
 
 

    Working papers series 

   Department of Economics 

 
 
 

 
 

WP ECON 08.11 
 

 

Should we raise public expenditure on basic 

education and reduce expenditure at college? 

 
 
 

Marisa Hidalgo-Hidalgo (U. Pablo de Olavide) 
 
 

Iñigo Iturbe-Ormaetxe (U. de Alicante). 
 
 
 
 
 
 
 
 

JEL Classification numbers: H52, I28, J24 
 
 
Keywords: Basic education, college education, public 
expenditure in education. 
 

 

brought to you by COREView metadata, citation and similar papers at core.ac.uk

provided by Research Papers in Economics

https://core.ac.uk/display/6967327?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1


 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 

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

�� 	����� ��������	� 
� ���������

������ �����	
������	

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


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

���� ����

��������

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

������ 	�#�	& ��
� �
���+�� ���� ��� ��,������� �# �)���� 
�� �*������! ���	�
�*������ 	�#�	� �� 
��	
�� �	���������� �# ������� �	
��
���% -�	 ���������
�����	���! ���� ������ �������� �# �	
��#�		��� 	����	��� #	�& ������� ����
����
�� �
��� ����
����%
��� �����������
�� ./�! 0��! ��1
��� 
���� 2
��� ����
����! ������� ����
����! ������ ��������	� �� ���3

�
����

�-��
���
� �����	� #	�& ��
���� 4�����	� �# 5���
���� 
�� ������� 6�5� ���738�8/8 
�� �5�
���7387791:! ����
 �� ���
���;
 6�5�3�<�/:! 0�������� =
�����
�� �� 0�������
������ 5���>&��
�

�� ?���	
���
� =
�����
�
 6@���
	�� �	�,��� A�% ?	�����9B��8: �� �	
��#���� 
�"���������%
������� !
� �
����"
������� 4
	��
 .��
���3.��
���! C��
	�
&���� �� 5����&;
! 4D�����
E�
����
����� � .����	�
 5���>&��
! �����	���
� �
��� �� ��
���� �� ������
! E
		���	
 �� ��	�	
!
F&% G! 531G�G9! ������
! ��
��% 53&
��$ &���
���H���%��

G



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 # ����
�����
�

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

�# ���
� ��������	� �� ����
����%G ������ ����	������� �� �	����� 
� 
�� ����
����
�

������! #	�& �	�3�	�&
	� �� ��	��
	� ����
����% .�����	! �����	��� ��(�	 �	
&
��3

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

E���&�� G 
�� � �# �
��� G ���� �
�
 �� ��
	�� ��	 ������� ��������	� 
� �
��� 
��

��	��
	� ����
����! 	�����������%� 0� E���&� 9 �� ��&���� ��� 	
��� ������� ����3

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

����	��������% ��� 	
��� 	
���� #	�& G%�� �� 0�
�� �� 9%�9 �� 4����! ���� 
� 
��	
��

#�	 ��� �5EC �# G%8�% E���&�� 1 
�� / ���� ��� ��
��� �� 
���
� ��������	� ��	

������� #	�& G<</ �� ���1 
�� ��� 	
��� ������� ���� ������ �� 	���	��� �� E���&�

8% -�#���� �����	��� ��� �# ������ ��� �
�� 
 	
��� ����	 ��
� ���! &�
���� ��
� ��

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

	��
���� ��	&�%

����� �
��� G 	�#�	� ���� �� 
���
� ��������	�! �� �	����� ��&� 
�������
� ���3

����� �� �
��� �% .�	� �� ���� �
�
 �� ���������	 ��������	� 
� �
��� 
�� ��	��
	�

����
����! �
"��� ���� 
������ ��� ��	
���� �# �
�� ����
����
� �����% ��
�� �� ��3

��	�� �
	�� ��(�	����� 
�	��� �����	���% 0� E���&� 9 �� ��&���� ��� 	
��� �������

��&��
���� ��������	� 
� ���� ������ 
�� �� ��� ��
� �� 	
���� #	�& �%98 �� F�	�



�� A�� I�
�
�� �� �%<� �� ��� A����	�
���%

�
���� G 
�� � ����&��� ��� �������� �# �
	�� ��(�	����� �� ����
����
� ����3

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

��,�������%9 0� #
��! ��� 	��� �# ����
���� �� 
� ��� ��
	� �# ��		��� 
�� )���� ��3

G-�	 ��� �5EC �����	���! 
� 
��	
�� �# �7J �# ��������	� �� 
�� ������ �# ����
���� �
&� #	�&
������ ���	��� �� ���1% ��� �
��� 29%G! 5���
���� 
� 
 ?�
��� ���7! �5EC%

�2
��� ����
���� ��		������� �� �	�&
	�! ������
	�! 
�� ����3������
	� ���3��	��
	� ����
����%
9����	�
������! �# ��� �����	��� �
�� �
���� ��� �
&� +�� 
�� &
	���
� �����! ��� ��(�	���

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

�



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

�	���
� )������� ���� 
�
�� ��� ������ ����	������� �� �� ���
����� ��� ��,������� �#

����
����
� ��������% 4��� ����	�&���� �
	� #�	 �*������ 
�� �)���� ������ �� 
 ����

�����% .�����	! ��&���&�� ��� �	����& �� �� ���� 
 �	����� &�
���� �� ����� ���3

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

��
� ��� ��,������ �# ��� ����	�&��� ������ �� �� #
�����
�� ���	����� ��� 
����� ��

����
����! �		��������� �# #
&��� �
�"�	����% @��
	���� �*������ �� �	����� ���


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

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

����� �����
����%1 '� ����� ��� ����� ��� ��,������� 	��
�� �� �
�� ����	 
�� ����

�� 
�
�� � ����� �������� ������ �&���&��� ��� ����	�&��� �� �&�	��� �*������ 
��

�)���� 
� ��� �
&� ��&�% 0� �
	�����
	! �� �
�� �� ����� ������	 ���� ��,������� 
	�

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

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

����� ��� ��,������� �	 �# ��� ������ 	�#�	& �� �����	�3�����+�%

�� ����� ����� ������! 
�� �� ���� ���� ��� �
�
 �� �
���� G 
�� �! �� ����� 


&���� ���� ��� ����
����
� ��
���$ �
��� 
�� ������� ����
����% 2
��� ����
����

��&�	���� 
�� &
��
��	� ������ �# ����
���� 
�� �� 
���&� �� �� #���� +�
���� �� ���

����	�&���% 0� ����	
��! ������� ����
���� �� ������
	� 
�� �������� &
� �
�� �� �
�


 �
	� �# ��� ����% ������	 ��(�	���� �� ��
� ��������	� �� �
��� ����
���� 
(���� ���

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

�
��! ��������	� �� ������� ����
���� 
(���� ��� ���� )�
����! ��� 
��� ��	���&���%

0�������
�� ��� �� �� ������� ��� 
 �"����� ,��! ����� ��� 	��� 	�&
�� ���"�����% C��

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

4��� ����	�&����! �����
� �# ���	������� �
	�� 	�#�	&�! ���	����� �&
�� 	�#�	&�

1��� #�	 �
&��� K����35���� 6����:! �� 6���1: 
�� 2�
�"���
� �� 
� 6���7: ��� �������	 ��&��
	
�	���	�
%

9



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

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

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

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

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

��� ��,������� �# �)���� 
�� �*������! ���	� �*������ &�
�� �� �&�	��� ��� 
��	
��

�	���������� �# ������� �	
��
���% '� 
��� +�� ��
� #�	 	��� �����	���! ���� ������

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

��� ��������� �� ��
� ���� ������ 	������ ��� ��	������ ����� �# ����&� ������ �� 
�����

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

�� ��
���� ������� �� �� &��� �# ��� 	��� �����	���! ��� +	�� �(��� �� �&
���	 �� �� � 
��


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

�	���������� �# �"����� ��	"�	� 	����% 0� 
�������! ���� ������ �
� 
 �������� �(��� ��

��� �	���������� 
�� ��� ��&��	 �# ���"����� ��	"�	�% ���	�#�	�! �� 
��� +�� ��
�

�� �	
��#�		��� 	����	��� #	�& ������� �� �
��� ����
���� ��� 
��	
�� �	����������


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

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

�	���������� �# �"����� ��	"�	� �������� �# �	
��#�		��� 	����	��� #	�& �
��� �� �������

����
����% .�����	! �� ����	
� �� +�� ��
� ���� ������ ���� �
�� 
 ���
���� �(��� ��

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

'� ������� �	��L� ��&� �	������ ��	"� 	��
��� �� ��	�% K����35���� 6����: �������

��� �&�
�� �# 
���	�
���� 
����
����� �# ������ 	����	��� ������� �
��� 
�� �����	

����
���� �� ��	���&���! ����&� ����	������� 
�� �	����! ����� 2�
�"��
�! E
����


�� 0��	
& 6���7: ��������
�� ��� ������ 
�� ���#
	� �&����
�����% .�����	! ���� �#

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

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

���� �����
#������ �� ���
� �(���� �# �
 ��
����% ��� -�������� 6G<7/:! ?�����	�� 6G<77:! 
�� F��� 6G<�9:

&��� ����	�%

1



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 ��� �# ��	 &
�� #������% C	��"��� 
�� .�	���� 6����: ����� ����&
� ������&��� ��

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

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



�� �		���
 6���1: #���� �� ����	����	
����
� &������� 
�� +�� ��
� 
� ���	�
�� ��

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

�� 6���1: ������� ��� ���
&�� �(���� �# 
����
���� ������ #���� ������� �
��� 
��

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

�� 
 �	���
� #
���	 
(������ ����
���� �����&��% -��
���! @�&�	� 6����: �������	�

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

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

��� �
��	 �� �	�
�� �� 
� #������% 0� ������� � �� ����	��� ��� �����&�% 0�

������� 9 �� �������	 ��� �(��� �# ������ �������� �� ��� ��(�	��� ��,������� �# ���

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

������� 1 ���������%

$ �
���

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

'� ����� 
 &���� ���� ��� ��	����% 0� ��� +	�� ��	��� ���	� �� 
 ��������& �# #
&�����

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

��� &����	 � � ��� � � 
�� ��� ���
�� 
������ �# ��� ����� � � ��� ��� ���	� ��� � ��

��� 	��������� ��&��
���� ����	������� #�������� 
	� � ��� 
�� 	���� 
������� �� ���

������3#�	& ��������� �� ���� 
���&� ��
� � �� ���#�	&�� ����	������ �� ��� �����	�%

'� 
��� 
���&� ��
� � 
�� � 
	� ������������� ����	������%8

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

8�� �� ���� ��� �����! ������� 
�����
��� �� ��� �	���	���� �# ��������
�� ���� 
������ 
�� ����&�

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

/



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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


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

����&� �"����� ��	"�	�% '� �
�� 
 ��� #	
����� �# ��&� �# ��� +	�� ��	��� ����� 
�

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

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


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

0� ��� ������ ��	���! ���� ��� �����	�� ����% ����� ��� 
������� ������� �� ��� +	��

��	��� ��� 
 �"����� ,��! ����� ����� ��� ��� ��� 	�&
�� �� 
� ���"����� ,��% E����	��

�
	� ���� #�	 ����	 ��� �����&����� �� ��� ������ ��	��� 6��� ����� �� �)�
� �� ���

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

�� #
&��� �����&����� �� ��� +	�� ��	��� 6��� 
�� ��� &��� �� ����� �� �������

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

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

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

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

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

�� 
���&� ��
� ��� ���� �� �
�� �� #��� �� ��� ����	�&���%7

@��
	���� �����	 ����
���� �� �
�� �� ���
	
�� ������ �	������� #	�& ������

+�
�����% ��� ����� �# ������ �	������� �� �
���	�� �� �� � �� ����� �� ��� ��	

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

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

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

��� ����	�&��� ������� �� ��	���� �	
���!  �	�3����	��� 	
�� ��
��! ���% ��
� ��! ���

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

��&���#� ������! �� 
���&� ��
� ��� ������� �� ��� �
&� #�	 
�� ��������
��% '� ��+��

70� ���9! ���� 7%1J �# ���
� ��������	� �� �
��� ����
���� �� ��� �5EC 6�	�&
	�! ������
	�

�� ����3������
	� ���3��	��
	� ����
����: �
� �	��
���� +�
����%

8



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 
� � � ����� ��� 	
��� ������� ���� �����%� -��
���! 
� �� �
�� 
����! 
�� ������

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

'� �
�� �� ����������� ������� ������ �	������� 
�� ������ +�
����� 
� �
�� ���

�# ���& �
� �� ���� �� ��� ����	�&��� �� 
������ ��(�	��� ��,�������% ��� �
	
&���	

�� ! 
� ���� 
� �� �� ��� �
�� �# �
��� ����
����! �
���	�� ��� )�
���� �# ����
����%

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

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

.�����	! #�	 
 +�� ����� �# �� � 
� ���	�
�� �� � �
� �� ���� 
� 
 �
� �# �
���� 
�����

�� ������� #�	 ��������
�� #	�& ���3����&� #
&�����%

$%$ �
���	� ����������

����� �����	�� �
	� ���� #�	 ����	 �����&����� �� ��� ������ ��	��� ��� ����	 ����

�����	� ���� �� �� &
�&� � ��#���&� ����&�% A�� �� ��+�� ��#���&� ����&� #�	 ���

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

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


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

���� �� ����	&���� ���������� �� ��	 �
���
 ��������	� 
� �
��� ����
���� ��� 0�

�
	�����
	 �� ��� �� � ��% ����� ���� ��	" 
 #	
����� 
 �# ��� +	�� ��	���! ����	

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

0# 
� ��������
� ���� �� ������� ��� ����&�� 
 �"����� ��	"�	% .�	 �	���������� 
��

����! ��	 �
��! 	���� �� ����� � �� � ����
G� '� 
���&� ��
� �� 	��	������ 
 ��������

�(��� �# ����
���� ��
� 
������ �		��������� �# 
������! ����� �� ����	
��� ���� 
������%

��� �� 2�
�"���
� �� 
� 6���7: 
�� K����35���� 6����: �� �� ��� �������	 ��� �������� �# +��
�����% ��� 	�
��� �� �# �	
��
������% ������	 	�
��� �� ��
� �� 
	� ����	����� ���� �� &
	���
�
��
���� �� ��	 �
���
 �����%

<�� ��&���#� ��� 
�
����� �� 
���&� ��
� ��������
�� �� ��� �������� #���	� �
��(�%
G�'� �
�� �	��� ���� 
 &�	� ����	
� ��	���� �# ��� &���� �� ����� ������ ��������	� �
� ��3

�	�
���� 	���	��% 0� �
	�����
	! �� �
�� ���� �� � ����
�� 
�� �� � �������

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

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

7



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 K�#���&� ����&� �# 
 �"����� ��	"�	 ���� �� ������ ����� �� � ��� ���� ����� ���

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

���� ����� �� � ��� ��
��� 6G:

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


������ � �����! ����	����! ������ ���� ������ 
 ������� ����
����% 0� �
	�����
	 ��

	�)��	�$

���� ����� �� � ��� ��
��� 6�:

E�������� 6G: ���� ���� #�	 ����� ��������
�� ���� 
������ � 
���� 
 ��	������ ��� ����

� � �� � �� ����� �� ��+��� 
�$

������ �� � �� � �� �� ��� ��

��
��
� �� �� ��� ��




�
� 69:

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

.�����	! ��������
�� &��� 
��� �� 
��� �� 
(�	� ��� ������� ���� ���� � �� ��


����� �������% �� �� �
� 
���� 
�� &����	� ����� ��� �
&� #	
����� �# 
#��	3�


����&� �� ������� ����
����% ��
� ��! 
 &����	 ���� �	�3�
 ����&� � �� ������� ��

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

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

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


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

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

��� M)�
����N �# �
���
� &
	"���% ���� ��		����� �����	
���! 
� �������� #�
��	� �#

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

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

GGK�����	 
�� 4����3A
	
�,� 6����: ����� 
 &���� ���� ���������� ��		����� �����	
����% 0���3
����
�� �# ����	�������� 
�������� �	 ����� &
"��� ��(�	��� ��������� ������� #
�� ��(�	��� ��		�����
�����	
����% '� �&�������� 
���&� ��
� �
�"� �
���� ��������� ��
�� �� 
������! 
� ���� �
���� ��3
��	�� ��%

�



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

�
���
� &
	"���%G� �� 
����� �������! ���	�#�	�! ��������
�� &��� �
�� �	�3�
 ����&�

�
���#����$

� � ����� � �� �
��� ������� ��

���� ��
� 61:

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


 �	
��#�	 ����� ��� ������� �� �
���� 
(�	� �������% -��
���! ����� ���� 
 �	
��#�	

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

��������
�� ��� �
� 
(�	� ������� �� ��� �	���	���� �# ��������
�� ���� �	�3�
 ����&�


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

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

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

�� ��� �	���	���� �# ��������
�� ��� �
���#� 
� ��� �
&� ��&� E��������� 6G: 
�� 61:%

����� � 
�� � 
	� ������������� ����	������! �� �
� �	��� � 
�$

����� �� � �� �
�

�
� ��� ��� � 6/:

0� �� �&&���
�� �� ����" ��
� � �� ���	�
���� ���� �� 
�� ���	�
���� ���� � 
��

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


�� �� -�	 �
&���! ����� 
� ���	�
�� �� �� 	���� ��� ������� ���� 	������� �! �� 
���


(���� ���������� ��� ��	& ������ ����� ��� ������� �������� ��� �����	 �
���% 0� ���

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

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

�� �
"�� �
��� G! ��� ���� �# ��
���

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

���� �
��

���

��
�

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

� � �# 
��

���� �# ���� �
����	�
��

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

�� ��� +	�� ��	��� �� ������� �������� 
�� ��� ����� �� ��#���&� ����&� ���
���� #	�&

G���� �
	
&���	 	 ����� �� 
���	�
������ ����	�	���� 
� 
 ������ �
	�
���% 4
�� �����	��� 
	�
�(�	��� ��������O ��
�� �� ���	��&� ���� �����	
���% ���� 	 � � &�
�� ��
� ���	� �� ���� 
 ������
�� ��
��! ����� 	 � � &�
�� 
 ��&����� 
������ �# ��%

<



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

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

�	 �� �� G! ��� ��������� ���� ��� ���� ���
��� ���� ���� � ��
G9

$%( )*� +
&������� ,��	�� �
��������

.�	� �� ����� ��� ��� ��	�� ����	�&���� �# ��� ����	�&��� 6��� �� � �� 
	� 	��
���

��	���� ��� ������ �����	
���% '� ��+�� ���
� ��������	� �� ����
����  
�$

 � �� � ����� 67:

���
� ����	�&��� 	������ � �� ��� ��& �# �
�� ��������� #	�& &����	� ���� �
��

��������� #	�& �����	�� ��� �� ��� 
����� ������� �� ��� +	�� ��	���$

� � �� � �
����� ��� 6�:

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

	�� 
 ��+���% ���� ��� ������ �����	
��� ��$

 � �� � ���� � �� � �
����� �� � �� 6<:

-�	 +�� �
���� �# �� 
�� �� � �� �
�� �� ��� �
��� �# ��� ������� #�	 ����� ��� �����	
���

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

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

�� �� ���)��%

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

����	 ���� � � �� �
��

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

�� � �� 
��
��

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

�� � �� ��� ���� �� � � �� ��	� ������ ��� � �� ����	 �� � � ��� ��	� ������ ��� � ��
G9��� ��
������� �
� �� �	����� 
�$


��� � �
�������� 	���� ��

��� ��

��

�
� 68:

���	� � �� ��� ������� #������� �# ��

G�



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 -�

!% -�	�� �� ����� ��� #������� � '��� � � �� � � � � � �� � ��

��
��
� ������


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

��	����� ���	�
���� �� �� ������! �� ����� ��� #������� �� '��� � � ��� ����� � � �

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

�� �� ����! �� �
�� 
� �)�����	��& 
 ������
	� ��������� �� ��
� ��� #������� � &���

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

� � ��
�
��

� A��� ��� ��
� �����  ���	�
��� 
�� � ���	�
��� �� ��� 	���� �# ��� ��

�
�� ��� �������������% 5����	  �� 
��
�� ����� �� �� ����� �
�� ������ ��� � �� �	

���� �	��� 
� 
 �
��� �# ��� ������� ������ ��� ��	����� ����� G% �� ��� ����� �
��

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

� � �� �
�
��� ��
 ��

��

�� #	�& 5)�
����� 67: 
�� 6�:$

�� � �� � �� � �� �
�

�
��� ��
��� 6G�:

��� � �� � �� �
���� ��
����

���
� 6GG:

0# �� � �� � ��� � �� �� �
�� ������ ��� � �� ����� �# �� � �� � ��� � �� ��

�
�� ������ ��� � �� ���	� �� 
 ���)�� �
��� �# � #�	 ����� �� � �� � ��� � ��


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

�� � ��! �� ��*��� �� �	��� ��
� �# �� ��� � � ��� ���� �� � �� � ��� � ��� 2�� ��

�
�� ��+��� 
���� �� 
� ��� �
��� �# ��� �
 #�	 ����� ��� � ���� #�	 
�� � � ���

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

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

��� ��������� ��
� � &��� �� 
���� �� �� 	�)��	�� �� �	��	 �� �
�� 
� ��
�� ��&�

��������
�� 
�������� �������% -�	 ����� �
���� �# �� 
� �� � 
�� �� ��� #
�� ��
� ���

����	�&��� �
� �� �
���#� ��� ������ �����	
��� �&����� ��
� �� �
� ���� ��� #	��

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

��
� ��� ������� 
��
�� 
�,���� �� �
���#� ��� �����	
���% ����� �� 
	� ����	�����

GG



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

������ ���� �� �� ���� �� 
���&� ��
� ��� �)�����	��& �� ����	��	% 0� �
	�����
	 ��

��+�� ������ ��� 
� ��� �
��� ��
� �
���+��$

���� �� � ��������� �� � ��� � �� 6G�:

E�&������ ��� ��		��������� ��	��
�����$

���
���

� �
��
���

� ��
���

��
��
� ��

��

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

��
��
� ��

��

�

���
���

� �
��
���

� ��
���

��
��
� ��

��

� �
��� � ��
�� � ���� � �����

��
��
� ��

��

� 6G9:

����� ��
��
� ��

��
� �� ��� ���� �# ���

���

�� ���

���
���� �� ���
���� �# ��� ��	&� �� ���

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

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

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

.�����	! ������� 
�����
��� �
� 
��� �� 
(����� ���
������ �� ��� ���	�
�� �� �� �	

�� ! 	������� ��� 
������� �
��� �� ��� ��&�	
��	�% 0����������! ��� ���
���� �(��� ��

��� ������� �� 
�����
���! ����� ��� #���	 ��������
�� 	������ ��% '�
� �� �� �� ��


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

���
���� �(���%G1

�����"��
� # .�%#/� ��� #�������� ���������� ����$ 6�: ���
���

� � 
�� 6��: ���
���

� �%

'� ��+�� 
� ���������� ��	�� 
� ��� ��� �# 
�� ��&���
����� 6��� ��: ������ 	���

�� ��� �
&� �
��� �# ��� ������� ��% -	�& 5)�
����� 6G�: 
�� 6G9:! ��� ����� �# 
�

���3������� ��$

���
���

������ �
���
���
���
���

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

��� � ��
�� � ���� � �����
� 6G1:

G10� ��� ������� �� ������� ����� 
	� ��� ���������� ��
� ���� #�	 ���� �� �� �	��% 2
���
��� ��
���� �� 
���&� ��
� ��� ��
��������� �# � ���� 	������ �� ���� �� 
�� �� 
	� �&
�� �� �� �%

G�



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 2� ����&����� G! ���� ����� �� ���
����! �&������ ��
� ���	� �� 
��
�� 
 �	
��3�( ��3

����� ��������	� �� �
��� ����
���� 
�� ��������	� �� ������� ����
����% .������

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

-	�& �	��������� G �� 
��� ��� ��
� 
 +�� ��&���
���� ���� ��� ��		������� ��

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

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

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

�)�����	��& �
��� �# ������� 
�����
��� ���� �� 
��� �����	 �� ��� 	��� �����	� ��
� ��

��� ���� 	��� �����	�%

0� -���	� G �� ������	
�� ��	 ������ ��
��% '� 	��	����� �� ��
�" 6	�����������!

	��: 
 	��� 6	�����������! ���	: �����	�% ��� �����	 �� ��� �	����! ��� �����	 �� ���

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

	���	������ ��
� ��� ������� � &��� �� 
���� 
 ��	������ ��� ��� ����	�	��
���� �# ����

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

�
���#���� �� �
���	�

���������� 
	� 
������% ����� � �� ��� +��	� ��		������� �� 
 �����	

������� �� 
 	��� �����	� ��
� �� 
 ���	 �����	�% 0� ��� �
&��� �# ��� +��	� ���

�
���� �# ��� ������� 
	� �%�/ 
�� �%8! 	�����������%

-��
��� �� 
��� ��� ��
� #�	 
 +�� ��&���
���� 6��� ��:! ��� ���3������� ��	��

������ ��� �� L
���	 �� 
 	��� �����	� 	
���	 ��
� �� 
 ���� 	��� �����	�! �	������ ��
�

���� ���� 
�� ���� 
	� �# �&
�� �� �%G/ ��� ��������� �� ��&���% E������	 
 	��� �����	�

���	� ���� �� 
�� � 
	� �
	��% 0# ��� ����	�&��� 	���� �� ���� ������ ���� �
�� 
 �
	��

�&�
�� �� ��������	� ���
��� 
 ��� �# ������ 
	� ������� 
 �
	�� �������% 0# �������

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

+��! 
 �
	�� 	�������� �# �� �� ������% 0� ��� ���� 	��� �����	�! �� ��� ����	
	�!

	����� �� �
� 
 �&
���	 �(��� �� ��������	�! ����� #�� ������ 
����� ������� 
�� ���

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

G/��� ��� �������%

G9



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 

.�	� -���	� G 6��� ������ ��
��:

( -
���� 0�!
���

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

��&���
���� ���� ��� ��	���� ����	 �(���� �� ��(�	��� ����	�&��� ��,�������% 0�

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

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

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

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

	��� ��� ����&� ��	������% ?���� ���� 	���	������! �� ��
	� �� ���������� ��(�	���

��,������� ��
� ��� ����	�&��� &���� �������	 �� �	��	 �� ���
��� �*������%

(%# �� �*� 1�2����� +
&�������3� ��4����&��

-�	��! �� �������	 ��
� ��� ��,������ �# ��� ����	�&��� �������� �# ���	�
���� ���


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

�� ��� �
�� �# ��� ����	�&��� �� �
	�����
	�� �����	��� �� �&�	����� ��� �	�������3

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

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

�� � �� � ��

�����
	

�
�
�

	
��	 � 
��� ����� � ��� ����� �� � � 6G/:

0� ��� ��
�� ���� ��� �� �
� ��+�� 
� ���� ������������ ��	�� 
� ��� ��� �# ��&���
3

����� ���� ��� ������ 	��� �� ��� �
&� ����� �# ��% -	�& 6G/: 
�� 69: ��� ����� �# 
�

���3�	���������� ��	�� �
� �� �	����� 
�$

���
���

����
�����

�
��

���
���

� �	 � ��� ��
�

�� �� ��� �� ���
���

� 6G8:

G1



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 2� ����&����� G ���� ����� �� ���
����% ��� ����	�&��� �
���� 	
��� 
� ��� �
&�

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

��� �	���������� �# �"����� ��	"�	�% 5����	 �� 	
��� �� 
�� 	����� �� �	
��#�		���

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

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

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

�� ��� ������ ���%

� ������ �*������ ��,������ �������� �# 	����� ��� 
��	
�� ����� �# ��&
� �
���
�

�# ��� ����	� ����	� �# ��������
��! 
�� ��� ���� ��
� �# ������� �	
��
���% @��
�� ��
�


 �	���	���� �� � �# ��� ����	� �
� ��&
� �
���
� ��� ����� ����� 
�������� �������

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

�
��$

�� � �� � ���

�����
	

�
�
�

	
��	 � 
��� ������ � � ��� ����� �� � � 6G7:

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

�� � ��� ���� � ���� 6G�:

���	� ��� +	�� ��	& �
���	�� ��� 
��	��
�� ����� �# ��&
� �
���
� �# ���"����� ��	"�	�


�� ��� ������ ��	& �
"�� ���� 
������ ���� ��� )�
����� 
�� ��� )�
���� �# �������

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


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

	����	��� #	�& ������� ����
���� �� �
��� ����
����% 0# � ���� ��� ��
���! �� ��

������� ��
� �� ���� 	��� 
� ����% .�����	! �� ����	
� �� ������ ����� 
 ��
��� ��

������� 
�����
���% 0# ������� 
�����
��� ��&������� ��� ��	& �� ��� ��#� ���� �����

���� �����	! ����� ��� ��	& �� ��� 	���� 6���: �
� �����	 	��� �	 ��&�����% 0� ��� ���

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

��
� 
�� ������ ��
� �	
��#�	� 	����	��� #	�& ������� �� �
��� ����
���� ��
� �
� 


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

G/



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 -�
"
����
� $ !�  �	 ���� ��
���

� � ��� ���� � � �
��
���	�

� ��	�� ��	 �� 	 �� ��

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

-�

!% -	�& 6G�: ��� ����� �# �� �
� �� �	�����$

���
���

������� �
��� �� � � ���

���
� ��� � ���

��
���

� ���
���

� ��� � ���
��
���

� 6G<:

0# ���� ��
���


�� ��
���


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


�� ��
���


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

��� �� � ��� � ���
��
���

��� � ���
��
���

�

���
���
���
���

� 6��:

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


 ��*����� ��������� #�	 ���� ���)�
���� �� ���� �� ��
� ��� ��&�	
��	 �� ��������%

������������ ��� �
���� �# ��
���


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

�#$

��� �� �
���� ��


�

�����
	

�
� 6�G:

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

	��� ���� 	��� � ���� ��
�� ���� ��
��� 6��:

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

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

%

0� ��� ������� �� ������� ��� 
���&����� ��
� ��
���

� �% @��
	���� ��� ������


���&����� 
���� �� �� �� ��	� ��
" ����� ��� ��	������ �� ����� �� G #�	 	�
���
���

�
���� �# ��� �
	
&���	�% ��� ��	�� �
�� ��		������� �� � � �� 0#! #�	 �
&���! ��

+ 
 � �� � ��� ��������� �� � � ��
��

0� ��� ��� ������� �� #���� �� ��	 �
		���	 ��+������ �# �*������! �
&��� ��!

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

��,������ �# �)����% '� #���� �� �� #�	 ��� 	�
����% -�	��! ��� 
�
����� �� ��&���	

G8



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

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

�
�� ��
� ��� ������ ��
� &
"�� �)���� 
�� �*������ ��&�
����� �������� �# 	����� ��


�� 	������� �� % ����! ����� ��� 	��
�������� ������� ��� ����(�	���� ��	��� �# ��


�� ��� ����	 ��� ��������! �# ��
� ������ �
� 
 �������� �(��� �� �)���� 
�� ��! ��

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

(%$ �5���� ��� �
���	� -�
�����&���

����� �� 
���&� ��
� ��� ����	�&��� �
	�� 
���� �)���� 
�� 
��� 
���� ��� )�
����

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

�� 
�� �� 	����� �� � �	 �� 	
��� �� 
�� �� 	����� ��� .
���� ����� ��� ��,������� ��

&��� �&�����! ���	�#�	�! 
 �	
��3�( ������� �
��� ����
���� 
�� ������� ����
����%

.�����	! ����� ��� �# ��� ��� 
���	�
���� �������� ����� �� �� �&���&����� �������

�� ��� �
	�����
	 �
���� �# ��� �
	
&���	� �# ��� &����% 0� �
	�����
	! �� ��� ���

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

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

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

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

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

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

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

��	 �� ��� �	���	 ���

-�

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

��&�
	� ��� ������ �# �� 
�� �� �� ��� ��
�� ���� ���� ��� ����� �# �� �� ����	���� ��

5)�
���� 6G8:% @��
	���� ��� ����� �# ��� �� ��� ��
� ���� �
�� 
 �����$

���
���

����
���

�
���
���

������
��

� ���
���

� 6�9:

G7



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 ����� �� ���
	�� ���
����% ���	� 
	� ��� �������������$ �����	 ��� ����� �� 5)�
����

6G8: �� �&
���	 ��
� ��� ����� �� 5)�
���� 6�9: �	 �� �� ��� ����	 �
� 	����% 0� ���

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

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

�� �	��� 
�� �������� �
���#���� ���� ��,�������% 0� ��� ������ �
��! ��� �
� �� 
������

���� ��,������� �� �� ���	�
���� �� ����� 	������� ��� ���� �� ����� 2 �� ��� +��	�%

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

��
������� �# ������ ��� ���� 	������ �� ��� -	�& 5)�
����� 6G8: 
�� 6�9: �� ����" ��
�

��� +	�� �
�� ���� 
	��� 
� ���� 
�$

���
���

� ������	�
�
��

������
��

� ���
���

�
���
���

������
��

� ���
���

� 6�1:

���� ���� �� ��� �
�� �	������ ��
�$

�	 � ��� ��
���
���
���

� ���
���
���

� �	 � ��� ��
� ��� ��� � 6�/:

C�+���� ��� ��
��������� �# ������ ��� ���� 	������ �� �� 
�� �� 
� ���� �
���
���

��
�� 
��

���� �
���
���

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

���� �

�
	 � ��� ��


��

��
���� �

��� ���
��

�
� 6�8:

.�	� -���	� � 60��3�	���������� 
�� ���3�)���� �����:

���� �	��������� ����� ��
� ��� ��,������� �# �)���� 
�� �	���������� 
	� 
��
��

��&�
����� 
�� �	������ 
 ��
	
���	� 
���� �# ��� ��	������ �# ��� ������ 	�#�	&% 0�

�
	�����
	! �# E�������� 6�8: �����! ��� ���� ������ 	�#�	& ��
� 	���� ��� �	����������

�# ������� �	
��
��� ������� ��	���� ��� ��,������ �# �)���� �������� �# �	
��#�		���

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

G�



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

����
����! �����	 �)���� �	 ������� �	���������� �	 ���� 
	� ��	�%

E�������� 6�8: �� &�	� ��&����
��� ��
� �� ���&�! 
� �� ������� �� �� 
�� ���

��
��������� ���� 
�� ���� �����! �� ��	�! ������ �� ��� �����+� �
���� �# �� 
�� �� % 0�

��� ��� ������� �� �	����� ��&� �
&���� �� ���� ��&� ��������� #�	 ��� 	����� 
��

�� ��������� ��� ���������� ����	 ����� E�������� 6�8: &
� ����%

�� ���� ��
��������� 
	� ���
����! E�������� 6�8: ���� �� �	�� �������	 ���� �� �����

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

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

� � 	 � 	�� � ��
% ��
� ��! ���� ��� ������� �� �)�
� �� ���! ��� ���3�	����������

����� 
	� 
��
�� ������	 ��
� ��� ���3�)���� ����� 6
� 	��	������� �� ����� � �# -���	�

�
:% 2� ����������! ���� ���� 
��� �� ��� �
�� 
� ���� 
� ��� ������� �� ����� �� G! �����

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

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

+�� ��
� ��� ���3�)���� ����� ����&� ������	 	��
������ �� ��� ���3�	���������� �����%

���� &�
�� ��
�! 
� �� &��� #
	���	 
�
� #	�& ��� �	����! ������
��� E�������� 6�8:

���� #
��% ���� �� 	��	������� 
� ����� 2 �� -���	� �
%

0� 
�������! �	��������� 9 ����� ��
� ����� �� ��� ������ 	�#�	& #�	 
 ����� ��
	����

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

��� ������ 	�#�	&� #�	 ��� �����	���$ ��� 	��� 
�� ��� ���	% 0� ���� �
���! ��� ������

����� 	��	����� ��� ���3�	���������� ��	���% ��� 	��� �����	� 6�� ��
�": �
� &�
�

����&� �� ��� ���	 �����	� 6�� 	��: �
� &�
� ����&� �� � �� ����! #�	 
 +��

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

�����	� 
�� ��� ���3�	���������� ����� ���� �� ������	 ��
� ��� ���3�)���� �����% ���

������ 	�#�	& ���� ������� �# ���	�
���� ��% 0� ��� ���	 �����	�! �# ��� ������� �� ���

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

G<



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

������� ����
���� �� �
��� ����
���� 
�� ��
� 	������� ���� �)���� 
�� ������� �	�3

��������� ���� �
�� 
 �������� �(��� �� �� 
� ����% '�
� 
���� ���� E�������� 6�8:

���� ��� ����� '� �
� ��
� 
 ������ ��
� �	
��#�	� 	����	��� ���
	�� �����	 ����
3

���� �&�	���� �)���� 
�� ������� �	����������% .�����	! ���� �� ���� 
� ��� �	��� �#

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

��� ��� 
 ���
���� �(��� �� �� � 0� #
��! ��� ���� ������ ��
� ���� 	������� �)���� 
��

�
� 
 �������� �(��� �� �� �� ��� ��� ��
� �	
��#�	� 	����	��� ���
	�� �
��� ����
����%

(%( �� ����"��� ��	* ���
�� &� �
 ���
�� �
�������

.�	� �� �	����� 
 ��&�	��
� �
&��� �� ������	
�� �	��������� 9% �� �� �� �� ���"

#�	 	�
���
��� �
���� �# ��	 �
	
&���	�% ���� ��	���� ������ ��� �� �
"�� 
� 
 #���3

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

'� ���� �
���� #�	 �� 
� �� �� �� �������	 ���� � ���� ���� �� �
�� ����! #�	 ���	�

��&���
���� ���� ��� �� �
� ��&���� ��� �)�����	��& ������ �# ��� ������� ������ ����

������� 
�����
��� 
�� �	����������% 0� �
��� 9 �� �	����� ��	 ������ �# �
	
&���	

�
����% 2���� �� ����	��� �	��L� ��	 �������%

)���� (� -�������� &�����

� �����

 ���
� ����
� �
� 6���� ����&�: 	� ���� 

	
� 6��� ����&�: �
�� ��


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

��� �5EC 	��	������ 
��	��&
���� �%/J �# ���
� #
&��� ��#���&� ����&�% ��� �
���

��
� �� ������ #�	 
 	�L���� ��� #
�� ��
� ��� ��	"��� ��#� �# 
� ���"����� ��	"�	 ��


 G�J �����	 ��
� ��
� �# 
 �"����� ��	"�	% ����� ��		����� �����	
���� 
	� ��� ��	�

��



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 �&��	�
�� #�	 &��� �5EC �����	��� �� ����" ��
� 
 ���� �
��� �# � �� 
��	��	�
��%

0� �
	�����
	! �� + � � ����%

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

0� �
	�����
	! ��� ������� �	�&��& �� 
� ���	�
���� #������� �# �% '� ��+�� ���

������� �	�&��& #�	 
� ��������
� ���� 
������ � 
� ��� 	
��� ������� ��� ��#���&�

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

�� ��� ��� ��� 
��	
�� ������� �	�&��& �
� �� �	�����$

	 � ��� ��
 � ���� ��� ���

	�� � ��� ��
�
� 6�7:

�� ���
�� 
 �
��� #�	 �! � 
�� � �� ��� �5EC �
�
 #	�& �
��� �% E���&�� G 
�� �

��		������ 	������ �� ��
� �� �
�� �� ��� �
��	 �� 
�� �� � 	�����������% 0� E���&�

9 6�B2: �� ��&���� ��� 	
��� �% �
"��� ��� &�
� �
���� �# �! � 
�� � #�	 ��� �5EC

6� � ����� � � ����	� � � ������! �# �� ������ � � � �� ���
�� 
� 
��	
�� �������

�	�&��& �# G%G7! ����� ���&� 	�
���
���% 4�	����	! �������� � � � ��&���+�� ��	

�
����
����� �� 
 �	�
� �����%G8

@��
	���� ����&� ����	������� � ��� �� +�� 
 ��� �# ����	�������� 
&��� ���

�5EC �����	���% -�	 ��&������� �� 
���&� ��
� � #������ 
 ���#�	& ����	������� ��

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


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

����� 
�
�� ��� �
�
 �� �
��� � #�	 ��� �� � ��������� #�	 �����	 ����
���� 6E���&�

����%: 
�� �
 	
�� 6�
: �� ��&���� 
 �
��� �# �� #�	 �
�� �����	�% ����� �����

�
���� �# ��� ����� ��� ������� 
�����
��� ������ 6E% ���%: �� �
� ���
�� 
 �
��� �# �%

����� �� � ��� ������� ��

���� ��

�� � � � � � ���� � � � �

�
! ���� �� �
�� 
 �
��� #�	 ��


�� � �� �
� 
��� ��&���� � % E����	��� 
	� ��
���+�� 
� ���� ����&� �	 ��� ����&�


���	���� �� ����	 �
��� �# � % 0� �
	�����
	! �� �������	 
� ���� ����&� �����	���

G8��� �
��� �# � �� ������ ���� ��
� � � ���� ��� 
�� �� � ��� ��% ���� �&����� ��
� ��� �
���� �#
���� � 
�� �� &���� ��� �������� ���� ��� &�
� �
���� #�	 ��� �5EC ����� ��
� ����� �&��� ��
�
����	 ������� 
	� �� �)�����	��& ����� �� ��� ����	
��� ��� �
��% -�	 �
&���! #�	 ��� ���� ����&�
�����	��� �� ������ � � ����%

�G



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

�
���� �# � 6����� �� �
��� 9: �� 
�� �� ���� �� � � 	� ���� 

	��	� �� � ��� 	
�


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

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

��� �
���� #�	 &�
� ����&� ����� �� �
��� 9%G7

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

#�	 ��� ��� �	���� �# �����	��� ��� �)�����	��& �
���� �# ��! � 
�� � ��		��������� ��


�� ����� ��&���
���� ���� ���% A��! �� ���� ����� �)�����	��& �
���� ���� 5)�
����

6�8: �� ��� #�	 ����� �
���� �# ���� ��� ��
� ��������� �����% '�
� �� ����	�� �� ��
�

��� ������ ��
�� �� ����� ���� ��� 	������ 
� 	��	������� �� -���	� 9% -�	 
 �����

�
��� �# ��� ���	� �� 
 ��	������ �
��� �# �� �
���� ������� ���� ��
� E�������� 6�8:

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

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

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

���� 	����� �� �� ���� ���� ��� ����	�	��
���� �� �
�� �� E�������� 6�8: �&&���
����


#��	 �	��������� �% 0� #
��! �� ����� ����" �# ��� ���� ������ 
� 
 �
� �# ���
	
����

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

6����� ����� ��� ����: #	�& ����� ���	� ��� ������� �� ��� ������ 
�� ��� ���������

���� ��� ���� 6����� 
���� ��� ����:%

'� 
��� +�� ��
� ��� ��	������ ������ ������� �� ��� 	��� 
 �����	� ��% 0�

�
	�����
	! 
� �� ���� �� -���	� 9! ��� ��	������ #�	 ���� ����&� �����	��� 6�� ��
�":!

�� 
���� ��� ��	������ #�	 ��� ����&� �����	��� 6�� 	��:%G� 4�	����	! �# �� #����

�� ��� �	��� �# ���� ����&� �����	���! �� +�� ��
� ��� 	����� ���	� E�������� 6�8:

G7��� �
���� ��
� �� ��� #�	 &�
� ����&� ��	 �
���
 �
� �� ���� 
� ��	� ����% .�����	! 	��
��
��
� ���� ��		������ �� ���	���	 ����&�! 
�� ��� �� 
���
� ����&�%

G�-�	 ���� �	����! �� 
��� ���
�� ��
� ��� �
	��	 �� 	� ��� �
	��	 �� ��� 	����� �� ��� ��
�� ���� ���
���	� E�������� 6�8: �����% '� +�� 
��� 
 ��&��
	 �(��� �# �� 
���� #�	 ���	�
���� 	���	�� �� ������
��������	� �� ����
���� 6��� #������� <:% ��� ����	 �� �� ��� �
	��	 �� ��� 	����� �� ��� ��
��
���� ��� ���	� E�������� 6�8: �����%

��



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 #
��� 6����� ��&���
����� 
���� ������� ��		������� �� ��	�&��� ��� �
���� �# �������


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

����&� �����	��� ��		������� �� ��� ����
���� ���	� E�������� 6�8: �����% .�����	!

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

�� -���	� ��% ��
� ��! 
� �� &��� #
	���	 
�
� #	�& ��� �	����! E�������� 6�8: ����

������
��� #
��% ���� �� 	�
�� ��� ������ �
���� �# ��� �������! ��� ���3�)���� �����

����&� ������	 	��
������ �� ��� ���3�	���������� �����% ����! ��� ������ 	�#�	& #�	

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

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

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

���� 	�#�	& 	������ ��� )�
���� �# �
��� ����
���� 
�� ��� 
������ ��	������ #�	 �������

��������! ��� �� ��� ���	�
�� �� �� ! ��� +�
� )�
���� �# ������� �������� ���	�
���%

-���	� 9$ 0�����	
���� �# �	��������� 9%

�� ������	
�� #�	���	 ��	 	������ �� �	���������� � 
�� 9! �� �	����� �� �
��� 1


� �
&��� �# ��� �(��� �# ��� ��(�	��� ������ ��
���� �� ��� ��(�	��� ��,�������

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

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

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


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

)���� 6� ,��	�� ��&���
� ��� "����� �����&����
��

� ��� � �	

�

��
 � ��
	�

��
 � ��

�

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

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

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

�9



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

����
����%

0� ��� ������ ����&� �� �������	 
 G�%GJ 	�������� �� �� 
�� 
 1%8J ���	�
�� ��

��% A�� �
���� 
	� �� � 
�� ��� 
�� �� � ��� ���� ���� 
�� �
	�
���� 	�
�� 
 ���

�)�����	��&! ��� ������� ����&�� ����	% .�����	! �� ����	�� ��
� ��� �	���	����

�# ��������
�� ��� �
� 
(�	� ������� ���	�
���% ���� ������ �
� 
��� 
 �������� �(���

�� �)���� 
�� �� ���� &�
��	�� �# �	����������! 
� ��� ���� �# 
 ���
���� �(��� ��

������� 
�����
���%

0� ��� ���	� ����&� �� �������	 
 9%1J 	�������� �� �� 
�� 
 GG%�J ���	�
�� �� �� %

A�� �
���� 
	� �� � ��� ��� 
�� �� � ��� ���� ���� ������ �
� 
 �������� �&�
�� ��

��� �������% @��
	���� ��� ��(�	��� ��,������� �# ��� ����	�&���! �� +�� 
 ���
����

�(��� �� �)����! ����� ��� ��	������ #�	 ����&� 	����! ����� 	������ �% ���	� �� 
��� 


�������� �(��� �� ��� �	���������� �# ������� �������� 
�� �� ���
� ������� 
�����
���%

.�����	! ��� �(��� �� ��� 
��	
�� ����� �# �	���������� 
�	��� ��� �����
���� �� ��

���
����% �� �	������� �� �	��������� 9! &����� 	����	��� ���
	�� �����	 ����
����

���� �
�� 
 ���
���� �(��� �����	 �� �)���� �	 �� �	����������% �� ��� �# ����! 
�

���� �� ��� 	�������� �� �� � ��� ���	�
�� �� �� 6��� 
��	
�� �	���������� �# �������

�	
��
���: �� ��� ������ �� ��&����
�� ��� 	�������� �� ��� �	���������� �# ���"�����

��	"�	� ����%

6 �
������
� ��� 1�������
�

��� &
�� 	����� �# ���� �
��	 �� ��
� ���	� �� 
��
�� 
 ������ 	�#�	& ��
� ���	�
��� ���

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

-�	 &��� 	��� �����	���! ���� ������ �������� �# �	
��#�		��� 	����	��� #	�& ������� ��

�
��� ����
����% 0� 
������� �� +�� ��
� ���� ������ �
� 
��
�� 
 �������� �(��� ��

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

�1



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 ��	������� ��� �
��	 �� �
�� 
���&�� ��
� �
���
� &
	"��� 
	� �&��	#��� 6� �

��� .�	� �� �
�� �� ��&&��� �	��L� �� ��� �(��� �# 	�&����� ���� 
���&�����% 0#

� � �� ���� �)���� �� �� �����	 
 �����	� #�	 ��� ����	�&��� ����� �� ��
� �
��


�� ��������
�� �
� 
����� �������! �		��������� �# ����	 #
&��� ����&�% ��� �	
��3�(

������� �)���� 
�� �*������ ���
���
	�% ��� ����	������ �&����
���� �� ��
�! �� ����

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

�	��	 �� 
������ �*������% ��
� ��! �# �
���
� &
	"��� ��	" ��	#����� ������� ����
����

������ �� �	��
���� +�
����%

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

����� ����	 ��,������� �� 	��	����� �*������% -�	 �
&���! �� ����� 
���&� ��
� ���

����	�&��� �	��� �� ���	�
�� 
��	
�� ��#���&� ����&� ������ 
 ����	� ����� �&�����

	����� 
��	
�� �����&����� �# ��� ����	� �� ��	��� �%G< ����! ��� &
�� ��(�	����

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

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

�(���� �# ������ 	�#�	&� �� ���� ��,������% 0� �
	�����
	! �� +�� ��
� 
� ���� 
� ���

����	��� �(��� �# ��
���� �� ���� �� 
�� �� ��	���� � 
�� � �� ��� ��	� �
	��! 
 ������

���������� �# �	
��#�		��� 	����	��� #	�& ������� �� �
��� ����
���� ��
� �
� 
 ��������

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


����	�%

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

��
� ��+�� ��������
�� 
	� �����������% 0� �� ����	
��� 
���&�� ��
� ���	� �� ��		�3

�
���� ������� �
	����O 
������ 
�� ��� 
������ �# ��� ����� ����! #�	 �
&���! 0P ��

�
"�� 
� 
 &�
��	� �# 
������% �� �
	����O ����&� 
�� �
	����O 
������ 
	� 
��� ��	3

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

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

G<���� ��,������ �
� ���� 
�
�� �� �� K����35���� 6����: 
�� �� 6���1:% 2�
�"���
� �� 
� 6����:

�
�� � ��� ��#���&� ����&� 6�	 ���#
	� ������: �# �
�� �	��� �# ��	"�	� �� 
 ���
	
�� �
�%

�/



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

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

����������� ����� �� �� 	��� �� ��&�	��
� ��&��
����� �� ��� ������	 ��� 	������ �# ���

�
��	 ��
���%

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

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

�&�	����� 
�� ��	�������� �# �
�� �� ��������� 
�� ���3��������� �"���� 6��� 
&���

����	�! E
	���	� 
�� .��"&
� 6���9::% ���� ����� �� �# �����
� �����	� 
�! 
���	����

�� 	����� ��������! #
&��� ����	��&���� �
�� ����	��	
��� 6.��"&
� 
�� 4
���	��

6���1::%�� ������� ��
� ��������� ��� �&��	�
��� �# ���	�
���� ��������	� �� �
	��

��������� �
	� �� 
�������� ���� �)���� 
�� �*������ �	����� 
� ����	������ �����3

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

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

������ 6��� .��"&
� 6���8::%

��0� ��� ��! ��� ��	����
�� �# �����	�� ��	� ����! �	 ������ ��! M����	
������
�N #
&����� �
�
���	�
��� �	�
��� �� ��� �
�� 9� ��
	� 6
���� �/J �# �����	�� 
	� ��� ��	� ���� ������ �
	��� ��&��
���:% MA���	
������
�N #
&����� ������� ��� ���� ������3�
	��� #
&����� ��� 
��� #
&����� ���	� ���
�
	���� 
	� ��� &
		���% ��� �������� #���� �� .��"&
� 
��4
���	�� 6���1: �������� ��
� �����	��
	
���� �� ����� ����� �# #
&����� #
	� ��	�� �� &
�� 
������ �# ����
� 
�� �����&�� ��#�%

�8



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 0�!�������

QGR 2�
�"��
�! '%! �% E
����! 
�� 2% 0��	
& 6���7:$ M�����
���� ?���	�&��� 5��3

�
���� 5�������	�� ��	��� F3G� 
�� E������ 5���
����!N %������� ��	��� 78

#8 97�##$%

Q�R E
	���	�! �% 
�� �%�% .��"&
� 6���9:! �� M0��)�
���� �� �&�	��
$ '�
� @���

#�	 .�&
� E
���
� ���������N �%�% .��"&
�! �%2% F	����	! 2% -	���&
�! 5��%

40� �	���! E
&�	����! 4�% E�% �! 773�97%

Q9R C	��"���! @% �% 
�� �% '% .�	���� 6����:$ M0�����&��� �� .��	
	����
� .�&
�

E
���
�%N &	��	� �� '	�	�� �	�� %������� : .#/! 1�3/�%

Q1R -��������! 4% 6G<7/:$ M�� ��� ����	� �# �
 	�#�	&!N (������ �� )����� %�������

:! 773G�1%

Q/R ?�����	��! @% 6G<77:$ M�� ��� ��	������ �# �
 	�#�	&!N (������ �� )����� %���

����� ;! G7<3���%

Q8R .��"&
�! �%�% 6���8:$ M�"��� #�	&
���� 
�� ��� �����&��� �# ��������� �� ���
�3

�
��
��� �����	��%N !��	��	! (#$! /7��! G<��3G<��%

Q7R .��"&
�! �%�% 
�� C%=% 4
���	�� 6���1:$ M��� �	���������� 
	��&��� #�	 ��3

������� �� ����� �����	��N! '�	"��� �
��	 A�% /! E�&&����� �� 5����&�� C�3

�����&���! '
�������� CE%

Q�R F���! 4% 6G<�9:$ M'��#
	� 
�
����� �# �
 	�#�	&� ����� ��������� �
�
!N (������

�� )����� %������� $#! G�93�G1%

Q<R K����35����! .% 6����:$ M������ 5���
����! �����
����
� E����� 
�� ��� ?	����3

0��)�
���� @��
��������%N $��	��������� %������� &	��	� 6#! 6G: G7G3��G%

�7



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 QG�R K�����	! K% 
�� �% 4����3A
	
�,� 6����:$ M.�&
� �
���
� #�	&
���� ���� ��3

�������� �	���� �����	
����N A25@ '� ��% ��G/%

QGGR @�������
! C% 
�� E% �		���
 6���1:$ M0���	����	
����
� ��	�������� �# �
	�����$

��� 	��� �# �
	�� 
�� ������� ����
����!N *�	����� %������� &	��	� <1 6/:!

G9/13G97�%

QG�R @�&�	�! ?% 6����:$ MC��� ��� ����������� �# ������ ��� �# ������ ����
���� #
��	

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

QG9R ��! S% 6���1:$ M��� �����
���� �# ������ -���� �� 
 .��	
	����
� 5���
����
�

�����&%N (������ �� %������� '������ ��� 
������ $9! �1�/3�/G�%

��



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 7 �""�����

'�	� 
! ��
���
�

'� ��
�� ��
���

�� ���$

��

���
�

�

�

�
��� ��� ��

���
�
���� ��
��

����
�

�
�

�
�

�

�
���� ����������� ����� ��

���� ��
�
���� ��
��

����
�

�
� 6��:

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

� �% 2� ����������! ���� ����


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

�� ����	
� ��
���

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

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

��	& �� ������� �� � ����� �� �&
��%

1�������
� 
� �����"��
� #�

'�	� 
! ���
���
�

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

% ������������ ��� �
���

�# ��
���

�� ���$

����

�
���
���

�
� ����

�
��� �
��� ���� ��
�� � ���� �

���� ��


���

�
� 6�<:

���� �� �������� �#$

�� ��� �
��� ��� � ��
 � ���� ���� ��
� 69�:

���	� � � ������ ���� �
� �� ��&���+�� ��$

� �
���� ���
�

� ��� �
��� ���� ���� ��
��� 69G:

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

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

'�	� 
! ���
���
�

�<



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

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

�� ��������! 
�� ���� ��� ��	& �� ���

��&�	
��	 �# ���
���

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

��
���

�� ���
����% '� �
�� ��+��� ��� ��
������� �# � ���� 	������ �� �� 
� ���� �
��

���

��
�
�

��� ��&�	
��	 �# ���
���

�� �������� �#$

���� �
����
��� � �
 �

��� ��


��� � � ���� � ��� ��
 � 69�:

��� +	�� ��	& �� ��� 	���� �� 
��	��&
���� ��� ����� ��� ������ ��	& �� 	
���	

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

�� 
��	��&
���� ���

'�
"� 
! �*� ��
�����������

C�+���� ��� ��
��������� �# ���� � ��� ���� 	������ �� �� 
�� �� 
� ���� �
��
���

��
�


��

���� �
��
���

��
�
! 	�����������! ��� ����� �# ��� ���3������� �
� �� 	��	����� 
�$

���
���

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

��� � �
�
��
� � ����� ����

� 699:

-�	��! ������� ��
� ���� ���� 
�� ���� 
	�  �	�% ���� ��� ����� ��$

���
���

������ �
��� �
��� ���

��� � �
��� �
�

��� �
�


�� � 691:

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

�� ��� ��� ������	 
	� ��� ���3���������% ���� �� �
"� ���� 
������ ��� �(��� �# ����

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


����%

9�



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 )���� #% ��"�������� 
� �������
� �� ��&��8 $<<6�

5�������	� ��	 �������� E�
��� G<</3���1�

E����	� 2
��� ��	��
	� �B2 2
��� ��	��
	� �B2

����	
��
 8!<GG G1!�98 �%�9 G9� G�G �%79
����	�
 �!<9� G9!</< G%/8 G��
2�����& 7!/<8 GG!�1� G%8�
E ��� @��% /!1<� 8!7/� G%8� G�1 8< �%/8
C��&
	" �!1<� G/!��/ G%7< G�G G�9 G%��
-���
�� 8!88� G�!/�/ G%�� G�� GG� �%<�
-	
��� 7!�8� G�!88� G%17
?�	&
�� 8!<�9 G�!�// G%7/ G�/ G�7 G%��
?	���� 1!<9G /!/<9 G%G9 G<� G/G �%7<
.���
	� 9!�99 7!�</ G%�/ G/7 79 �%17
0���
�� �!G9� �!��G G%�<
0	��
�� 8!�91 G�!�GG G%8< G�G G�8 �%7�
0�
�� 7!71G 7!7�9 G%�� G�/ G9� G%�9
�
�
� 7!G�/ G�!G<9 G%7� G�7 G�G �%7<
F�	�
 /!//� 7!�8� G%�7
4���� G!7�< /!77� 9%�9 G9� GG� �%�/
A����	�
��� 8!<G1 G9!�18 �%�� G98 G�G �%7/
A�� I�
�
�� /!�G/ �!�88 G%/�
A�	�
� <!77� G1!<<7 G%/9 G�< G�9 �%</
���
�� �!<<� 1!1G� G%17 G�9 <� �%1<
��	���
� /!1�� 7!71G G%19 G/1 <� �%81
����
" @��% �!/8� 8!/9/ �%// G// GGG �%7G
��
�� /!�<� <!97� G%/< G98 G87 G%�1
������ 7!711 G8!�G� �%�< GG7 << �%�1
���� �	�
�� G�!97� �G!<88 �%G� G�/ G91 G%��
�F 8!8/8 GG!1�1 G%79 G�� <9 �%7�
��� <!98� ��!178 �%1� G9� G9� G%�G

���1 �&���	� :8:<9 ##8#<< #%:9 #(9 #<= <%;=

�
���	��$ 5���
���� 
� 
 ?�
��� ���7! �
���� 2G%G
 
�� 2G%/ 
�� 
����	�O �
����
�����%

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

�
0��� �# ��
��� �� 
���
� ��������	� ��	 �������! ������� ��������	� �� G<</ 
� G��%

9G



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 )���� $� ��������&� "����� ��"�������� 
� �������
�8 $<<6�

5���
����
� K������

E����	� 2
��� ��	��
	� �B2 ����%� E% ���%� �
�

����	�
 G�8!9<8 79!<�9 �%7� <9%7 97 �%�1�

2�����& �8!9�� 9/!1�8 �%1G <�%1 91 �%�8�

C��&
	" G�<!777 /8!99� �%/G <8%7 // �%��1

-���
�� 7<!<�� 8�!8/< �%78 <8%9 79 �%�81

-	
���� �8!1�8 1�!��1 �%/� �9%< 9< �%�/�

?�	&
�� �7!8/< 8/!79� �%7/ �8%1 97 �%�18

?	���� /�!�/� �<!98G �%/� <7%< 99 �%�99

.���
	� 17!18< 98!9/9 �%77 7<%� 8� �%�/1

0���
�� GG9!�G9 9�!77� �%�< <�%< 7< �%�78

0	��
�� ��!17< 99!��9 �%1� ��%8 11 �%�17

0�
�� G�9!�7G //!7/G �%/1 8<%1 // �%�18

�
�
� �1!<9� 1<!8�1 �%/� 1G%� 19 �%�98

F�	�
 87!/87 �1!�1� �%98 �G%� 1� �%�18

4���� ��!88� G<!78G �%�7 8�%< �< �%�/1

A����	�
��� 71!99< 7�!/// �%<� 77%8 /8 �%�/�

A% I�
�
�� 71!71/ �7!�1� �%98 8�%� �< �%�8/

����
" @��% 9�!�/8 �/!1�1 �%7� �G%9 17 �%�1�

��
�� 8<!<<9 19!8<< �%8� 7/%< 11 �%�19

������ <�!<7< 7/!<�G �%�� ��%1 7< �%�71

��	"�� G/!9<8 G�!171 �%�G <�%� �8 �%�1�

�F �G!79� 1<!�7� �%8G 8<%8 /� �%�/9

���1 �&���	� ;78$#: 6(8=7# <%:# ;9%$ ($ <%<7(

�
���	��� 5���
���� 
� 
 ?�
��� ���7! �
��� 2G%9� 
�� 
����	�O �
����
�����%

�
E�&��
���� ��������	� ��	 ������� �� ���1% 0� �)���
���� �� ����
	� �����	��� ����� ���� #�	 ?C�%

�
�	���	���� �# ������ ��������	� �� ��	��
	� ����
���� �� ���1% ���	��$ 5���
���� 
� 
 ?�
��� ���7! �
���

29%��%

�
5��	� 	
��� ���� ��	��
	�3���� � �	��	
&&�� #�	 ���1% ���	��$ 5���
���� 
� 
 ?�
��� ���8! �
��� E�%G%

�
������ ��������	� �� ����
���� 
� 
 ��	����
�� �# ?C�% ���	��$ 5���
���� 
� 
 ?�
��� ���7! �
��� 21%G%

�
T�
	 �# 	�#�	���� #�	 E% ���%$ ���9%

9�



 
 

 
 

 
http://www.upo.es/econ 

 

 
 

 
FIGURE 1: THE POLICY SPACE 
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FIGURE 2b: THE OPTIMAL POLICY IN A HIGH AND A LOW 
INCOME COUNTRY 
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FIGURE 2a: THE OPTIMAL POLICY IN COUNTRY DEPENDS 
ON THE VALUE OF THE SUBSIDY 
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FIGURE 3: ILLUSTRATION OF PROPOSITION 2 




