�


�
�
��

��
��

�
��

�
�

��


�
�

�
��


�
�

�
��


�
�

�

�

�

�

�
��

�
�

�

�
��

�
�
��

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
 !

��
"

�
��

�
�

�#
��


�
�


�
�
�$

#
��

�

�

�
��

"
�
�%

"
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
�%

&
 %

��
�

�
�"

�
	

'
(
�

�
)
��

�
�
�
�
�
�#

��
�

*
�
�
(

 

+
�
�
�$

��
��

�
��

�
��

�
��

��
�
��

!
�
��

�
�
��

&
�
�!

�
�
��

!
�
��

�
 &

�
��

"
 �

�&
&

�
�


�
��

�
,

��
)�

�
��

!
�
��

�
�
�!

�
�
�!

�
�
��

!
�
��

�
&
�
��

"
�
�&

&
-

#
�

�



��
�
�
�
�
�
�#

��
�

�
�
��

"
%
�%

�
�
�
��

%
�
��

�
�
�
��

�
%
��

�
�
��

�
 �

�!
�

.
/
��

�
��

��
�
�
�
�
#
��

�
�

�
 �

�"
�
��

%
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

"
&
��

%
�
�
��

"
%
 %

�"
�
��

�
�
��

&
�
�%

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
%
�
��

�
%
�%

%
�
 �

��
�
�%

�
�
��

%
�
��

"
�
��

"
�
�%

%
�
��

�
&
�%

�
�
��

!
�
�!

 !
��

�
��

�
�
��

�
�
��

!
�
�%

%
�
��

!
�
�%

%
 !

�!
�

 �
�&

!
�

��
��


#

��
�
�
�
�
#
��

�
�

�
��

&
�
��

�
�
��

�
�
�!

�
�
��

�
�
��

�
 %

&
��

!
�
��

�
�

��

�



��
(
��



�

��
�
�
�
�
'
��

�
�
�%

�
�
��

%
�
�%

%
�
��

�
�
�%

%
�
��

�
�
��

�
�
��

�
,

�(
��


�
�

�
��

�
�
�
�
'
��

�
�
�&

�
�
��

�
�
�&

!
�
��

�
�
�&

�
�
��

�
 �

��
!

 %
��

�
�

��
�
�
�

�
)
/
�
��


�
�

�
�

�

�
�

�
#

�
"
!
�
�+

�
�
�

�
��

�
�
��

"
�
�%

!
�
��

�
�
��

�
�
��

"
�
�
��

�
�
��

�
�
"
&
�
�

�
�%

�
�
��

!
�
�%

"
�
��

!
�
�%

�
�
��

�
 &

�&
!

 �
��

�
�
"
�
�
�

�
�%

�
�
��

�
�
��

�
�
��

&
�
�%

�
�
��

%
 %

�
��

�
 !

��
�

�
"
"
�
�+

%
�
�
�
�

�
��

�
�
��

%
�
��

�
�
��

!
�
��

�
�
��

%
 �

�
�&

"
 %

�"
%

-
#
�

�


/
�
��


�
�

�
�
�
�#

��
�

�




�
�

�
�



�
�
�"

!
�
��

�
�
�
��

&
%
��

�
�
�
�&

�
�
��

�
 �

�!
�

&
��

�
�
�
��


�
�

�
�
�
��

�
(
�

�
�


��
#
�

�



�
�


�
�
(
��

�
�
��

�+
(
��

��
��

�
�

�
��

"
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

"
�
��

�
 �

�
�&

�
%
��

�
0

��
�


��

��

�
�
��

!
�
��

�
�
��

&
�
��

�
�
��

�
�
��

�
 �

��
&

�
��

!
1�


�

��
�
�2

��

�


��
�


��


�
��

"
�
�%

�
�
��

�
�
�%

�
�
��

"
�
�%

"
�
�"

�
 �

��
�

�
�

�

��

#

�
��

�
�
��

%
�
��

�
�
�%

�
�
��

%
�
��

�
 %

"
�%

%
 �

�%
�

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

&
�
�%

!
�
��

�
�
��

�
%
�
��

�
 �

��
�

.
3

��
+

�
�

�
#
��

�



�
��

�
�
��

!
�
��

�
�
��

�
�
��

&
�
��

�
�
%
�!

�
 �

�"
!

�
�
��

�
��

�
�
�%

�
�
��

%
�
��

�
�
��

%
�
��

!
�
��

�
 �

��
�

�
��

��
�
�

�
��

�
�
��

�
�
��

%
�
��

%
�
��

�
�
��

"
&
�&

&
 &

��
�

.

�

��
�
��

"
�
��

"
�
��

�
�
��

&
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
�%

�
.

��
�
(
�

�
�

�
�
��

#
�

�



�
��

��

#

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

"
�
��

%
�
��

!
�
�
�&

�
%
��

&
4
��

�
��

��
�
)
�
(
(
��



�
��

��
�(

�
��

�5
�
�

��
(
��

'
��

�
�
��

�
�
��

!
�
�%

�
�
��

�
�
��

%
�
��

�
 �

�
�%

�
�
��

%

��



�
�
��
�
�
��

�
��
	
��



�
��


�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��


�
�
�

��
��
�

�
��


�
�
�
��
�
�
�
��

�
��
	
��



�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�


�
��
�

�
�
�

�
�
��


��
��
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
��

��
�
��
	
��



�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

�
��
�

�
�


�
�
�
�
��


�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
��
�

�

��
�

��
��
�

�
�
�
�
�

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

#
!$
��

%

��
�&

�
�

"�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

�
��
�

&
�
�
'
�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
�
��


�
��
�

(
�%

��
#
�
)
�
�
	

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
��
�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

*
�
�"
$
+
$
��
��
,
�

"�
$
�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

&
�


�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

+
$
��
��
�
�
�
�-
�
��
"�
�
�
"�

�
��
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
��


�
��
�

�
�
�

��
��
�

�
�
�
��
�,

�
��
""
��

'
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��


�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

�
� 
�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��

��
�

�
��
�

#
�
�
��
�
�
�

�
��
�

�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�


�
�
�
�
�
�
�
�

��
�
�

�
��
�

�
�


�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�


��
��
�

��
��
�

+
��
��
�
�
�
�
�
��

�
��
	
�
��
"
��
"�

�
�
"�

�
��

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
�
��
�

�
��
�

'
�"
%
��
�
�
��
��
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

��
�


�
�
��

"$
�
�
�
��

�
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

��
��
�

+
�
"�

�
�


�
�
�

�
��


�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

��
��
�

�
��
�

.#
/
.
�
�
�
�
��
�
"


�
�
"$
��

�

��
�

�
�
��
�

�
��
�

�
�
��


�

��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
��
�

0
�
"$
��

�

��


�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�

��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
��
�

.#
/
.
��
"$
��

�
�


�
�
�

�
�
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

�
�
�

��
�
��
�

��
��
�

.#
/
.
�
�
"$
��

�
�


�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�


�
��
�

�
�
�

��
�
��
�

��
��
�

1
�
�
�
�
��

�
�
"�

�
�
��
�
"

2
��
�
!�
"�
�
�

(
�%

��
"$
�
�
"$
�
"
�
�
�
�
��
�
"


�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�


�
��


�
�
�

�
��


��
��
�

#
�
�
�
�


"$
�
"
�
�
�
�
��
�
"


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

�
��


�
��
�

��
��
�

�
��
�

&
��
$
��

"$
�
�
"$
�
"
�
�
�
�
��
�
"


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

�
��


*
�
�
'
��

�
�
3
'

�
� 
�
"�
�
�



�
�
�

�
�
�


�
�

*
�
"�

4

5
$
�

"�
'
��
�
�

�
��
	


"$
�

�
�
�
�
�	


"
�
"�

"
�!


��
�
"$
�
"�
��
"�

��
"
�
�
�
!�
�
"�
�
�
�
��
�
�

�
�
�
��
"�
�	

'
��
�
��

�
�
�
�
�"
��

�
�
"!
$
��
�

��
�
 
��

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


7'
��
�
��

�
�
�
�"
��

�
�
"!
$
��
�
89

�
�
�

��
�
�
��
�

�
�
��
��

�
��
��

�
�
��
�

��



�
�
�
��

�
�
�
�	

�
�
��
�
�
	�
�
��
	�
�

	
�
��
�
��

�
�
�
�
��
��

�
�
�

�
��
�
��

��
	�
�
�
�
�
��
��
�
��

��
��
��
	�

�
�
��
�
�
��
�

	
��
�

�
�

�

�
�

�
�
��

�
�


�
�
��

�
�

�
�
��

�
�


�
�
��

�

�

�
�
��
��
��

�
��
�

�
��


�
�

�
��


�
�

�
��


�
�

�

�
�

�
�
��

�
�

�
�
��

�
�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
 

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
!

�
�!
�

�
�"
��

�
�

�
�
�#
"
��
�

�

�
�$
$

�
��
!

�
�$
�

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

%�
��
�

%�
� 
�

	
&
'
�
�
(
��
�
�
�
�
�
�"
��
�

)
�
�
'

%
*
�
�
�#
��
��
�
��
�
��
�
��
��

�
��
�

�
�$
 

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�$
 

%$
$
$
� 
+

�
�$
$

�
�


�
��
�
,
��
(�

�
� 
�

�
�$
 

�
��
�

�
��
�

�
� 
�

�
�$
 

$
$
$
� 
+

%�
�$
$

-
"
�
�


��
�
�
�
�
�
�"
��
�

$
�
�$
 

$
��
�

$
�
��
�

!
��
�

$
�
�!
$

$
��
+

$
�
��
 

%�
��
�

.
/
��
�
��
��
�
�
�
�
"
��
�
�

$
%$
� 

�
��
$

�
�$
$

�
��
�

�
��
�

�
��
$

�
�$
!

$
�
��
+

%$
�!
!

!
%!
� 

�
��
�

�
��
�

�
�!
�

�
��
�

�
��
$

�
��
+

�
�$
+

%$
��
�

�
%�
��

�
�!
+

�
��
�

�
�$
�

�
��
+

�
�!
�

�
��
�

!
�
�!
�

�
�!
�

�
��
%�
��

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
�$
�

�
��
!

�
�$
�

%�
��
$

�
� 
 

�
��
��

"
��
�
�
�
�
"
��
�
�

�
��
 

�
��
 

�
��
�

�
��
�

�
��
 

�
��
 

%!
$
�!
�

$
�$
�

-
"
�
�


/
�
��

�
�

�
�
�
�"
��
�
�



�
�
�
�



$
 
��
�

$
��
�

$
�
� 
 

!
��
 

$
�
� 
+

$
��
�

$
��
�

!
��
�

�
�
��

�
�

�
�
�
��
�
'
�

�
�

��
"
�
�



�
�

�
�
'
��
�
�
��
�*

'
��
��
��
�
�

�
�$
�

�
��
+

�
�$
+

�
��
+

�
�$
�

�
��
�

%$
�$
�

%!
��
$

0
��
�

��

��
�

�
�$
�

�
��
�

�
��
+

�
�!
�

�
�$
+

�
��
�

�
$
�$
�

�
�+
�

1�


�
��
�
�2

��

�

��
�

��


�
�$
$

�
��
!

�
��
�

�
�!
�

�
�$
!

�
��
!

$
�
��
�

%�
� 
$

�
�

�
��

"

�
��
�

�
�$
�

�
��
+

�
�!
�

�
��
!

�
�$
�

%$
 
�!
$

$
��
�

�
�
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
�!
$

�
��
�

�
�$
!

�
��
!

%!
 
��
!

%�
�!
�

.
3
��
*
�
�

�
"
��

�



�
�$
�

�
��
�

�
�$
�

�
��
+

�
�$
!

�
��
�

% 
��
+

�
�+
�

�
�
��

�
��
�

�
�$
 

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
�$
�

$
��
�

!
� 
 

�
��
��
�
�

�
��
$

�
�$
$

�
��
 

�
�!
 

�
��
$

�
��
�

%�
�
��
�

!
��
�

.

�
��

�
�!
!

�
��
$

�
�$
!

�
��
�

�
�!
$

�
��
$

!
�
�!
�

!
��
�

.
��
�
'
�

�
�

�
�
��
"
�
�


�
��
��

"

�
��
�

�
�$
�

�
��
$

�
�$
$

�
��
�

�
�$
�

$
�
��
�

�
��
�

4
��
�

��
��

�
(
�
'
'
��


�
��
��
�'

�
��
�5

$
�
��

'
��
&
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
�!
�

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

%!
�
�+
!

%$
��
!

$
�
%$
�
�
��

'
��
&
��
�

�
�!
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�!
�

�
��
�

%$
�
� 
!

$
� 
�

$
�
�
%!
�
�
�
��

'
��
&
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�!
�

�
��
!

�
��
$

�
��
�

$
�
��
 

%�
��
$

!
�
�
�
�

�
�
�
��

��
'
��
&
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
��
�

�
�!
+

�
�$
�

�
��
+

!
�
��
�

%$
��
!

�
��
��

"
6
��

��
��

�
�$
�

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
��
$

�
�+
 

�
�

�
��
��

�
�
(
/
�
��

�
�

�
�

�
�
�
�
"

�
��
��
�5

�"
%)

�
��

�
�

�
��
$

�
�$
$

�
��
!

�
�$
�

�
��
$

�
��
 

%+
��
�

�
�!
$

)
�
�
�
�
�"

�
��
�

�
�!
!

�
��
!

�
�$
�

�
��
�

�
�!
�

$
�
��
+

%�
��
$

��



�
��

��
�
�
�
�
	



�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

�
��
�
�	

�
��


�
�


�
��


�
��
�

�
��


�
�
�

�
��


�
��
�

�
�
��
�
�
�
�	
��
�
��
��
�
�
��
�

�
��
�

�
��


�
�
�

�
��
 

�
�
�

�
��
�


�
��
�

�
��
�

!
��
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�



��
�

��
��
�

�
�
�	
��
�
	
"
�#
�
��
��
	
�
��

�
��
�

�
��
$

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
 


�
�$
 

�
�
��
�

�
�
"
�	
��

%
��
��
��

&
��
'

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
�$
 

�
�(
�
��
�

�
��
$

�
��
�

�
�
�

�
��
$

�
��
$

�
��


��

�
�


� 
�

�
�
�
��
�
	
"

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

$
��
�

)
��
��
	
'
�
%
	
"
��
��
	
"

�
��
 

�
��
$

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
$

� 
��
 

�
��
�

*
�+
�
"
�
�
,
(
�
+�
��
�
	
�
�
��
�
�	
�	
'


�
$
�
�-

�
�
�

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�$
�

$
�
��
�

�
��
 


�
�
�
�

�
��
$

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
 

�
��
$

�
�
��
�

��
��
�


�
 
�
�

�
�
$

�
��
�

�
��
$

�
��
�

�
�
�

�
��
�

��
$
��
$

��
��
�


�
�
�
�-

�
�
�
�
�

�
�
�

�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
 

�
�
��
�

�
�
$

�
�'
��
	
�
�
%
	
��

�
��


�
�	
�
��
��

.
�
��

�
��

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�$
�

�

��
�

�
��
�

�
��
�
��
	
�
�$
��
�$

�
�
$

�
��
�

�
��


�
��


�
�
�

�
��
 

�
�
��
�

��
�$
 

)
�
��

��
�
	
�
�$

�
��
 

�
��
�

�
�
�

�
��
 

�
��
�

�
��
�

��
�
��
$


�
�

�
�
��

�
��
��
	
'

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
 

�

� 
$

�
� 
�

/�
0
/
�
,
�
�
��
	
��

)
�
��
��



�$
�


�
�
$

�
��
�


�
��
�


�
��
�


 
��
�


�
�


�
�
�

1
�
��
��

�
�
��
�

�
�
��
$


�
��
�

�
�
��
 

�
$
� 


�
$
��
�

�
�
� 
�

�
� 


/�
0
/
,�
��
��

�
��
��
	
'

�
��
�

�
�$
�

�
�$
�

�
�$
�

�
��
�

�
�$
�

��
�
� 
 

�
��
$

/�
0
/
�
�
��
��

�
��
��
	
'

�
��
 

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
$

�

��
�

��
�
�

2
�
�
�
�
��
��
	
��

�
�
��
	
��
3
�"
%
+�
��
�
	

�
��

��
��
�
	
��
�
�
�
,
�
�
��
	
��

�
��
 

�
��
�

�
��


�
��


�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

��
� 
�

!
�'
�
��

��
�
	
��
�
�
�
,
�
�
��
	
��

�
�


�
��
�

�
�
�

�
��
�

�
�


�
��
�

�
�
� 
�

�
��
 

�
%
�
&
��

�
,
4
&
��
�(
�
��
�
	
�

�
�

$
�
�


 
�
�

�
�
��
�5

6
�
��
��
&
��

"
��
�
��


�
��
�
�%
�
�
�
�


��
�
��
��
�+
�
,�
�
��
�
��
��
��

�	
�
�
	
"
+�
	
��
�
�
'
��
%
�
��
�
�
��
��
�


&
�,
�
��

�
	
"
�
,�
��

�
�
�+
�
�	
'

,�
�
(
��
��
�
	
�
7
��
��


�	
��
��
��
��

)
��
	
�
��
�
8&
�,
�
��

�
�
�
,�
��

�
�
�+
�
�	
'
9:


�
�

��
�
�
��
�

�
�
��
��

�
��
��

�
�
��
�

�
�
�
��

�
�
�
	
�

��
�
�
�
�

�
�
�

�
�


�
��
�
��

�
�
�
�
��
��

�
�
��
�
�
�
��

��


�
�
�
�
��
��

��
��
��
��

�

)
�
��

�
��
 

�
��
�

�
��
�

�
�$
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

�
��
�

��



�
��

��
��

�
�

	
�

�

�
��

�
�


�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

�
��

�
�
��

�
�

�
�

�
�
�

�

�
�
�
 


��

��
�

!
�
�
�
��

"
#

�
 �

��

�

�
 �

	
�


�
 �

��
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

�
�$

$
�
��

�
�

��
� 

��
�

%
��

��
�
��

$
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

$
�
��

�
�
�
�$

$
��

��
�

&
�
�

�
�

�

�
�
�
 


��

��
�

'�
(

�
  
��

�)
�
�
��

�
�
��

�
�
�
�$

�
�
��

�
�
�
��

�
�
��

�
�
�
��

�
��

��
�

*
+
��

�
  

�

�
�
�
 

�
��


�

�
��

�$
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

$
��

��
�

�
��

�$
�
��

�
�
��

$
�
��

�
�
��

�
�
��

$
�
��

$
�
$
��

�
��

��
�

�
��

��
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

��
��

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

��
�

�
��

��
�
�

�

�
�
�
 

�
��


�

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

�
��

�
�
��

�
&

�
�

�
�

+
�

�

��
�
�
�
 

��

��
�

�
��

�
��

(
��

�
�
�
��

�
�
��

�
�
$
��

�
�
��

�
�
�
�$

�
�
��

�
��

�
�$

�
��

��
�

#
�

�

��
�
�
�
 

�




�
�
�
��

�
�

��
�
(

��
�

�
��

�
 

�
��


�

�

�"
�
��


�
��

�
�

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
�
��

�
�
��

�
,

 �

�

��
�
�


�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
'�

�
��

��
�
�)


�
�
��

��

�

��
�

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

�$
�

��
��

$
-

�
��

��
�
�

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

�
��

�
��

��
�

.
�
 �

�
�
��

$
�
��

$
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

$
��

��
�

�
��

�
*

/

�

"
(

�
�
�
�
�(

��
�

�
��

$
�
��

$
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

��
�

-
�
��

�
��

�
�
��

$
�
��

�
�
��

$
�
��

�
�
��

$
��

��
�

��
��

�
�

�
�


�
 

�
��

�
�
��

�
�
��

$
�
��

$
�
��

�
�
��

�
��

�
��

�
��

��
�

*
��

��
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

$
�
��

�
*




�
�
�
��

�
�
�
 

��

�

�
�

�
�

+
�

�

��
�
�
�
 

��
�
��

��
�

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�

0
��

(
��

1�
�
�

�
�
�
��

�
��


�
��

��
	

� 
�2

�
�

�(
�
 �

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

�
��

�
�
��

�
�
�
��

�
�

�(
�
 �

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

�
��

�
��

��
�

�
�
�
��

�
�
�

�(
�
 �

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
�
��

�
��

��
�

�
�
�
�

�
�


(
�
��

�(
�
 �

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
�
��

�
�
�$

�
�

��
��

�
�

3
�(

��
1�

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

��
$

4
�
�

��

 �
�


�
�

+
�

�

��
�
�
�
 

��
�
��

��
�

.

�

 �
�2

��
�!

�
 �

��
��

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
�
��

�
�
��

�
!

�
(

	
�
��

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
5

�2
��

.
�
6
�
�
�

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
4

��
(

��
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�

�
7

�
��

�
%

�
��

��
8

��
��

�
�
 �
�

�
��

�
�
��

�
�
��

$
�
��

$
�
��

�
�
��

�
��

��
�

�
��

�
!

��
��

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
%

�
��

� 
�
�

�9

�
 �

��
�
�
��

�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
�
��

�
��

�
��

�
��

��
�

��



�
�
�
��

��
�
�	



��

�
�	


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

��
��
�

�
��

�
	�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

�
��
�

�
�
�
	�
�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

��
��
�

�
��
��
�

�
�
�
�
��
��
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
� 

�
�
�
!
"
�
!
 �


�
!
�
�
�

	
�
��
��


��
�
��
�

�
��
�

�
�
�
�
�#

�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

�
��
�

�
�
�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

��
��
�

�
�
�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

��
��
�

�
�
�
�
�#

�
�
�
�
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

$
�

�!
�
�
�
�
�
��

%
�!
&
�
��



	�


�
��
�
��
�

��
��
�

'
%


!
�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
�
��
�

�
��
�

�
�

(
��

�
�
��
��
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

��
��
�

�
!
	�


)
�
�

�
��

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

��
��
�

�
��
��
�


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

*�
+
*
!
"
%
�
	�
�

�

�
��
�

�
��
�

�
!

)

�	
�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

��
��
�

,
�

)

�	
�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

��
��
�

*�
+
*
"�

)

�	
�
��
��
�


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

�
��
�

*�
+
*
�
!

)

�	
�
��
��
�


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

�
��
�

-
!
�
%
�
	�
�!

�

!

%
�
	�
�

�
.
��

�
 �


�
!
�

/
!(

�	

)

�
�


)
�


!
"
%
�
	�
�

�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
��
�

�
�
�
�
�
�

)

�


!
"
%
�
	�
�

�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

0
�
)
�	


)
�
�


)
�


!
"
%
�
	�
�

�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

�
��
�

�
!
�

)

�
��

%
�!
&
��

�
��

&
��

	�
�
"

�	

�
!
�

 �

�
!
�
�
�

	
�
��
��


�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

�
�
��
�

��
�
��
�

��
��
�

�
!
�

)

�
�
�
��

%
�!
&
��

�
��

&
��

	�
�
"

�	

�
!
 �


�
!
�
�
�

	
�
��
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

��
��
�

1
�
�
�
�	

!
"
2!
�
 )

�
�

��

�
��

&
��

	�
�
"�


�
	
�
!
 �


�
!
�
�
�

	
�
��
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

��
��
�

1
�
�
�
�	

!
"
2!
�

��

�
��



 )

�
�

��

�
��

&
��

	�
�
"

�	

�
!
 �


�
!
�
�
�

	
�
��
��


�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

�
��
�

��
�
��
�

�
��
�

1
�
�
�
�	

!
"
3
�
��
	�
�

�
!
�
�

�
�

�
�
�
�

�
�
�
�

1
!

�
�4

5
)
��


�
�
��

�
��
%
��
&
�

)

�
��

�
�
�
	&

�

�

�
�

� 
�
"!
	

)

�

	
��


�
��



�
�
�
 !

�

	
!
�

	!

�
%
��
%
�
	�


�
�&

�
�"
!
	�

�
�
�
�
"

�	

�
�

 
)
��


"!
	
�
�	
��
!
�

�
6
��

�

��
	!

��
��

��
�

��
�

�
��
�
7�

�"
!
	�

!
	
�
"

�	

�
�

 
)
��

89

�
�
�

��
�
�
��
�

�
�
��
��

�
��
��

�
�
��
�

��



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

��� ���
����	
� �� 
���
�
��
�� �

����	
� �� 
���
�
��
�� �

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

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

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

'�� �� �&

� ������ !���#���� !�����#���
�!��##� �!�����

'�� �� �&

� ������ �(������ ���#�� ����#��
����#� ������

������� ��	

� �����

�!��� ��#�� ���"�
���"�� ���#"�

�!��# !����# �����
�!����� ����#�

��"!"�� !���"� !��#��
�!���#� �!���#�

�	��	�� �&

� ����� ������ ��#��
������ ���"��

)������� � �&

� *��� !������ ���#��
�!����� ������

����� 
� �
����
��� ��������

��"��% ��� ��#����� ����#��
������ ������

����� !����� !��#����
�!����� �!��#��

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

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

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

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

.
������	
�%	����	
� 
������	
� !#���� !"����
�!����� �!�����

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

/���� !����# !��##����
�!����� �!�����

.��� !���#� !����"��
�!��#�� �!�����

���	�� !����� !������
�!����� �!�����

0�&�� !����# !�������
�!���"� �!�����

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

��



���� �� ���	
���	� 
	����� ��

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

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

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

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

%!&�������'���"��� ����� ����
����� �����

'���(�� ������ ����
������ �����

)���� %�*��
 ������ ����
������ �����

+����� ����� ����
������ �����

'���� ������ ����
������ �����

,&��������-���"���"� ����� �����
������ ������

+�����.(��""������ ������ �����
������ ������

+� ���� ����� ������
������ ������

%������� ���� ����
����� �����

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

������	� �����������
 	
�

��"���� ����� ������ ����
����� �����

���� "&�� �� ������ ����
������ �����

������� ����� ����
����� �����

���� �� �	��
�

/%0/ �1 ��"&�� ������� ������
������ �����

/%0/ �1 1�"&�� �������� ��������
����� �����

������� /%0/ 1�"&�� ����� �������
����� �����

������� /%0/ ��"&�� ������ �����
������ ������

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

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

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

�'�(	"�2 3��4��!&(����!&�(�� * %!&�������'���"��� 5 5

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

'�(	"�2 3��4��!&(����!&�(�� * '���(�� ���� ������
����� ������

��



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

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

������� �	
�����
����
��� � ����� ���%% �����&
���&�! ����&�!

������� �	
�����
����
��� � '�(��
��)�*�
��(���� ��+��, �����
���+ ! ���%�!

������� �	
�����
����
��� � "�)���-������#���. ���+�, ��+�%,
���%�! ����%!

������� �	
�����
����
��� � "�/��(� �� &� �����
���%�! ���� !

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

������� �	
�����
����
��� � 0(��(�. "��)��
��) ���&�,, �����
�����! ����+!

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

0���
 ��	)���� ��	���	� � #�
� ���&�� �����&
�����%! �����+!

1
���	�(� � #�
� ���&& $
�����!

2	������(	��(����(	� 	������(	� � #�
� ��&%� ��&��
�����! ���� !

2����(�. � #�
� ����+ ����� 
������! ����+ !

��
�� � #�
� ����& �� %�,,
��� �! ����&!

2��� � #�
� ���++,, $
�����!

0�)(�
 � #�
� ��� %+ $
�����!

3���� � #�
� ��&�� ��� +
��� �! �����!

0(��(�. 	����(	��
 ��.#��� � #�
� ���&� $
�����!

���������	� ���		� ��� ��� �����

����+ � ��������	
�����
����
��� ���  
���&%!

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

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

0(��(�. ��		
 .��)� � ��������	
�����
����
��� ���%�%,,
����++!

���������	� ������ ������� ����

0�
� � 4�14 	5 #	���� �����&�
�����+!

0�
� � 4�14 	5 5����� ����&�+,,,
����+�!

0�
� � 0(��(�. 4�14 5����� ����&�,,
������!

0�
� � 0(��(�. 4�14 #	���� ������
����&�!

2	������ ���&&� ������
����%! �����%!

��



�� � ������ �	
���

�� ������ ����

���� ��� ����


������������ ��� 

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

� � � ���� �� � � ����� ��� � � ����

��



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

��� ���
����	
� �� ���� ���
�
�����

����	
� �� ��� ���
�
�����

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

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

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

'�� � ��$

� ������ ����%((��� ������(&
����(�� �������

������� ��	

� �����

����% ���&&� ���%�
���(&� ������

����� ������� ������
����%�� ����(��

������� ���%(� ������
������� �������

�	��	�� ��$

� ���� ������� �������
�����&� �����(�


��
)�� ���	
� *
� )
��	
�� + +
��	�	��
'�� � )
��	
�� ������ ������� �������
��	�,��� ����%&� �������
������ 
� �
����
��� ��������

���� "�
� ���# "�
����
� ���(&� ������
����%� �����%�

-�����
�	�� ����� ������
����%� �������

.
���� ��	
�#	����	
� �
���� ��	
� ���&��� ����&%
������ �������

.���	�� ����� ������
����(� �������

/��� ������ ������
������� ����&��

.�� ����� ������
���(�� ������

���	�� ���(�� �����%&
�����&� ������

0�$�� ���&� ����(�
������ ����%(�

�	��	�� 
�� "�	
�� ���,��� ����% ����(�
������ �����%�

��� 
� �
����
��� �������� ���

���
1 �� �,"�
���� ����%� ����(��
������� �����&�

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

���� �� ,
�� �,"�
���� �����%� ���((�
������� ������

�	��	�� )
��	
�� ��	�	�� 2�, �	3� ����� ������(
������ �����(�

��



���������� 	
 �	���	��� �������

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

������	 ����� 
�����
������ �
�����

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

#����� ����� $
������

����� 
����%� ������
�
����� ������

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

#�'��
*��������	 
����� �����)
�
����� ���%��

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

�������' �����) 
�����
������ �
�����

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

������ 	
 �	���	��� �������

�����- ��� ���%�� �����)
������ ����%�

��%�� 
����� 
�����
�
����� �
�����

�����- ����� 
����� 
����%
�
���%� �
�����

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

���
��� ! �����- ��� $ $

���
��� ! ��%�� $ $

�
��� ! �����- ��� �����))
������

���
��� ! ��%�� $ $

���
��� ! �����- ��� ���%%
������

�����
��� ! ��%�� $ $

,�����	 ������ 	��'� ! �����-��� 
������
�
�����

,�����	 ������ 	��'� ! ��%�� ���%�
������

���
��� ! �����- ����� $ $

���
��� ! �����- ����� $ $

�����
��� ! �����- ����� $ $

,�����	 ������ 	��'� ! �����-����� �����
������

����	��� ������	���� ���

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

��



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

������� �
��� 
�����
���
	�� ��
���

���� �� ���	
��

���� �� ������ �
�� 
���
��
��� �
��

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

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

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

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


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

#����� ���� ���� �� "������ ��
��� �
��	
��
�� ���
��

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

��
���
#����� ���� ���� �� "������ * ��(� �
��� '

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

��
�� ���
���

((  ���
	 ���	
�
(( ����
� ���
�
&��� ���
� ���
	
2/���-������ �� ����

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

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

� �� ���� �� �� ����� ��� �� ����

��



������ �� 	

 ��� �� ���������� �� ����� ��������

��� �����	
 �

-7
0

-6
0

-4
0

-2
0

0
20

A
TT

: E
m

pl
oy

m
en

t p
ro

ba
bi

lit
y

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Control Group 1 Control Group 2

��� �����	
 

-7
0

-6
0

-4
0

-2
0

0
20

A
TT

: E
m

pl
oy

m
en

t p
ro

ba
bi

lit
y

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Early Enrollees Late Enrollees

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

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


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


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

������ �� 	

 ��� ����� ����� ����������

��� �����	
 �

-4
0

-2
0

0
10

A
TT

: L
ab

or
 m

ar
ke

t e
xp

er
ie

nc
e 

in
 m

on
th

s

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Control Group 1 Control Group 2

��� �����	
 

-4
0

-2
0

0
10

A
TT

: L
ab

or
 m

ar
ke

t e
xp

er
ie

nc
e 

in
 m

on
th

s

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Control Group 1 Control Group 2

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

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

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

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

��



������ �� 	

 ��� �����

��� �����	
 �

-6
0

-4
0

-2
0

0
20

40
50

A
TT

: T
en

ur
e

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Control Group 1 Control Group 2

��� �����	
 

-6
0

-4
0

-2
0

0
20

40
50

A
TT

: T
en

ur
e

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Early Enrollees Late Enrollees

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

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

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

�	��	�� ����
	��	 ���	����

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

��� �����	
 �

-1
.5

0
.5

1
1.

5
2

A
TT

: N
um

be
r o

f j
ob

 c
ha

ng
es

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Control Group 1 Control Group 2

��� �����	
 

-1
.5

0
.5

1
1.

5
2

A
TT

: N
um

be
r o

f j
ob

 c
ha

ng
es

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Early Enrollees Late Enrollees

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

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

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

�	��	�� ����
	��	 ���	����

��



������ ��� 	

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

��� �����	
 �

-4
0

-3
0

-2
0

-1
0

0
5

10
A

TT
:  

Fu
ll-

tim
e 

em
pl

oy
m

en
t

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Control Group 1 Control Group 2

��� �����	
 

-4
0

-3
0

-2
0

-1
0

0
5

10
A

TT
: F

ul
l-t

im
e 

em
pl

oy
m

en
t

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Early Enrollees Late Enrollees

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

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

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

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

������ ��� 	

 ��� �� ��� ������� �����

��� �����	
 �

-1
0

0
10

20
30

40
50

A
TT

: M
P

S

0 60 120 180 240 300 360
Months ampser finishing vocational training

Control Group 1 Control Group 2

��� �����	
 

-1
0

0
10

20
30

40
50

A
TT

: M
P

S

0 60 120 180 240 300 360
Months ampser finishing vocational training

Early Enrollees Late Enrollees

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


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


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

�	��	�� ����
	��	 ���	����

� 



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

��� �����	
 �

-1
00

0
-5

00
0

50
0

10
00

15
00

20
00

A
TT

: M
on

th
ly

 e
ar

ni
ng

s 
(in

 E
ur

o)

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Control Group 1

��� �����	
 

-1
00

0
-5

00
0

50
0

10
00

15
00

20
00

A
TT

: M
on

th
ly

 e
ar

ni
ng

s 
(in

 E
ur

o)
0 60 120 180 240 300 360

Months after finishing vocational training

Early Enrollees Late Enrollees

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

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


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

!���� �	 
	"�	
 �� �#� �

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

��� �����	
 �

-1
00

0
10

0
20

0
30

0
A

TT
: C

um
ul

at
iv

e 
ea

rn
in

gs
 (t

ho
us

an
d 

E
ur

o)

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Control Group 1

��� �����	
 

-1
00

0
10

0
20

0
30

0
A

TT
: C

um
ul

at
iv

e 
ea

rn
in

gs
 (t

ho
us

an
d 

E
ur

o)

0 60 120 180 240 300 360
Months after finishing vocational training

Early enrollees Late enrollees

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

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


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

��


