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������
+'���������"��#��������#����,���-������������������������
������	�����(�*��#��������������������������$���������
��������#������������	���������������	����!��	����
�����#��������#����������������������������(��	������$

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

� ���������	��������������������������������������������
����������	�������������������	��������������		��������	�/
��������!��	������	�������������������	�����$
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0�����	����������������������������������	��������/��.
�����!�		���������	���������������������������"����!����$
1������� ���!������	�������������������������!���������"�
��������������������������������������$�����������������
���������������������������������������������������	.
�����������������������������$������������2���������
��		.
��#����������������������������������������������������%3
��������	�����452�%�����	�%���$������������������������
��������	� ��������� ��������%��1����%��������������.

��������������������������������������	����������������
����� ����������%��������������� ������ ���� �!���	���$
��������	�����!������� ���������������4������6�/���
%� ����7*%���������	����������/�����������#�����������.
��������������#���������������������������������������������
�����!������������������������#������������������#���-�.
��������������������������$�����������	�#���������!��	�
�����������#����������������������������������������	������
�����	��#�����"��������������!��	����,�������#�	��������.
�����	����������!��	������	�"�	��������������#$����		������
�������������	����������#��������"��������������	�$����������
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���������������	��������������������������������"��
������	�-��������������#��!����%���������8''�$9���		������
��������������)�����8'����		����������������������$�1�
��������������"�����	�������������8'9����		���������$�0
��������		����������	��������������:����������������������
��##�����!�����	����������������#�����8������		������"$
�����������	���������"������������������	�����������������
����������������������	�������������������!��	��������
����	����#������������������!������������#��!������#����
���������������������������������$�*���������#�����������.
����������������	������#����"������%� �������%� ��"��
�����������	���	���������������	�����������������������.
�	����#������������������������������������/���������$�0		
��������������	"���������"���5�������������'�'$�����
"��!��������������	����������������������������!��#������.
����������������	���$���������������"��!������!��������
��!����������������������������������	�������8+����	.
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��#�����#�������������$�������#����/�	����!����������
��	��#������������������!�����������������������'<$
 ������������������������������:��������$����������������
����#�������������������������#���-�������������	����#
������������	�������	������������������������/���������$�*��
��� ���	����� ��������������� �� ��#��	� ������������� ������
����������������$�3�������	�#����!��	�����������!������
��������!������������������������#��������	�������#���#���
�������#���!�����������=
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� �������� 3��!��	�� ���� :���� ��� ���� �������� �����
�������#� ����� ����������$������ ��##����� ����� ���� �����
�!����������������������!�����������������	�����������.
���.	�����#����������������������������/�������������.
�������	��������#�������������������/������������.������.
	�"�	�������������������	�����������������#����($

������������������������������#���!�����������	����$�1��	�
��!� ��	��� ��	�� ���	�� ��� ������� ������������ !���� �
#������������#�����/�����#�����=� �������������������!��	�
������������������#��������	�������������������������
�	���������������$�*���������������������!��	��������������
#���������������������������#������/�����#�����$����.
���������!��	������������	�������������!�����������/��������.
����������	�������������!	���������������������������!���.
���������������������������,������$

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

0��	�������������	�����	�����������������!��	���������	�
��������������"��������������>��������������$���������	������
��������������,���"	������#������������������	�!������
#�����	�������������������/���������'<?������'?�@!�����
������������	����������������������!��	����������������.
�����	�������8'+���		��������8+����		���A������������#

����	�������#���������	����/������������������$�����	�����
���	����������	���������������#����������������/�������
��������������+?�����������������'($9?$����������������
�����������������������������&

� ����������������/������������������	��		���������������
5��������4����	�����������!�		�!��������4��!���0#����
������������	����#$

� ������������������������������������/���������!��	����
���������$� 3�������������� �����������������������
������������������������!��	���������������������!����.
��#����"$

� 0������������������������������/�������������������!��	�
������������#��������!��������������!����������/�����
���������	�#�������������������!��������������	�#����
���	�����������!���	�!����������?$

� 0�	�!�����/�������������������!��	������������������.
���������%���������������������������,��������������!��	�
�"������������	�����	��	���������%��������������.
���������	���������4��!���0#����$

� 2�	�����		���������������	�������		������#��!���������.
��#���������������!��	��#	�����������@����#��������
�#��������������������������������	��������������
!�����������#�����	�!��.������%���������������������
��#�����������/���������������������!�����������������
������������������#��#���������������������A$

������������!������������!�����������!��	�������	�
�������&

�  ������������������!��	�����������������������������.
����������������	��"�#������	�����������#������		�	��#��
��������	���$�3��!��	��	�"�	�����������������	������������
	�����8'���		������������� ��������#��		���������� ���
����	����/�������������������@���������������	���������
�������������������8+����		�����������	����#�������.
�������� ���	�� ��� ����� ����� ������	� ��		������		���A$�0
���������#����������������	�������������������������#
#������������	�����B�����������#��!������������������.
��������������/����������������/�����"�����%��������.
������������������������	��"�#������������������
��������������#�����������$

� ��������������������	�!���������������/�����������
	�!�������������/��������������!��	���	�!�������������
�����!�����������������!��	�����		����������������	��".
�#����������������������	���#���������������/�����#�����$
���������#���������������	���������������������	����
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� ��		�����#���������������������	��������������������
��/�������������������	��#��������������	���	�!��	�����
����.����#�������������������������������		�����������$
��������!��	��������������	����� ��	������� ���������
�!����������������������/��������#���$�C�����#�������
�#�����������	����!�������������,������$

�)�����������!)�,���
�/����%�0�����$
��������$�0������
��1�0��������������2�"��������3����!��)��*�!)���)��!4
��$�,�����!��)����"�$��$���+

������	����������	����������������	������������	�/��������
��������	����������"�������������������������������$
D��������!��������!�����������������������������@�/������'A$
*������������������&�������������������������������������
���	�!����#�����#�����	�������������������/�������������
��/����������������������������#�������#���������������������.
���	��������#������������������������������������������	�.
�������!�����	�����"��#$
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������	���������������	�����������

0�����	�!���$�3������#���������������������������#��
��	������������������		�����!�		���	���������������������/
�����������������������������������������������)�*��#��$�3�
����������������������'<?�����	���'��@��������������#�����
������������������/������������	��	�����:���������	��#������.
��A�������������!�		�����������������������	���������������
��������!�		�������������	����������	���������������#������$

Exhibit 1. Probabilities Assigned to Policy 
Responses on FTEs by Spring 2006

Lowering corporate tax rate  and dividend tax rate 50%

Restricting interest deduction 15%

Distribution tax on FTEs 15%

Do nothing 20%

Source: TD Economics


