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'#� ���� !�� ������������	 ��(���������� �! ������	 ������ ��$�� ����� �� �#� !��� �#��
�%�# ��$�� #�&� ������������	 ���		�&�� �!!����� 4#�� ��� ��%���
 �#��)�� ��� ��%���(

���� ������	 ������ ��$� �� "�		 �!!��� �#� "�	!��� �! ��#�� ��%������ &�� �� ��&�������
���		������� �!!���� � ��&��) �!!���� � ��$ �$������) �!!���� ��� �� ������������	 �����(�!(
����� �!!���� � "�		 ��" �$�	��� �#��� !����	 �$�����	������ ��&����) �#� "��	� ������
 ����
�#� �������� ������
 =B����@? ��� �#� ���� �! �#� "��	� =B��4@?�

������ ��� �����	���	 ��������	��� �����	� *���� ��%���(
���� ������	 ������
��$������ � ���� �� ����@� ������	 ������ ��$ ���� "�		 ���%�� �#� ��	���&� ��������&�����
�! �������� ��&�������� ���%���) � ������	 !	�" !��� ���� �� ��4� 4��# � ������&�
������	 ������ ��$ �� ��4� �#� �����	 =���(��$? ���� �! ���%�� �� �#� �$��� ��&������� ��
�#� !����)� ������
 "�		 �$���� �#� �!���(��$ ���� �! ���%�� ��,%���� 

 ���&��� ��&�������
'#� ��!!������ 
��"��� �#� �����	 ��� �#� ���&��� ���%�� �� �#� �$��� ������	 �������
���������� � ��� �����	 )��� �� ��4 "#��# �� �� �#� !��� �! �� �������� �� !����)�
������	 ������ ��$ ��&��%�� �� �#�"� 

 4�	����� =:>E>?� '#� ��!	�" �! ������	 �� �#�
!����)� ������
 "�		 �	�� ���� �� ���&� %� �#� !����)� "�)� ����� �#���

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

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

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

������ ��� ������ �����	�4#�� ���� ������ ��� ������	 ������ ��$ ����� �#� ���%	���) !�		
�� �#� �������� �!���(��$ ���� �! ���%�� ��
 ���%�� �#� &�	%�� �! �������� ��&��)� �#%�
���%���) �#� �%�!	�" �! ������	 �� ��4 ��� �#� ����������� ���� �� !����)� "�	!���� �!
�#� ��)���&� �!!��� �� �������� ��&��) �� �%!!������	
 �����) ��� �#� ������������	 ��
�	��

�! ������	 �� �%!!������	
 	�"� �� �� �&�� ������&�
	� �#�� �#� ��� ������ �� ��&������� ��
��4 "�		 
� ��)���&� =��� ���������! ��� ���/���� :>>>?� '#� ��&��) �!!��� �#%�
)�������� � ��)���&� ������������	 ���		�&�� �!!��� �! � ���� �� �#� �������� ������	 ������
��$ �����

������ ��� 	�� �����	��� �����	� *���� ���!��� ������	 ��
�	��
 ��� ��%���(
����
��$������ ��&������ ��
 ������ � �������� ��$ �� �#� �����	 ���%�� �� ������	 


���		������) ��&������� !��� �#� �������� �� �#� !����)� ������
� ��"�&��� �! ���� �!
�#� ���%�� �� �������� ��&������� ���������� �%�� ������ ��� �! ���� �! �#��� ����� ����%�
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�� !����)� �"���� �! �������� !����� � ���� �� ����@� ������	 ������ ��$ "�		 #�&� � ������
��)���&� ������ �� �#� �!���(��$ ������ �! !����)� �"����� "������ �������� �#�� ��)���&�
������������	 ���		�&�� ���	��� �#�� ������	 ������ ��$�� ���� �� 
� ��� #�)# %���� ��$
����������� "#��� �������	 ��$ ��	����� �� ��� ����%�� !�� �#� "�	!��� �!!���� ��
!����)���� =��� ����+� :>>8G �%�+��)� ��� 2��	���� :>>A?�

������ ��� ��	��	������� 	��������	���� �����	� . ���� �� ����@� ��%���(
���� ������	
������ ��$ "�		 ���%�� �#� �������� ������ !�� ������	� �! �#� �������� ������
 �� 	��)��
�#�� "�		 ������� �#� )	�
�	 	�&�	 �! �������� ������ �
 	�"����) �#� ���� �! !����)� ��
� ���&����
�#� 	�"�� "��	� �������� ���� "�		 
���!�� !����)� ��%������ �! ��4 �� � ��� ��
��� �� �#�
���� ������
� �� �#� ��#�� #���� �#� ���		�&�� �� ��4 "�		 
� ��)���&� �! !����)����
#�&� ������&� ��� �	���� �� �#� ���� ������
 =!�� �� �	�
������� �! �#�� ������������	
�����(�!(����� �!!���� ��� ����� :>EA� ������� A�8G ��� 5����� ��� �
���� :>>8?�

����� � #�)#�� ������	 ������ ��$ �� ��� ��%���
 "�		 )������� ������&� �� "�		 ��
��)���&� ������������	 ���		�&�� �!!����� �� �� ��� �	��� � ������ "#��#�� ��%���(
���� ������	
������ ��$�� "�		 ���� �� 
� ��� #�)# �� ��� 	�" %���� ��$ ������������ '� /%�)�
"#��#�� �#��� �� � ���� !�� � ��(��������� ���� �� � ��(��������� !�		 �� �#� 	�&�	 �! ������	
������ ��$������ � ,%��������&� ���	
��� 	� � �#� ��� ��������� �� ������� ; �� �������

)��� ����� �	
��� 
�	���,��


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

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

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

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

 %�����%����) ���# ��#��@� ����� �! ������	 ��$������;

)�&� � !��"- � ����� �� ��� ������	�	�
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� ��� ������	
��	�


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

; 6�
�%� ��$�� ��
 �	�� )�&� ���� �� ���		�&���� �! �#� �������� )�&������� 	�"��� ��� 	�
�%� ������ ��$ ����� �������� 	�
�%�
�%��	
 ��
 ��������� ��%���) � ���� �� �#� ���)���	 ����%���&��
 �! �������� ��&������� "#��# "�		 ������� ������	 !��� �
�����
����� �������	 ��$ ��	����� �� ��� �������	�+� �#�� ���		�&��� �� �� �������) �� ����	%�� �#�� �#��� �� � ���� !�� �� ������������		

��(��������� ���� �� 	�
�%� ��$ ������ ��"�&��� �� �#� '.7��� ����	 =����%���� �� ������� 8�9? �#� �������&� !��
)�&�������� ��  ��� �#� 	�
�%� ��$ ���� ��� 	�" �� #�	� �� �#�� 

 �#� !��� �#�� �#� ������	 ������ ��$ ���� �� ���� ��� 	�" %����
��$ ������������ . 	�" ������	 ������ ��$ "��)� ���	��� � 	�" �!!������
 ���� �! � ���� �� ��&�������� ��&�� �#�� � #�)#��
	�
�%� ��$ �����%��)�� �������� ��&�������� �#� 	�"�� �!!������
 ���� �! ���%��� ��&������� %���� ��$ ����������� ���%���
)�&�������� ��  ��� 	�
�%� ��$�� �� �� B�����������@ 	�&�	 �&�� �#�%)# �#�
 ��)	��� �#� ������&� ������������	 ���		�&�� �!!��� �!
� #�)#�� 	�
�%� ��$�
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������� ��� �� �#� ���#����	 �������$ � � ���# �%�# � ����	� ��		�� '.7���� '#�
����	 �� ������� ������
��) � ���������
 	��)(�%� �,%�	�
��%�� -�)%�� : �		%������� �#�
���%��%�� �! �#� ����	� �� ���# �������	 ������
 !���� ���
��� ������������		
 ��
�	�
������	 "��# ����
�	� 	�
�%� ��� � !�$�� !����� �� ����%�� � #���)����%�
������������		
 ������ )���� '#� !�$�� !����� ��
 
� �#�%)#� �! �� 	��� ��� ���%��	
����%���� ��� �� �%��	��� �� ���������� �� �#� �$�)���%� ���%	����� �! �#� ��%���
� '#��
���%������ �! ��������	 ���%	����� ��������� ����� �#�� ���		 ��%������ #�&� �� ��#�����
����%���&��
 ��&����)� �&�� 	��)� ��%������� ��� &��� &����� .		 ��� ��� ��� ���������&��
��� ���!�� ��$���+����� ���	��� �#�� 	�
�%� ��� ������	 ��� ���� �#��� ���)���	 ����%����

Government

Firms Households

Taxes on profits Infrastructure Public  
consumption Transfers

Taxes on 
wages and 
interest 

Wages, interest and net profits 

Labour, capital and land 

INDIVIDUAL UNION COUNTRY

Other union 
countries 

Rest of 
the world 

Trade  
flows

Interest 
and  

profits

Perfectly  
mobile  
capital

Trade 
flows

Interest 
and 

profits

Imperfectly
mobile
capital

Trade flows 

Interest and profits 

Imperfectly mobile capital 

���
�� �� �	�
�	
�� �� 	�� �� !"# �����
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2������	 ������ �� ��&���� ���� �#� "�)�� �! 	�
�%�� �#� �������� �� ������	� ��� �#� �%��
���!��� ����%��) �� �#� �"���� �! �#� !�$�� !������

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

 ����%��� ���� ���!������ �� ��
�$�	����	
 ������������	 ����	� 4��)#��) �#� ����������� ���� �)����� �#� ���%�� ��
������	� �#� %��	��
(��$���+��) ����%��� �#����� �� �������� #�� ������	 �%��	
 =B��&��)�@?
�� �#� �!���(��$ ���	 ���� �! �������� ���������� �� ��#�� "����� �	�#�%)# ���������� ���
�$�)���%�� �#� �%��	
 �! ����%���&� 
������ �� ����)���%�� ����%�� �! �����) ���)���	
���%��	��
 �! "�� � %��	��
 ��$���+����� �	�� ���	��� �#�� 	�
�%� �%��	
 ����� "��# �#� �!���(
��$ ���	 "�)� ���� ��� %��� �! #%��� ������	�

.� �$�)���%� !������� �! �������� !���� �� �"��� 

 !����)� ���������� �� � ����	��
!������� �! �������� ���!��� ����%�� �� !����)����� .� �#� ���� ���� �������� ���������
�����&� � �#��� �! �#� ���!��� )�������� �� ��#�� ��%������� 4��#�� ���# ��%���
� �#�
����&��%�	 ����%���@� �#��� �! ����	 ���!��� �,%�	� #�� �#��� �! ������	 "��	�#�

��&�������� ������ � ��$ �� 	�
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