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2- Gravity Model.  
3- Middle East and North Africa (MENA).  

� �/0� c�� b.�) Z���. �/0)�/$; '�5E,�[ 1'��� 1'���� 1�4.!��. 1��	 1s&/	 1��c�� � �A(�;� .
4- Foreign Direct Investment (FDI).  
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 �/M �� �N�v+(&� ��;� ����/�N�, !��AE�, ��A� � �� �� �%< c?; �0� .��
�5)�< !���� '�(�v �&1���.��; ����< "����N !��, �3��; �� !���/��& '�/��[

��&�2A, !� �/0 �, �/S�.+�*, �A< w,��. �� !�!� �/0�$;/	 ��5��A& O��M�� ��� 
"-�	 �$;/	".()1'�5;�� ���.� "#��,!�2�� I�/x(.P��+�;� ."5#�� �5��

 �.�&�, "���N ���.�; H�� !��, �� �;� !�  (�)�, �5�)�(& "��/@ � y��[ .��
'() !�z; �� s� w6����.�; �� �, "�5D. ��2& ����<"���N !� cA�, �� ���{

��$;/	 O�M�� !� �/01���.��; +��(�&� �� �A�, ��A#/D-. ( �) +���.� ����< !
"���N c�� ���QA5E  � �/0 .���.�; �-& ���8�� ���< ����(�. �� "���N !

!� �/0� 'B� ��456� ���.�; ��� 8A& ���$;/	 O�M �� !� �/0 H�/.()��� 
�(K. ";��, ���.�; |/& c�� ���<!� ��A2, ���6 '�&����456� ��/	 ��/. .���� �,
'�&����456� �, +�/M c��1Q0v ��5E< !�A< j/,�. I�$#�3. �� �,���.�; ���< !

+�<(�� � ���< I�/x "���N QA-5E. � h�3. !�($5. I���S& �().!��AE,
 ���� �/0�,O�D&� ���8�� !��, "�M +�� J��FDI �/,O�; �� � (& � !8A& �AN� 

+(�(� !�"&�*� q�& �, /& �� � '()���� 'P �-3�. "���< 0�	 �C'���A� bA ��  !
�-3�. !��� '�&����456� � +() h�3. �, %	 c��C�;� �5)���� ��cA��v ���K�� �

'��A� � I�-��/	 � !�-3�. !����8�� ��FDI �%�� �� "�*; �v �� +��".�(�.
�, �;�� �/S�. �, �/}; c�� O��-3�. �"���< ���� ".B�;� !� �/0 ���8���

 I�&����FDI c�� '�A. ��)�� ( �/N � �5)�� "�*; �v � �/01��#�-. ��5N�;
�, I�/x QAE-	 ��� !(�, ". �/�) .��.(-. �� (�$,1=�A-:	 q/�; � q�� ��?,1

� b�,�-5. I���T� "�,�K	 � !�S& I�$#�3.C���.��; � "2v���z ����< QA-5E�. !
�� "���N��) �b.���S& � �50. |/R/. I�A,�� �~(�)� � I��K	 9:D. �; 
!��456�1�C���.�;� "2v��z ���< "���N QA-5E. !".�/�)1��, �� "�. ���A< .

���.�; J�� ",�K	 � !�S& "&�D. c���,��, ���< �� "���N QA-5E. !�!� �/0
 '��A� � "������ � �-3�. !!�"$; � +() ";��, �5%& �AS& ". �/�) � ��, r��;

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

-�� .�/ �
01� ��� �23 45 6���� 7 ���89 :�
�;� -<��=... ##? 
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�-3�. !����.�; '���� �, ���< �/) J�?5&� "���N QA-5E. !.�.��� ��1�,9:,

 !��456� "���2�  ";��, �L�-3�. !��".B;� !� �/0)Z����. /F[ �/0 (�
j�D	�� 'P �,FDI r�;� �, ��5��� QA�$	 �,X�� O(. ��5N���� "�. �/�) .c��� ��
�?,1�,X�� O(. �����, ��2�  j�D	�� � +()�"� ��-3�. !!���,FDI "�;��, 
". /)�.8A& �NP �?,�KA5& �A< !� ��*�0A� � !b.�) �� "5;�A; ) ( �/N(.

@?��A�� B5� �
C0 �0�:� 
���.�; � !��K	 I�&���� ( �) +��/�  "&�*� ��456� ����< cA�, !��� � �/0

0	C/�, bA~!� �-3�. !��;� +�/, '�*� >�5?. j�-& �� .�� =�A-:	 � ��/	
 /�, '�/, (��	�(6 �, �3,��~!��  ��-3�. !���AS& ����@�� I��@�D	�� b�A�:	 �

���.�; � I��K	 ���<!!�  b,�-5.�� �/01!��8�,� �� +��%5;� q��S& (��. �� �tq
��� +�O��(5. �� �,X�� O(. �c��	 c�� �� ��8,��;� +�/, +�/M .
��#�� O(. cA��, c�,�/S�.+��(&� �A<!�&/�& "��  �/	 � �D&���� I��K	 ��A�
/�,~!� ��K	!�A��, �.��� �� � ��*�0!;��, "I��T� C�2v��z"!� �-3�. !�

�� �,�I�&� �.�;�����<!���N "& b,�-5. A+��%5;� 8().+���; �� c���	 I�/�x
�/N1�,X�� O(.�,)Cb��	 G;/	 �(5,� �Ac<�, c^)^_�Y (+() ����� ��456� ��

�-5E. �A�S& �� ����& �,X�� �A�;� +() ���?5;� c	/ :

ij 1 2 i 3 j 4 i 5 j 6 cu 7 Lam 8 d ijT c c Y c Y c POP c POP c D c D c D .... U= + + + + + + + + +

�� ���3,�� c1ijTI����x )I����� (��/0i�, )��(j1iY(.P�� ��/0i1jY

(.P����/0j1iPOP$�� A���/0i�jPOP$�� �A����/0j��;� ���
�, �5. '�/�[A� �!R/	 A:"� ��� ��;�� ��@ �� "�. �/�) .i jY ,Y��, '�/��[ 

�5.A� �!& �3,�� �� q�� �A�-�	 c	/""�. �5. � �/�)A$��� �A& ��A�5. �� 8�A�
-.A� r���;� �2.�,� O�D&���5. cA� �1u��5. �[/�K. A�� �!���K. !���, !

R/	A�; ���� ��, ���TP ����� b�,�-5. I���K	 '� �� ����R� �/0 "�. �/�) .cuD

__________________________________________________________________
1- Tinbergen.  
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 �� b,�-5.����R� �/0 ". �/) .LanC�5. A��K.�!��, !�50. '�,� ~�����/0

�dD�5. A��K.�!j/,�. �,��x����� I���K. ���/0 �;� .
,� ����� ��'�--:. G;/	 O(. c1�� ��!,�K	 "E,A��!����< q��K&� ���� �

-�/. �, b�[A�b,�6 ,�K	 �SMB."�;� +�/, +���  .� �, �� �� � ��	 O��M c�]1
	�DT�"� �� � �/, +(0& ����� �,X�� O(. �� �� I�[���. ��/. c���!�)�� �/�� .��
� �^_�] (�v ���, �B	 c!�S& I�DT� !X�� O(. �,�,(�.P b��[ �� b.��) �

'/;�(&�^)^_�_ ((&��5E<�, �Y)^_Z_(".().��������\)^__` (&�A�)B	 8"
��,!�,X�� O(. I�DT� �,���P b�[ .�!	 �, AC�, ���� ����!�� c�z��  �� c�<��
)^_Z` (I�/x !�  � �� �� �,X�� O(. +��;����?5;� �� c���;� +�� .��� ��&/
���d)^__Z (��. ��� c;/��`)^__Z (&A� c�z��  r�;��, 8��+���)� � c�<�� 
�, ������1�S& O(. �� �� �,X�� O(.! C��L� �� Ac��S& ��(� I� �� I���K	 (

cA, b��#� ���?5;� ���+(&� .'/;�(&�)Y]]\ (� �B	��2!��, !;��, "����,�!
�S&!+��� q�K&� �,X�� O(. �, �A�5D. �50"��5E<�, ��O��; �� ���^_�_ 
��,!;��, "��$. !��K	 !���� ���P I��K	 �� ($, ���&��c��.P �, �/0C��;� �.

��)� +���)^\ZY (0?, ��"� �#�;� �� ��5!	 �, �/N AC�, ���� ��!q��K&� 
+()�,+p�� � c�z��  I��$#�3. ��c�<��)^_Z`(��, �� ��,X�� O(�. ���?5�;�

 ;�;� ��:	� J/v��v"��(,�EM !�."�5N������ �� ��c$; ��E6 "".�/�)
�, I�/x#���� "����� �/) .

���".��A�� Q��/0j, k���� �/�� .;�;� ��:	�"��(,�EM !�."��� �
&�*�"��, '() !�� �/0!�/,8. �,I�/x����;� :

)�(i i i iY C X M i j,k= + − =

__________________________________________________________________
1- Anderson.  
2- Bergstrand.  
3- Deadorff, Alan V. (1995).  
4- Evenet & Keller.  
5- Markusen & Rose.  
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&�*� ��� �"'() :
)�(i

i i iC M ; i j,kγ= α =

� ���&�*"'() �,c���$."�;� �� ��4. ���/0 ��, I�/�x $,��	 "��
I������� b�c�&�*� �v�  � �;� �/0"��5E< '() "�. �(�,�1��  ��4�.

�25ED�  I����� �, �/0",A�50!"�. �(�A� ���(.���-M�� ���� cA(�&�� ��-
C�2v��z"��456� !�� �/0!'�*� 1�,C�2v��z"&�*� "O(. �� !��;".�(�.
M; O�A� Q5E���, �!�� ��456� ��5��< �S&�� �/0".�/) :

)�(

1

2

3

1

2

3

C Y

X Y

M Y
Y C X M

β

β

β

= α

= α

= α
= + −

� O�� �3,�� �; ���E&��%Ab��"� �5��< �,I�/x��.�� �"��P�Q:

)�(

1 1

2 2

3 3

dC C Cc; c
dY Y Y
dX X Xx; x
dY Y Y
dM M Mm; m
dY Y Y

= β = β =

= β = β =

= β = β =

; O�� �3,�� �; sz;AQ5E)\(� � +��� ����6 q���*v �3,�� �� ���E�&��%Ab
��"".<A��Q.s�+��; �� !��;�*& I��D[ "�����,�;�".P�(:

)�(
1 2 3

1 2 3

1 2 3

dY cdY xdY mdY
c x m 1
C X M Y

= β +β −β

β +β −β =
β +β −β =

q/; �3,�� �� sz;)`(� ���(K.�E&��%Ab��"�� �/� �3,�� � �5��< �,I�/x 
���� �".��P�Q:

)�(1 2 3
dC C dX X dM M dY. . .
C Y X Y M Y X

β +β −β =
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."��� '�/	�� �#�M O��$	 �� ����5E1�DE�& !�� M X C, ,
Y Y Y

��, H�A	�	 

.AG;/5. b�,��4.1I����� � I����x1� �;� �,�T ��, 4�?0. ��(�-.".�Ab
". �(�.� �,��3,�� ��� c)�(��".'�/	�,I�/x���)/&� :

)�(1 2 3
dC dX dM dYc x m 0
C X M X

β +β −β − =

��u�� �#��$. �E&��%A8� b"�q�� � �;� ��"'P�,I�/x���;� �:
)�(31 2 B mB c B xY AC X M−=

AO��25&� �,�T ��(-. !�A< ���6�, �� � �;� !. O��$	 �A��3,�� ���@�� '�
 �*. �-&"���� .�3,��)Z(� �,���� c��m, x,c+(�) ���?5�;� ��;� �,�T 

�;� .��'/� ". +���) �3,�� '�/	)^(�3,�� r�;��, ��)Z(�,I�/x �����)/& �
)��,!5M�� "�,�T ��(-. A�;� +() ��M(:

)�(
1 j 2 j 3 j

3 k1 k 2 k

B c B x B m
j j j j

B mB c B x
k k k k

Y C X M

Y C X M

−

−

=

=
J�R �,��� �/� �3,�� �� '��C�(� �/N �2A�)�� Q:

)��(1 j 2 j 3 j 3 k1 k 2 kB c B x B m B mB c B x
j k j k j k j kY Y C C X X M M− −=

H	�. �, ���� b,�-5. I����x ��� �, � �/� �3,�� '����/0j, k�, C�(��2:

)��(2 j 3 j 3 k2 k

1 j 1 k

B x B m B mB x
jk kj j k j kB c B c

j k

1X X .Y Y M M
C C

− −=

�*. �3,�� �/� �3,��"�;� �, �A'�"�. �(�� �� ��E�?&1�8����I����� �
�� b,�-5.��/0 �, �8���b,�-5. I����x ���*&P (�) (� �/N ��K�. .q��1.�A'�8

#/	A�N�� �#�N�& ("����8�� �, �/0�b,�-5. I����x ��*&P �ATU	���� �D{. .
O�M ". ��M �T� '�/	��"���<)���$	 (8 ���� b-& � b�M ���,I�/x���� �
�3,��)_(�������:

)��(j j j jk

k j k jk

M X /(1 t )(1 d )

M X /(1 t )(1 d )

= + +

= + +
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i kt , t�� ���$	 �� �/0jkd8  �(M�� �  b�M ���. t�A�� '����;� �/0 .
�/) ��� O��$	 �� �<���jk kjX X=�� ����2�!�,!��� k jM , MH�	�. �

� �/N �3,�� '��A�)�� Q:

)��(
3 j 3 k

1

1 j 32 41 k

B m B m
j k j k

jk B c B c
j k jkj k

Y Y X X
X .

(1 t ) (1 t ) (1 d )C C

− −
σ

σσ σ=
+ + +

 

1 2 j j 2k k

2 3j j 3 3k k

4 3j j 3k k

( X X )

M ; M

( M M )

σ = β +β

σ = β σ = β

σ = β +β

�3,�� ��)^\(j/,�. ���� �, ��x��jk(1 d )++()� �� �, � �D) �A�50!
& �,X�� �3,�� �,A���� c	/ .

 �2& �,"�,+���) G,���)^^(�)^\(+( �0.".�/)�, b,�-5. I����x �Ac
�� �/0!j, k�, #/	A�N�� �#�N�&("�*&P 1�� I����� QKM��/018 �b��M ���

 (M���& � t�A���$	 8!� ��/0!25E�, "���� .b�,�-5. I�����x w�6�� �� �,Ac
��/0!����, +��(&� �, !).A'�8GDP(1$�� �A��� �/0!.��#��D +(���� ��3,�� 

-5E.A����� ��x�� �, � QA�"��*&P [ �3,�� �C ���� s.$�� +��(�&� �A ���, I�/�x 
�A-5E.�A�5. �� QAI����� ���/0!�;� +() ��:# .

� c�z� ��v �, c�<��A@�D�5;� c"�� �, �����2!����.��; I�&�������<!
���N"���@�� �,!�� ��K	 It��D. !�,Ac���/0!1��,X�� O(�. !����, ��!
8K	���:	 �A� I��T� bC��zv2"�-3�. !�.�, �A'�8 FDI �, b�,�-5. Ac���/0!
�4	���(&���($, �?, �� �!�,N�,"���� ��!,�K	 "� �� +(�) q��K&� ��c
.�A����, �+�*, �A<!+��)� +�/, �,X�� O(. �� ".�/) .
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�  � cA5;�C���)Y]]Y(^�� 0 �p�"�,=��/	 I��T� ";��, !�  �C"2v��z
���-3�. !����.���; ���, �����< !� �/0��� �� !���� "�����N QA-5E��. !OECDY

". (&����� .a��5&�,�;�+(.P �50. ��/F[ ��	�2�	 j�D	�� �, �$#�3. c�� �� ~
� ��u���P !��K	 �-3�. \� �, u����.�; �/0 ��<���,'P wD	1�,��, �� ���8��

 ���.�; QKM ���< ���� +���)� ���@�� "���N !.�����, +��(�&� ���8��� cA���� 
�, O�D&� bC) !�A< � I�-��/	 C�-3�. "2v��z !���A� � �, �#t� "2�  �� HE

 !��, w���.����� /F[ !� �/0 .
�/N �$#�3. �� '�--:.1�,X�� O(. !���[B@� �� +��%5�;� �, �� +��� � I!�� 

���.�; ���< "���N QA-5E. !Y]����.�; �/0 ���<)��8� "2�  ���!� �/0 

OECD (&�/, (���]�'�,8A. �/01+��� "@^_ZY �	 ^__Z �����, "�. (���� .
cA���  �, "./ /. !� �A�5. I��T� ";��, �/S�.(�&�. ��x�� 1�50�. '��,�~1

����(:. � w&�/. � 1�/, "	���$5E. �-,�; '����& (�&�. � �A�5. ���; � � �/0
q�/	1!��K	 '�/, ��, ����1�N�) '�0�& +(�� � "x/4�N ���8��� !���; �� 

�cA, �D&�� �� I��K	 � � �/0�� �/0). I���T� ���M !���,CcA�, '�/�, b��
���.�; ���< I��K	 � "���N QA-5E. !(���:# ��, ��#�M (�v �� �� �,X�� O(.

 �. !� �A�5.��/������, "�. (���� .��� ��;� c����, O�� O(�. cA��?	 a���5&
^(���.�; ���< . !����� +��(�&� ��	 I���K	 � "����N QA-5E. !C�2�(��  b��

(�5E  .Y(� I�-��/	 �� ��/F[C�-3�. "2v��z !����8�� 9[�,��D��-	 ��,��, �� 
���.�; !�/�/. ���< cA, �D&�� �� "���N QA-5E. !��;� +() /F[ !� �/0 .

\(+��(&�,��8 �	�� ����, �9[�, '��*A. �/0 �� ���.��; !�/��/. � � ����< !
�� "���N�+() '�,8A. �/01� �;� "#�M�� c���(&� +����8, �	�� ����, ���/0

__________________________________________________________________
1- Ernesto Stein & Eduardo Levy Yeyati, 2002.  
2- Organization for Economic Cooperation and Development.  
3- Free Trade Area.  
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'�,8A.�ATU	 QKM �, �D{. "����N QA-5E. !��< ���.�;)��D&���� (�� !����
������� '����*A. �/0 .d(�N���) � q�/��	 ����& (���&�. "���� �A�5.�0��&'+(��� � 

"x/4N !��; �QKM �, QA-5E. j�D	�� � �/0FDI '�0& !���� "�. (�� �1��,
c�� �/�� b.�/[ c�� ��M �ATU	 a��5& !�� !���� )"�x� (�����,"�& ���<�.`(�,

��x�� �A�5. '��� ��:#)cA, I��K	 !��, "�A0&�� '�/�[ �,�� �/0 (O(. ��1
. �3,�� �/�� �, O�� a��5&CK	 cA, b� � I�� FDI �;� �5)�� .�(a���5& ������,

 ��/	 �, O(. �, �N�) H��R �D{. �.B[ '�0�& +(�� � �A,���� !��  "DE�&
����.�; !��, � �/0 ���< "���N '�)�AS& �N�;��� !� H;��.(1��D{. j�D	��
 �"�$. ��� J�� '�A. �� !FDI�. �N�) ��'�0& �/ ".( � .

'������ '�--:. �, )� �A$6�� c��+�� ". � �� b�x�M w���. �� (���C"2v���z
�-3�. !����"�� �/0��DE& ��,I��K	cA, ���#� b��[ �5E, ""�. ���� (���
 b.�/[����.�; J�� !��, !�5� ���<(&��� "���N '�1��/, ( �/N �5� .
�2��^)Y]]Y (+��)� c�R �, a��5&�,�;� +(.P '/5&�, I�$#�3. �� Y)^__Z (�

��.��&� � c;/8�,\)^__Z1Y]]] (� ��/. ��CI��T� � ����� !��456� "2v��z 'P 
���.�; !�� ���< �� "���N QA-5E. !�/F[ !� �/0EU10	 �T�C�����:	� bA

 QKM ���8�� �, �����FDI �� �&� �� ����:	� c�� /F[ !� �/0C���&���� "�. (�&�� .
� I��T� ";��, !��, !�C�, ����� !��456� "2v��zFDI �� !��1�,X�� O(. !���

� ���4	 'P ��M�. �; �� �� �$#�3.".��(:O�� ��M�.10	 �� bD6 +���C����, bA
 (��M��)_YL^_Z�(1q�� ����M�.1������� (��M�� ������, ����K�� +������� 'P�� �����{

��. !����� !� �/0�"6�) � !8�,(&�/, +() =:�. ����� (M�� ����,)_dL^__\ (
q/; ��M�. �)^__` (�+��� c�� �� �����	� !� �/01(�/; � (&B���,����:	�
 (�5;/A� ����� .cA���  �, � I��T� ";��, �/S�.C���.�; QKM �, "2v��z ����< !

�/� +��� �; �� "���N QA-5E.1��� ����� ����:	� /F[ !� �/0 ��, +���< a���

__________________________________________________________________
1- Peter Egger.  
2- Brenton. Paul, 1998.  
3- Markusen James R & Venables J. Anthony.  

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

#@( ������� 	�
�
� ���� /�������/�������� � ����� !+,

QAE-	".�(�.^

'�0& a��5&".(� ����t��1�BN�,���S&  �j/,�. !�,�) � I��K	��� !
"-�� "5A�.(�v���S5&� �".���.�; ��� !� "���N�,!� ����, ��; ��8�, ��	 

(�)�, �5)�� '����)��.�8�,�&� � c;/1Y]]](1!�/��[ +�<(��� r��;��,FDI 
)c�z� 1^_Zd(Y1�!� �/0OECD �� ��D#�� �!� �/0�v/u1�A$�� �,��5� 
���5DE& �.�; (��	��T �����<!".�(�� .��A&�T1"��N�� �#��N�& (A#/	 �&��; �A�5.

 �� �  ���� �D{. �T� '��*A. � '�,8A. �/0"�$. ��� Q�KM ��, FDI �� !���� 
����� '��*A. �/0 .

a��5& r�;� �, cA��� 1� I��T�C>��5?. b�M��. �� ������ �����:	� "2v��z 
�, ��� I�/x�;� :

�LO�� ��M�. ���'�.8�  ������� (�M�� �����, ��K�� �.�&�, �,)SMP(\�/�, 1
��S5&� ". �����D{. �T� !����, cA�v ��K�� �b�,�6 ��, "*�/�	FDI "�&���^Y

�()�, �5)�� ����� /F[�/01��� '�0& a��5& "#� �� �FDI cA�,^Y��/F�[ �/0
 O�; �� ($, ����:	�^__Y ,�(&� +��FDI /�, ���; '��� ��~�� "������ !� �/0 

cA, 8A&EU12 )^Y�����:	� /F[ �/0 (���; �,���A&� !� �/0)ROW(d(�)� 
&C�/, +�� ���� 10	 h�@ C(M�� ����, bA ���8  !�  ��K&P ��	 �� I��K	 �����, w�%&

��	�(A#/	 8)I����x (��,��, ��"(��v (�A#/	���&�N�� !�"`)FDI((�)�, ��� � 
". ( � .
�LH���R�,�� +(.P �;������, O(. �A$6�� c�� �� ���CM q�� ��M�. ��

 �����"$6�� QKM �FDI �; cA,��, +() =:�. �/0EU �,EU12)^Y

__________________________________________________________________
^L/F[ �/0� +����� 1O�� +��< +() ��:#� �/0� �; 1q�� +��< 1����� ����:	� �,EU O��; �� ^__` q/�; +���< 1

/F[ �/0� �;EFTA)/�; � ����& 1(��E����sA(+(�) =�:�. !� �/0�� ����; 1q���*v +���< 1��, EU)(��&�.
 "&�/��;� � "��/��;� !�/�*�� 1"&��.�� 1'�5E�*# 1'�5�;��K. 1uv !�/*�� 1'�5;����, (b.��) 1QK��� +���< �

�/0����.�; '�,8A. �� �;� "��  /F[ !� �/0� "���N !� OECD 5E (�.
2- Helpman.  
3- Single Market Programme.  
4- Rest of the World.  
5- Multi- Plant Production.  
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�����:	� =,�; /F[ �/0 (Y�(x�� w��; �	��FDI cA, "&��� EU12 "@ 
c��� ��M�. � +���C"2v��z �;� �5)�� ()� "�D6 +��� .
�Lq/; ��M�. ��)_ZL^__`(1a��5& �� '�0& ��T� ���KA5& �  �� �D{. �!�

���/	 H�� ��(�1��(& �/���.���M�. c��� ����, �4�?0. ��*�	 ���8���FDI 
^`��%  �� ����:	� /F[ �/0��. !����� �/0�"6�) � !8)CEEC(^�/, �� �
\Z �� �50A, (x�� FDI c��^`��5�� �� �/0)EFTA1�I���K	 /F�[ !� �/0

 ����� ���P(Y�� 8A& ��!� �/0 �A� ��� ��(�M�� � "����\^�� �50�A, (�x�� FDI 
cA, "&���^`��/, �/0 .

�  � c��� �����C�&\)^___(���, � I����T� '/��.�P �/��S�.C���, ������� "2v����z
���.�; ���< "���N QA-5E. !��. � "6�) !����� !� �/0�!8)CEEC(1O(.
�,X�� !�!��, ��^d�'�,8A. �/0)^`���� ��� �, ����� ����:	� /F[ �/0 c���
�p�,u/# ��� ��/D.�8u�(&/�) ��:# �/0 (�^\��'���*A. �/0)b.��)^^
������ ����:	� ��8, �/0�,+���  ���.P !� �/0Cc��� � �(+��� !��,_`L^_Z` 

�����,".�(�� .
a��5& �����, '�0& �,X�� O(. "�. (� � �� ��(�M�� ��]I���AA�	 �� (�x�� 

���.�; '���� ���< "����N QA-5E. !cA�, �� =���@ �� ������ �����:	� !� �/0
 O(. �� +() ���4	 b-5E. !� �A�5. )� '��,8A. �/0�� "��N�� �#��N�& (A#/	

'��*A.1�A$��1"�N�� ����, �.�&�, "./ /. �A�5. � ��x��dIMPcA�AD	 !���, 
"�N�� ����, ��K�� I��T� (+��� �AR/	".�/) .a���5& r��;� ��, cA��� 1��A�5.

 �&���; (A#/	 8A& � "�N�� �#�N�& (A#/	 � "%�. �T� ��x�� �� '���*A. �/0 �ATU�	 
QKM �, �D{.FDI 5�)�� !���� �(�&� ."./� /. ��A�5. +�Nt��,IMP8�A& ���
!��, "4N�)+��(&� �A< !�ATU	�C�, "2v��zFDI�5�� ��C, 1��, ��D{. ��T�FDI 

cA,��� ����:	� !� �/0�;� �5)�� ��� .

__________________________________________________________________
1- Central and Eastern European Countries.  
2- European Free Trade Association.  
3- Hein, Piert and et. al. 1999.  
4- Internal Market Programme.  
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'�--:. '���� �� �, (&��� +��)� H�3. c����� ���� "6��) !������ !� �/0
�.�!8)CEEC(J�� FDIO�; �� � c�� ��x�� �, !���� j�D	�� "	P !��� �/0
 ����. !� �/0�!8)"�x� (�)�� ( �/N ����� ����:	�1�,!�/@ �����!� �/0

��8&u�,��. !� �/0�8�,O��5M� �DE& !�����,�2��������:	� /F[ !� �/0
 ���.�; !��, !�50A, +8A2&� ����� ���< �)�� ( �/N �/�� !.!/2#� c���,��,FDI 

���!� �/0CEEC ��� O�:, �	 �����S&�.��8L��A$D	 '/�.��A� "�. �(�&��1
( �/?& !�AA�	����/-	 ����S& c��� ������ �����:	� ��5E�< � ���0A� �, � ��

 () ( �/N.+(��P �� ����:	� c�� ��5E<� �$;/	 �, c�R��1��"�� �/0 �� �� �
� c�� !���8. �� ��:#� O�� ���C+��%5;� "2v��z�(&�/, +��1+(����8� I��T� �� 'P 

O�; �� � ��, (� �/N +�*, "	P !.bA#� 'P 8A& ��, "�.�, ��A$6�� c��� �/�) ��� 
�C"2v��z����� � � �/0FDI 9�[�, ��:#� O�� ��� �� (�A#/	 ���8��� � �&���;

 "�N�� �#�N�& (A#/	��� b.�/[ c��� +() '�,8A. !� �/0���+9�[�, (�$, !� 
 �50A, J��FDI () (� �/N .'�--:. c�R �� �, & c��C(&��� +��)� �5�a��5& �

c�� �, "�D. ":R�� � c)���J��� ��2�� b.�/[ �FDI "��:. !����8. ��AS&
)���8  (�&�. !�  (A#/	 cA���(����� ��x�� �, (�&�/5, ��!� �/0CEEC�. �� ��8
)��. !� �/0�8(�D���(��1���(& �/�� .

��/��. !�^)Y]]^ (�/N �#�-. �� �, � ";��,C����:	� cA, !��456� "2v��z
 ���, ���������� "��,�� � "6���) !������� !� �/0)CEEC (I����T� �'PQ��KM ���,

���.�; ���< c�� cA, "���N QA-5E. !�� �/0 ". ������� .��$#�3. c��� �� !�1
�,X�� �#��$. !�+��� �� +��%5;� �, �� !� \Y�+��� "@ ����:	� /F[ "������ �/0

 "&�.���#�; )_�L^__Y (!��, �_(A#/	 �?, ��&�N�� !�+��%5;� �, "	�.(N �
��� ��GLS �, ��,�A<��� "&�.� �,�T I��T� ��� !�����,".�(�.

& �$#�3. a��5&'�0 ". �� ( ��t��1j/�,�. !� �A�5. H���R ��, ��?, ��  !
(A#/	��&�N�� !�)�?, (�&�.cA)�. ItP ("2� "�$. ��� ���S5&� =�D@ � +�/�, 

__________________________________________________________________
1- Di Mauro. F.  
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���S& �ATU	 ���.�; �, �D{. ���< cA, "���N QA-5E. !����;� �5�)�� � �/01
��"#�M ��"%�. �.B[ !���� I�.(N �?, !� �A�5. (�5E  .��A&�T15.!�� �A�
»!��456� !�F� «�»cA�, �,�0�	 '�8A. ��� �/0 «8�A& �ATU�	 J��� ��, ��D{. 

���.�; !�  5)�� "���N�(�&� .!�� �A�5. cA���� »!�/��/. �� I���%	 ��  !
b.�/["DE& «�»cA, ��x���� �/0 «��S5&� =D@ 8A&���S& �ATU	 QKM �, "%�. 

FDI cA, !���� �!� �/0EU �CEEC���� .
c�R��1!��/N �$#�3. �� ��/��. �,+���)� ��5C& c��� "�. (��� �� �FDI �

. �3,�� Q  �, I����xCQKM ���8�� � �5)�� b�FDI �, � b�A#�CcA�, "2v���z
�cA, I����x QKM ���8�� 9[�, "������ !� �/0�/F[ !� �/0".�/) .

s��� ^�� 0 �p� "��,X�� O(�. �� +��%5�;� �, ��, � I���K	 '�8�A. "�;��,
�.�;�����< cA�, �� "����N QA-5E�. !��/��, /F�[ !� �/0~��� !���K	 u

)APEC(Y"&�.� +��� "@ ^__dL^_ZY ". ������ .� �� !�uw�� !(�, �"�� 
�, ��� a��5&".(;� :

�t��1���.�; ���< cA, "���N QA-5E. !��� !���� +��(&� �	 H?5�. !� �/0
 ���.�; �, j�D	�� ���< O�; �� "���N QA-5E. !� ��;� +�/�, �5�)�< !.���A&�T1

�� "�N�� �#�N�& (A#/	 '�8A.�'�8�A. cA����  � '���*A. � '��,8A. !� �/0
 �� �/�/. "���N ��� ���NX��, QA-5E. �3,�� '�,8A. �/0FDI cA�, �� !� �/0

 �� /F[u'�0& �� ".( � .�;� "#�M�� c����� �A$�� ��8�A& � '��*A. �/0
 cA, ��� ��&�'�,8A. �/0 $. �3,�� '��*A. �C�, r/FDI cA�, �� /F�[ !� �/0

��u�;� �5)�� .
�  � +������C�&\)Y]]\ (��0 �p� "'�/�[ �,»� ��*&d1�CcAA$	 � "2v��z

b:. ���.�; ���< "���N QA-5E. !«�,+�*, �A< !��, �,X�� O(. �� !�\���/0

__________________________________________________________________
1- Harris. Mark. N.  
2- APEC Trading Block: Australia,Brunei, Indonesia, Japan, Korea, Malaysia, New Zealand, 
the Philippines, Singapore, Thailand, and the United States.  
3- Christian Daude and et. al, 2003.  
4- Institutions.  
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� ���� /�������/�������� � ����� !+,

'�,8A. �^Z�'��*A. �/0)b.�)�!� �/0OECD ( w3-. �� ��.� "&�^__� 
�, ";��,�ATU	 cA�A$	 �� ":A�R/	 !� �A�5. �� I��%5. +��< ��*v b�:.FDI 
". �� (�	��D[ �� (&����� :

<O�� +��1, ":AR/	 !� �A�5. (�&�� CO(�. �� �5���� ��  I���K	 ��,X�� !
"��N�� �#�N�& (A#/	 �� (�	��D[1�&���; "��N�� �#��N�& (�A#/	1cA�, ���x�� �

�. � '�,8A. !� �/0'��*A1�50�. '��,� ��AS& "./ /. !� �A�5. cA��� ~1
�50. !� ��. � "	���$5E. j�D	��~�;� .

q�� +��<1"&�E&� ���.�; (�&�. "�� �A�5. b.�)1��, +() wR� I�A#�. '�8A.
�A#�$� � !���.�; ���< "���N QA-5E. !1��N�;��� |/& � �A%A � ��;� ���

��,X�� ��:# �� �� � �/0 !�  q�t J�� !��,FDI8���5. ".��(.
q/; +��<1!��*& b.�/[^)";�A; I�DT �AS&1"�5#�� cA&�/6 �A$R�1'�8�A.

����"���ATU	 �#�� "0?,1E��u+���4. �� bx�M 1���/, |/�& � �A%A�"�;��1
"#�. ��E�1E��u�� bx�M "5#�� !� ������6 �E�1'���(.�*�; �/�-M1'�8�A.

�5��� '�.��; Q����(5E (�.
8A& � �A�5. q��*v +��<1'�0& +(� � �CcA, !��K	 "2v��z �� � �/0)(��&�. 

�� ����, +��(&��'�,8A. �/01�.��-��/	 �� ��/F[ !� � ���P I��K	...((�5E  .
a��5& �����, '�0& �,X�� O(. ". ( ���^(�� ��*& |/& � �A%A)+�2�, �� (Y

���� �D{. �T� '�,8A. �/0"�$. ������.�; '���� �, ����< "����N QA-5E�. !
����� '��*A. !� �/0 .c���,��, �"�� �/0 �� ���, O��D&� ���.��; H��� ����< '�

 (�5E  "���N1(���,��/�D*, �� "��N�� I�E�;/. � �� ��*& ��A%A �0�?,(.Y(
H���R �����, �� !��*& b.�/[ +()��� �� "�*. �-& '�,8A. �/0 ��*� !��A< 
I�&����FDI � �� c���%�� � �/0 ". �(�.��"#��M ��� !�� �A�5. '�0�& +(�� � 

�CcA, "2v��z��.��5-��/.�� ��/F[ � ����, +��(&� (�&�. � �/0 !�  ���P I���K	
 �, �E��-. �� X !��*& b.�/[�+() �1�ATU	 �b�:. cA�A$	 �, !�5� FDI �5�)�� 

__________________________________________________________________
1- Institutional Variable.  
2- Institutions.  
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�;� .\(�,O�� O(. a��5& r�;��J�� b.�/[ �� +��%5;� �, ���+(� FDI �����,
 �/, +()1O(. �� +() ��:# !� �A�5. �A�� "�$. ��� ��S5&� =,�3. Q�B[ � +�/, 
!�S& (&��� 1�,!�/@ ���"��N�� �#�N�& (A#/	 !� �A�5. �01�#��N�& (�A#/	

 �&��; "�N��1��x��1�50. '�,�~1I�A#�. ��&1���N�;��� �A%A � ��, H�A	�	 
YZ/^1^d/^1�`/]L1d/Y1�/\L�d`/](x�� �;� .

d(q�� O(. a��5&�!��*& !� �A�5. '�/�& ��:# �, �)�'�,8A. �/0 (�����,
+()1'�0& ".( ��� ���8�� �u"��N�� �#�N�& (A#/	 !� �A�5. �� !(x�� 1

�&��; "�N�� �#�N�& (A#/	1�50. '�,�~1"5#�� cA&�/6 �A$R�1'�8A.����"��
�ATU	 �#�� "0?,1�� �A%A ��/, |/&�";��1���8��� 9�[�, '���(.�*�; �/-M �

�, HA	�	 ^`/^(�x�� 1^�/^(�x�� 1_Y/^(�x�� 1Z^/](�x�� 1\`/^(�x��1
^__/](��x�� 1�`]`/]Q��KM �� !(��x�� FDI !���� ��� !� �/0'����*A. 
". �/) .�;� "#�M �� c�����!��*& !� �A�5. �0(�&�. "#��. ��E� 1Q�����

�5��� '�.��;1",	�DT ";�A; "�,HA	�	 ^`�/]L1Y�/YL1Y`/YL(�5E  .
`(Q�  q/; O(. a��5& q�K&��; �� !�� �A�5. �� +��%5�;� ��, �'�0�& +(�� � 

�CcA, !��K	 "2v��z�� �/0 �����,()1�� '�0&�����, +��(&� �A�5. �D{. �0
��� ��/F[ � '�,8A. �/0 �.��5-��/. !� �)�� ���P I��K	 .

#�3. a��5& b� �� M �$C:. � !/6 j�D	�� �� ���C�� !��*& !� �A�5. '�A. Q
�'�,8A. �/0 �FDI ������ '���*A. !� �/0 .+�B�$,1�CcA�, !���K	 "2v���z
�b:. cAA$	 �� Q  � �/0FDI �'�,8A. !� �/0�ATU	�;� �5)�� "5D{. .c���,

O�M1� I��T�CJ�� �� "2v��zFDI ��, �E��-. �� �ATU�	 !���*& b�.�/[ ���/0 
cA��� �3; �� '�,8A. !�	 ���� ���6 ., ":A�R/	 !� �A�5. cA��� C�� ��5����

O(. !�  "�N�� �#�N�& (A#/	 �AS& I��K	 �,X��1�&��; "�N�� �#�N�& (A#/	1�
cA, ��x���8A& '��*A. � '�,8A. !� �/0�ATU	 � �D{. "�$. ��� �, FDI !���� 

���(&��� '��*A. !� �/0 .
�x�[ ��� �/0�!.B;� "&A8�,;��, �/S�."�ATU	 /�, ~!� �-3�. !���,

�����K	 I�&�!,Ac��/0!�,+�*, �A<!	�$#�3. �,X�� O(. �� "+() q�K&� ���
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#%) ������� 	�
�
� ���� /�������/�������� � ����� !+,

�� 'P ���� ". '�/	 �, �$#�3.�DAcEM�^)^__Z(1&���M�")^\��(1NA&��,�"�
�  ����C �&)^\�Z(1�,�XP�&��K"� �����C �&)^\Z^(1+��� ���)� �)^\ZY(

+��)����.�5&��. I�$#�3. a��, O�� �/ �ATU�	 �����, +��(�&� ��D{. !��4�56� �!
�� �/0!���x ����� � +(����� �, +(���'�� !��K	 !, �D&���� Ac��� �/0!

.B;�"��ATU	%�."��K	 It��D. QKM �, ��x�� !���@�� �;� .� �D{. I��T�
"�$. ��� '�,� 1� � �� ����50. c~�,�8�� �, �D&���� I��K	 �Ac��� �/0!
.B;�"&AN�, �� 8"+( �0. I�$#�3. �� ".�/) .

H?� E	
�	 �/��(�I�4	 �"�*	 8����
F� 
F� ��7��G �	�F� ���� F� �
�J
;�( ����� 

� "�D6 �?, �� +() +��)� ",�K	 I�$#�3. r�;��,�,I���T� "�;��, �/�S�.
"2v��zC� �-3�. !��,FDI !� �/0�� ���@�� ���. ".B�;� 1��,X�� !/�2#� ��

() +��%5;� �5��� QA�$	Y���,"��$. ��� I�/x".�/) :

)^d(
ijt 1 it 2 jt 3 it 4 jt

t ijt5 jt ij

LogFDI LogPOP POP Log(GDP) Log(GDP)
Log FR Log D

= β +β +β +β
+β + + λ + ε

ijt: FDI)!�/�/. (���.�; ���< �� "����N QA-5E. !���/0i�� ���/0j�� 
O�;t1

it , jt: POP POP�A$�� ��/0i���/0jO�; �� t.
�A�5. c�� ". "��$. �� ����, +��(&� (&�/	�(�1�K&P �� �� !�� ��, ��A�5. c��� �
� ����, +��(&����x /�"�!�  r�A-. �� ")�&�To. �;�1s���.B[ 'PcA$.��&

�;�\.
it jt: GDP ,GDP"�N�� �#�N�& (A#/	 ��/0i���/0jO�; �� t.

__________________________________________________________________
1- M. Kabir Hassan.  

YL�DE& �5��� QA�$	 �,X�� O(. �� �, /2#�!���(&�5;� �,X�� 1�A$�� �A�5. �,'�/��[ ��S& �� ":A�R/	 ��A�5. 
". �5��< �/) .

3- Harris, Mark. N, 1995.  
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'�A, �A�5. c�� +(��� (&� !��456� +����;� j/,�. �/01��, !�/�@ ��� ���S5&� 
". 'P ���8�� �, ���1"��&�/	��/�) �50�A, It/4�:. (A#/	 � J�� !��, �/0.
�, �2�� I��D[1���.�; !��, �R�-	 � �R�[ ����<!!��  �� '��A. "����N �� �/0

 ���� ( �/N ���8�� .'���� �, �D{. �T� +()��� �A�5. c���,��, � ���.�; !���< !
�)�� ( �/N ���@�� "���N QA-5E..^

jtFR:�NX "���N ��� ����/0jO�; �� t.
�;� c�� �, ��S5&��!��� ���NX ���/0j���� Q�KM ���8��� ��, "5D{. �T� 

���.�; !� ()�, �5)�� "���NY.

ijD:cA, ��x���'��*A. � '�,8A. �/0 .
�x�� �8A� �C��. '�A. "��A����� � "��� !��456� 8��/0i�j�;� .c�� ��
=A-:	1�?5��� '�A. ��x�� !�  ���'��A, � +() ��:# �/0 +(���� ����8  !�� 

 ���8  � b-& � b�M !�  �;� "#�-5&� .��S5&� ". ����ATU	 '����� ��, ��A�5. c�� 
�.�;�����<()�, "%�. "���N QA-5E. !.

tλ:"&�.� I��T�)��'�0& +(� � ��;� "��� �A�5. ��  ���� �� '��.� I���T� �
�D&���� G,����A; I��T� (�&�. (&��� �/N �� � �/0C"�)+��� !�((.

�����, !��, ���.�; �,X�� O(. ���< "���N QA-5E. !1cA, �� �(5,�^_�0�/
"#���) !�-���� � �&�A.���N1Z�����. ".B�;� �/0)�4�. b.��)1'�����1'���1

!�/$; '�5E,�[1��.��1s&/�	1�	�c��� � ��A (��� !�� ������6 ��C� !��
 �.�& �-��/. !�  cA,��A� !��K	 �*&P � ���� �/�� "�. �&�0�& (�&�/	 !��M �� ���

�, "���2�  !/; !�  ��-3�. !�"�-�	 �/�)1��, '�/��[ � �� "4�N�)C"2v���z
�-3�. !��() �5��< �S&�� ��. /F[ !� �/0 .0.CcA��?	 �� ��2�� ";�;� b
O(.1";�5;� q([ �, ���.�; I�[B@� � ��.P ����< "����N QA-5E�. !����@��
 cA,��. !� �/0��/, �/ .cA��� ��AE, QKM FDI cA, ���@�� �".B;� !� �/0

 �;� "�.�[�9[�, �()+�	. c�� ��(-. !��, �A�5�I���0& �� ".B;� !� �/0

__________________________________________________________________
1- Bruess. F. 2002, Harris. Mark. N1998 and...  
2- Harris. Mark. N1998.  
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#%@ ������� 	�
�
� ���� /�������/�������� � ����� !+,

X �@/,�. !��.P w,��. ��& ��/0 .��.P �/D&FDI cA, ���@�� �".B�;� !� �/0
 !��, ��� cA0&�� �A�5. �� �	 () 9[�, �����,QKM ���.�; ����<!!��  "����N

 cA, b,�-5.��. !� �/0��/) +��%5;� �/ .

)^`(jit
ijt jt

jt

M
FDI FDI

M
=

��� �'P:
ijt: FDI)!�/�/. (���.�; ���< �� "����N QA-5E. !���/0i�� ���/0j�� 

O�;t

jtFDI:���.�; QKM ���< "���N QA-5E. !��/0jO�; �� t

jitM:!��K	 It��D.�!� �/0i, jO�; �� t)I����� QKM��/0jO�; �� i

O�; ��t(^

jtM:�I����� b��/0 jO�; �� t

�, �����, QKMFDI !��, ���@�� ��. !� �/0��/1��, ��,X�� O(�. cA��?	 
() �5N���� .�� bD6�����, O(. 1cA�A$	 ��5�� b�&�� cA�?	 ��� |/& �	 �/, q�t

�/) .c���,��,1�/�� cAA$	 !��, �(5,� )�/�� q([ �� (�� ��[�(D. !���, �&�<�(�
 � � u�%� �� �+��.P �� � �/0F() +��%5;� .�%�x �A�R�� �� ��, O�� �KA5&
�/, .sz;1'/.�P !��, c�� ���, �,X�� O(. +�*, ��A< ��� ��,�T I���T� ��� �� !

"���4	 I��T� �����,�/)1c�;�  '/.�P ��Y() +��%5;� .�� +��%5;� �, q��& ��8��� 
eviews1��(M�� �� "v +��.Pd_/^�,ValueLP���D��-	 _�/]������, (�) �� �
"�$. ��� �/D& .!���, �,�T I��T� ��� ��# ������, ��,X�� O(�. (�A�U	 (�) .O��M

 +��.P r�;��,Fc�;�  ��;� �, O�� ��� �,�T I��T� ��� �� +��%5�����, O(�. 
(&�/, �,X��1a��5&�����, O(.�,I�/x���8< ��� ".�/) :

__________________________________________________________________
1- IMF. Direction of Trade Statistics. New York.  
2- Hausman Test, 1988.  
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B�5�K?����� ��	
�� �	����
� ��	���J
;�( ����� ���� � �)'��� "#$ ���"&(
�� �	� 
�L�� :���
� ������* ����
� �J
;�( �� �	������� ���� � �

-����tM�	
1 �N�1"� ��
�L�� 
^�/dYZ/^"�N�� �#�N�& (A#/	�'��*A. �/0)LOG (GDPi)(
dY/`_/]"�N�� �#�N�& (A#/	�'�,8A. �/0)LOG (GDPi)(
Y�/\L\^/^L�A$���'��*A. �/0)LOG (POPi)(
_�/dLZd/]L�A$���'�,8A. �/0)LOG (POPj)(
�Z/�LY`/^LcA, ��x���'��*A. � '�,8A. �/0 )LOG (Dij)(
Z�/^\�/]!��� ���NX�'�,8A. �/0)LOG (FRj)(

�`/]R2

_�/]=P-Value )d_/^(c�;�  +��.P 

A�; I���T� (��&�. "&�.� I��T� �A�5. ��:# �, �5��� QA�$	 �,X�� O(. �(5,�C"�
)+��� !�(��D&���� G,��� �� ��� �/0�ATU	���< �;�1������, (�) .a���5& ������,

 �)�� c�� �� '�0&���O(. �� +() ��:# ":AR/	 !� �A�5. �A� �, �A� ��A�5. ��
�"&�.� I��Ttλ�3�; �� "��$. ��� ���S5&� =�D@ "�2�  � +�/�, "�t��, !!��S& 

(�5E  ."&�.� I��T� �A�5. c���,��,"�$. ��� ��(�-. ���:#�� ��2�� !/�;�� � +�/D& 
�����,+() b,�6 �/, ")/� Q0v1s���M O(. �� �A�5. c�� (�) '�(�, O(�. �

"�CA; I��T� ��:# �����,().a��5&�"������, �)�� c�� �� ���CM ��^(�A�,
 ���`/]�5E,�� �A�5. (x�� �,+��� �AR/	 t�, b-5E. !� �A�5. ��A;� "�. �/�) .
Y(!���.P ��S& �� "�2�  � +�/�, ����/�N�, ���S5&� ��/�. Q��B[ �� H���R ".��	

�3;�� b,�6 "#/D6"�$. ��� (�5E  .\('��  �/@���S5&� �".(A#/	 ��� �#��N�& 
"�N���'��*A. � '�,8A. !� �/0)���.�; ���<(��, '�/��[ �N��) '�0�& +(�� � 

(&� !��456� +������.�; ���@�� '���� �, �D{. �T� � �/0 ���< "���N QA-5E. !
��. !� �/0��5)�� �/1��, !�/�@ ��� ��+(�) +���)� !�� �A�5. �0 ��, H�A	�	 

��(M��YZ/^(x�� )!��,�'��*A. �/0 (�_/]�� (x���'�,8A. �/0 �;� .
d(�A$�� �A�5.�����@�� I��&���� �, "%�. �T� '�,8A. � '��*A. !� �/0 
FDI ���� 1�,!�/@ ���u�� �A$�� ���8�� (x�� �'�,8A. � '��*A. !� �/0
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�, HA	�	 \^/^� (x�� Zd/]���.�; QKM (x�� ���<!!�  cA, "���N b,�-5.
���. /F[ !� �/0 ���� � ". ( � .s�".'�/�	 '�/��[ ���� �� "�%�. ��T� �

���x /�"�!� !����, +��(&� �D{. �T� �, �A$�� �A�5. r�A-. �� ")�& 'P H#��
 ��, "�%�. �T� �A�5. c�� �	 +() 9[�, �KA5&�� � �50<FDI ����@�� ��!� �/0

�.�()�, �5)�� �/ .�/���. !� �/0�� �� ��A$�� ���8��� �, w6�� ��1��;�A;
 "��%��/N � !���K	 It��D. QKM � �� 9[�, � +() ���� I����� "��82��� �

�, wD	 'P ���.�; J�� � �� !�  ��T� ��, ��;� �5E�&�/	 � +() "���N ��D{.
 J�� �� �A�5. c�� !����, +��(&�FDI �D�� ���@�� (�� .�&���; (�A#/	 �� cA����
 �;�A; X�?	� �� 8A& � �/0� c�� � ��[ (�8. I����� "��82��� !Q�KM � +(�) 

�;� +��� � �� �� !��K	 It��D. .`(���S5&� =�D@ ���E�. �A�5. ����S& ��T�
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1- Hausman Test.  
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