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�" ��&�� �� �	�2$e� � ���'� ����&" �J ��� ��-/�&1 #�
 ���_� �-J *H�!��� �� m�
" n&$�9� W"��� � ��	='@ �-�&1  �� ���" R/�[1�  ��	 .+�/�U #�
 ���_�  ���@ �-l ��

�'���1 �@ �&�� W@�e #I ��EI �J ��� *�	�2$e� *�^��$�� ���  *�S-�&1 *�e�o� *���'�
��� ����-1 � �"�C� .+�/�U =/��� ��/� F's" ['� �" &E�$"  �-J (Perraton, J.1997). 

� #�
 ���_��" �  G/&H �� #�_� &��&� �	 �����J �	�2$e� W@�o$" �
� #���
 ='->�� � ���&" �����" �	 �/�"&� #�/&� � m�"�a *V�J mV	�!" ~�-� � ,`� R/�[1�

+	&$�9 R4U d'�� � &� ���-h� &�|����	 � (International Monetary Fund, 1997).  
+�^ ��� &@ /���	��I �J �����@ =�J&� �@ &`-" v�]��� ��� �@ ��J ����@ � 8U/&� 

1�%
 � +�
'�[1� �� ��J ����@ �/" R� �&@ �0�o� *m��`� &E� �	 � ��	�� '�&� *&��" ��J 
R4@ �	 ���/��_� ����@ ��� �@ �J � +�� /�$1� ���*�[1� /" R� �/�@ .���+�^  �� ���o$�" 

���	��I �J���`� ��ch�" �!e �� '�[1� W/@ R'��h�&@�&@�� � ������J �	 �"I�	 � 
U'�����J �	 #�&9��J ����$�� � �$1&�� �� ����� ��� �	 �@ +	��I 	����[1� �^�@ � / R

&@�&@�� � &o1�o1� � /	��^ ���
 ����a  (Bardhan, Pranab. 2006).  
��_�� #�
 ���&'E��*�
� &@ �-h� ��o$�� ���|* ��� *�-�&1/�"I�	 d�  ...�		�. 

	/+�9� ������%$" � 	��" �	 ��_� ��EI� #�
 �	��	 	�� .� �	/��_� &E� ���o" =� &@ #�
 
���/��&@ �"I�	 d�" � 	�
 0&1 �� �)'T$���J � &q��$�� *�#��ib�"�� �����" � � �@ 

+	�	 �� +	�%$�� ���� / #�&�" ���&@ 	�
.  
��� &/� m��X �@ ���o" ��$a�� :�" ����" f&H �@ ��$@� C� j�l��l Tq� *,/��	&U � �&

�" ���&@ �� R��[U G@���  *�$a�	&U mV	��" ='�4� �@ *G'os� n�� \'0�� �� ��@ � ,'-J
�$1�/ �" W'is� � �/[ �̀ �� G'os� ��� � '̀$� �� TU �/�_��	 g,'-� �" �b��� �/��	�_-�'U �&'9 		&9 .  

                                                           
1. Kuznets 

2. Stolper - Samuelson
 

3. Mundel 
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��_��#�
 * ,_" &�/ =#�_� m��%�	 /��� ��&"� � ��& .#�
 ���_�*/ jco�� p���_�  
 �'��� � v�� ��s� �@ �J ����" �� #I #����@   �$�-X jco��g	&� ��/�o"�����	   �J

 �@ ��@&" mV�s� &$�'@ �/ #&e p/ �H �$�-X jco���
�	 �"�	� p/ �H #�
 ���_� *
�@ � ��� +	�	 ��� ��	 �-l �/ 	��	 �"�	� �%e� .��_� �l&9���X&1 #�
  ����� /� �

�&@� �
� ����� �*�[1� �i�� �� /�� j�4$�� *&�V�@ �
� *�@�e� R'd @ z&s� *&�' &$�
�"&�/I��J *��/��&
  i"�&1 ���'$�� * =1 ��o$�� ��I*�+	&� �b��� �	 *^'= R��l ��� ���/ 

�@ +	��I 	�����&S� � � ���� /	�� �	 )-'"�&@�&@�� ���� �	 d/" �	 &o1 � �"I' ���e� #�
� d"��� ti$4"J 	�`/��� +	&.  

��_��$� #�
 �&9�  �[1� �^�@/ *	�
 ���&� �"I�	 R	��	 ���$�� ��� =/� �@���  d/
�	���-l 	�!_@ �"I�U '� �-h� �� /��� W��&" �	 �g	�
 &��@ �'� '�V�H �	 =h�  �@ m�"
	[�/( #�&9��J #�
 p&'� &��" �@ &��"/&@�&@�� =�	 � R��J �"I�" /�@� .�$�/ �	 WX�� Y

�����J�" "� �	 ti$4'-)��� /��� m��%$" �"I�	 d .��� 	��� �@'������� ,�l �� 
%-" � �!P"���_� � #�
*a&@ �@ �J � +��
� #I 	���" �� *,/	&�� �	 / ����]" =,/��	 �2e 

E��'��_� &���� &@ #�
 �� �"I �	 d/0&1 �@ ���� �@ '� �����&@ �H�@&" �-J ',.  


 (��� ������ ������ ����� �  

� �	&C/� ���@ m��`� '= &C� #�>�� Wi���/� ���&Ph�  � i���'=�&q��$�� � #��ib�"�� � � 
 �@��!���@ m��`� '= ��� � Wi������ +�
 +��
� �"I�	 d/ .G!H� /&C� =/�  m��`� *��

@'= �[1� �^�@ Wi���/��� W"��^ #�!��X �"I�	 R' W"��^ #�!��X �"I�	 R��J � #���&1 �
���'�J �'j��"  	�
 .��&@���J �	 &9� ��P" �� '�&��"&� � #���&1 ��J )/��� W"��^ ' �
�J'� �"I�	 �
�@ j�'�&�	 � V�@ *��J ��"&� #�!��X �"I/�U *�'/=�"  	�� . m��`�

                                                           
1. Heckscher - Ohlin 

2. Stolper - Samuelson 
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@'= �^�@ Wi����"  � �J 	�
/��V�J ���J =��J ���V�J � �	�X &@��"&� /�  	��� &@-� *�
�&@�-@/�&@ �0�o� =�� '�&��	 � ��J  	[�$�" R/�[1� *T�^&@ � �@�/�&@ �0�o� ��"&� / � �

['��"&� #�!��X �"I�	 � /R��J ��"  /�@� .�&@�-@	��I =/������`� �@ m��`� � '=  Wi���
" �^�@� ��� �J 		&9/ 	�!_@ �"I�	 d/�@�.  

@&`� m����]"�� /	���	 �� ) ;7 �	 ��@ �@ ��!�����_� �@ ���� � #�
 �"I�	 d/ 
m��X �$1&9 ���.  

#��-'@�� � ��U (Paus & Robinson, 1999)���@ * (Barro, 2000)����" * (Mundel, 1954) *
T��� � �&�[-1 (Feenstra & Hanson, 1999)� *'$��� � W��� (Heshmati, 2006)�[9I * 

(Agza, 2002)i^ *��e ��!^ /&� (Ali Abdel Gadir, 2003) &J �m��&�� t$�/ 
(Christophe Ehrhart, 2004)+�������� �  (Salvatore, 2007)�����  ���/�����]" �� � 

]@�� �@ �J ���)��� /��_� � �"I�	 d��$a�	&U #�
   ���� �	 �J/a&@ �@ ����]" =���  
#I ��+��
� �"  -J', .�$�/m��%$" m����]" �� WX�� Y��� .  

 #�U�'��U(Panupon, 2009)����]" �	  ���_� ��!��� ���&@ �@ �� #�
�"I�	 d/��� �  

�-$a�	&U �"��^ �	��� ��" �� +	�%$�� �@ *�@�-� ��'�I ������J ='@ . ��" =/� �	LM 
 � R4@�M�" #��� �`'$� � +�
 j�4$�� ���J   =/� W/��� *����	��I #�"� �� �J ��	

�/�"&� ���V�J �'��� �@ �����J  =/� #	�@ &@��J W'�	 �@ � +�
 &@��J ���V�J �� &$�'@ &@
��� +�
 &$�'@ ='/�U �"I�	 � V�@ �"I�	 �@ ������J ='@ �"I�	 v�h
 *�����J.  

#�/�  �)EunLee, 2006 (���]" �@)&@�&@�� ���_� � �"I�	 ��	 #�
 AO ���J 
�U����/ *��H �	��	 
��"� � A;;5BA;LA*��� �$a�	&U  .��	 W��U n�� �� +	�%$�� �@ / �$
� �@/$� ='�� �`'�"&� �J ��� +�/� ��89�o$�" '���a ,�&@�&@�� ��[1� �� �"I�	 / R

"� ��	 .->��' =/�2� p/iJ &��&@ �&@�&@ *�
� ���_� � �
  	��	 	��� �U��� �	 #�
���J �	 �
� ��" =/� �$!�� ������U��� ti$4" �/ Z���&@ �%$" �����J ��$a�� m�

���.  
 #���)Toan, 2004 ("��^ �	��� ��" �� +	�%$�� �@� (CGE)* @ ��!���'��� =/ �"I�	 d
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� ���	��I���`� ��	 ��  @'+�&9 = ��������a �� /��&@ ?�-$�" � �-J .�/ +	�%$�� �@ ��J =
"��^ �	��� ��" ����U /���4@ �-l �&��" � /j��� T ��� (SAM)^��$�� � ?�`�� 

��� +�
 .��"#I  �� W"�
 5L *R4@ �� �����a +�&9 A���� W"�^ '���� . � G!H/ =
�&@�����	��I ���`� *�@ v�h
 '�������a =�&_
 ��$��� � �/�� 'd  � �
 ����a &�

�/��� d0� &"� =/&��@ �� �"I�	 d�"  �-J.  
+�" (Mah, 2002)��o" �	 )��&@ �@ 	�a �&C� / �@ ��@&" m�m�&'E����_� � � #�
 

���/H +&J �	 �"I�	 d� +��	 A;MLBA;;L�"  	��	&U .� G!H &@/0� ����]" =d ���/ d
�0 ����
 *+&J �	 �"I�	'%� �	 �'/��0&1 )'�� T$���J ��b�"  ��	 .���� '�  �� ?��J

D�''��	 �	 m�&)�"&� 	��� � #	�@ ��@ /� ��89�o$�" '���a ,�-�" &E� � ��	���� &@  d/
+&J �	 �"I�	��  �� #��� 	�a� ��	.  

 ��i'�(Taylor, 2000)  d/��� � ��D$
� �
� &@ ����	��I ��EI�	 �� �"I�	 ������J  �	 
����� ��� )&"I/�h��V '	 � =/�����J &S (�$1�/ � +	&J ���&@  �-'"� =/� �	 �� ���

�" #���  ����^ � �	�2$e� �
� ��$�" 	�!_@ �^�@ *����	��I *���� =/&$_@ �	 �J ��	
 �"I�	 d/��� #�
 &��@ �@ �/�"&� #�/&� R/�[1� *���� =/&��@ �	 �"� +�
 ��/��� �
� �

��� +	�@ +�&�� &��-J.  
����" )Mundell, 1957 ( ��� �	A;LM =/�  ��H �&1	&�&� �J /	��� #�� FDI �� 

&@�&@��� ����"I�	 ������J �	 ������ ����	 �"  ���J .  
�-o'1 � k��9 )Figini & Gorg, 1997 (���_� ���&@ �@ ��&
 #�
  �$'i"�-l ���

�-�&/� �	 ��"I�	 �&@�&@�� ��"  ��	&U��`'$� =/� �@ � ��"   �@ ��	[�$�	 �&@�&@�� �J �-��
�/�"&� �	��� #�/&� � ��y� � ����a ,'o$�" ���89/�J&
 = �" R/�[1� ��  ��� �@�/

	�� #�-J��J �l&� #�"� �
89 �@
 �@I �o/ )&��"&'( ( �@ � �-@�/ ��	 �&$�'@ m��_" �@
)�'�&�&��" ��J  (/%� �o'�!� �/W ��	&9*@�&@�� �@ �"I�	 �& R��J ,C-" ��H�"  �@�/ .  

@ *&'���9�� �� Z����� ...* )Beyer, Rojas, Vergara, 1999 (��&@ �@� ��!���" ' #�
� m��`� fcX� ���� ?�^�
 ���J �	 ��o� 'i�" � l �	 � ����	&U ��" j�l��
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���h��   i��� ='$�'�`�"  9'e R��J �J ��&'!�� ���V�J �/���&1 &9��J �@ �J � #' ��
�[1� �@ &`-" 	��	/&@�&@�� R��	 	[�$�	 =/�  ���J �" 	�
�[1� � /2s� \]� R' mc

�'�&�&@�&@�� ��J � �	 �� 	[�$�	  =/� R��J ���J�" g��	->�� '��`� #	�@ ��@ =*� 
� &��" &9��J 	[�$�	 v�h
 ('�[1� �� &��" &/" R� ��	.  

#��-'@�� � Z�U (Paus & Robinson, 1999)&@ �@  �@ ��e�� ���	[�$�	 	&hi�^ ���
m��`� #	�@ ��@ �� +	�%$��* � m��`� #	�@ ��@ �� �
�� *�"I�	 �&@�&@�� �J �-$1&9 �`'$� 

�/�"&� =$1�/ ���[1  W"��^ �� ��/ #�
 ���_� � ��� ����a ,'o$�" ���89
�&@�&@�� ��� ��"�� ti$4" ���e� #�'" �"I�	 ���.  

�&$�-'1 � #��-� (Feenstra & Hanson, 1997)�@  +	�	 �� +	�%$�� ���[h" ���J / *p
���&@ =�0�/�"&�  �� � ����a ,'o$�" ���89&@�&@��	[�$�	 � 	��� �J ��	�	 #��� 

�/�"&�  ����� ��� �	 ������J Wa�	 �@ ����a ,'o$�" ���89R/�[1� �^�@ 
�" #�-J��J ���	[�$�	�&&'( #�&9��J �@ ��/�o" �	 &��"�"   �	 � 		&9$��&@�&@�� �`' 

@ �"I�	'( � &��" #�&9��J =&'@ &��"'&$��"  	�
.  
 � ���
�� )Shang & Wu. 1999 ( &@ �� �"I�	 �&@�&@�� � #�
 ���_�&E�A77 &_
 

 �	 ='l
��	 ���"� A¦���A¦¦7 ���&@ � +	&� �`'$� �-$1&9 �J ��!�����`� #	�@��@ � � 
&@�&@���%-" �"I�	 �-�" � �  ��@ � ��� ��	 �"I�	 �&@�&@�� R��J �@ &`-" m��`� #	�@

�/�$��� � �&_
�"  	�
.  
��9�� Z��� *&/�@�) Beyer, & Rojas & Vergara, 1999 (����]" ?�`�� �@  ���J �	 ��

 � +	�	 R/�[1� �� &��"&'( � &��" ��J ��&'� ='@ v�h
 *���`� #	�@ ��@ �J ��	�	 #��� �i'

d/��� #�
 &��@ �@ &`-" &"� =/���� +�
 �@�-� ��h/&"I ������J �	 �"I�	 .  

 ���@)2002 Barro, (�" ������ �� �	���� �	 �
� � �"I�	 �&@�&@�� ���&@ �@  	��	&U
�&@�&@�� �  m��`� #	�@ ��@ �� �"I�	 R��1 ����" ���	.  

�"� #������ � &(Mahler, 1999)��&@ �@ �E�� '�"&� � m��`� &/� ��89�o$�" ' ,
���a�� &@ &@�&@����� �	 �"I�	  A¦¦A* #�/&� �� �-$1�/�	 FDI�&@�&@�� \/&�� �	   ��
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 ����-l �'���	����.  
����&@ � ��&9 ,� n�� �� +	�%$�� �@ ��U �@ � Z�'i'��� #������/ ���� ��J  �&'9

���_� ��!��� ���&@ �@ *���`� m�
 ra�
 ��� ='@ �"I�	 d/��� � #�
  ���A���B
A�O�� � �-$a�	&U ���_� #�&/� �i�1 ��$a�� 	��� �@ �J ��	�	 #��  �&@�&@�� R/�[1� �^�@ #�


�" &��@ �� �"I�	 d/��� �'�0� � +�
 �"I�	 �-J) .����&@ ��s" � ��&9 ,'��&@�  *��UA��:(  
�/�"&� ���`� #�/&� �&@�&@�� ���&@ �@ �h'_
 � �	�!^  �@ #�_� �	 �"I�	 � ���89

 �	 p/&$"���U�� n��� 
��	 ���"5777BA;:7* ��� �� #�_� �	 �&@�&@�� �J �-$1&9 �`'$� 
A¦§: �
 *�$1�/ R/�[1� ��@ �@ ��� �� �U�&$�I raA¦§L}�!/&o� ��@ �@ �� +	�@ �@�E � 

!�&" ra�
)��� =/� � �$
�	 �	��X ���� p/ =��
 �" #��� ~�0�"   R/�[1� �J ��	
 ,_� �	 �&@�&@��GDP�&@�&@�� R/�[1� �@ &`-" * ����_� ���"  	�
) !^ &%�� � �	�

 *n�� �h'_
 �!� ��s"A��L(.  
���_� &'E�� ���&@ �@ ���� &!J� #�&/� �	 �"I�	 d/��� � ��D$
� *�
� &@ 	�2$e� #�
* 

��� �� A¨¨� �� A¨§¦&U * �ia�	 r��a�� �'��� �@ m��`� �!�� ra�
 �� � �$a�	
 +	�%$��&���� +	 .���U �	 /$� #�'�`�"  	&'9�J ��_� �	�2$e� �
� &@ #�
 �� / #�&

�@ +	�@ &'E��@ �&� R��J &@ � '��h�E�� '� �J �$
�	 z��� &/&@�&@�� �@ &"� =��"I�	 � � 
��� #�
 &��@/� �	 �"I�	 d/��� +�
 &`-" #�& .� �	/�&@ ����� =���&@ � ��!�����_� � 

��� � #�
/�_@ �1�0� �� �"I�	 d�� ����@ �	 ��� �&� '�@ +� -^��_� ra�
 #��� � #�
 
&0 ��/� .'-���� ra�
 #��-^ �@ /��� +�
 +	�%$�� �"I�	 d) ���� &!J� *A��5(. 

��&@ �@ 	��� �����J �0&"c(���_� ��" �@ #�
 '���	��I �����`� �&@�&@�� � � 
� �	 	[�$�	/ �@ � �$a�	&U #�&�-!" #	�	 ��&e �/&C�&q��$�� �  �� +	�%$�� �@ � #��ib�"�� 

�	 W��U n�/�&@ �$���	 
��"� � A��7 �� A��5 $�'�`�"  9'�1&�� �&� R��J �J 	&  ��
( 	�&1� 	[�$�	 R��J .!�'�[1� � &��"&/� 	�&1� 	[�$�	 R'� +�
 &��" � &��" �� 

�[1� �� 	[�$�	 v�h
/R�"  ��	.  
�$� �	 m��%�/os� Y' m�o	��	 ����� W'�	 �	:  
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t��(ra�
  ���/�&@ �J ���_� � �
&@�&@�� � #�@ �"I�	 � +�
 �$1&9 ��J  *���
m��%$" ���. &S/	 m��!^ �@ ra�
 *ti$4" #�oos" ������%$" �@ �� � �$1&9 ��J ���g 

D$"'��&�/ �@ m�	��� � m��	�X �!�� WP" GNP��_� \]� ra�
 *�  �&� m��%� *#�

&_@
� 3��a � Wa�	  ...ra�
 ������%$" � �-$��os� �	 �J ' m�o9���9#��@   #��-^

��_� ra�
� @ #�
� +�
 �$1&9 ��J ��� .�&@�&@�&@�� �� �"I�	 'ra�
 �� [ ���/ #�>�� 
� ra�
'-�p�	 �!�� * ����"I�	 ��� ra�
 */� W ...+	�%$���"  	�
 .#��@  p


9��h@'&�ra�
  ����$� �^�@ m��%$" /� m��%$" Y'�
 ����a [.  
j(+��	 �	 m��%�  ���" GH�-" *����]" n�� � ti$4 ����4� ti$4" '� d@��� =' *[

�`'$� m��%� �@ &`-" �&'9 �" �� 	�
.  

� (�!�"#�$ � ���"�%& '�"�  

D$"'� �	 �$�@�� &/&@�&@�� *��" =�&0 ra�
 �� �@ �J ��� �"I�	 /� .'-� ra�
 *
���	 �@ 	�&1� �X�	 +	 ,_� � W/,J 	�&1� �X�	 +	 �@ V�@ �"I +����� �"I�	 9'&�� +�
 �� .
�/ra�
 = h%� �@ ��'�$��� GH�-" p�/&_
 *��  +�
 �b��� WJ D$" &E� �� ���' �@ ��&

h%�'&_
 GH�-" p��$��� � �/�-
�@  .D$"'��&�@ ���� �@ Wo$�" �0&1 �� )' *T$���J 
&q��$���  ����" � #��ib�"��  	���+�
 ��" ��� .  

0&1)' T$���J / �U� Z�h�" /�[1� �@ �J ��� =/�"I�	 R&@�&@�� *��[1� ��$@� /R 
�" /R��J Tq� � �@��"  /�@� .D$"' &GNP ���&� �	 #��� � GNP���&�  	��� ��" �	 

� �� ��� +�
/0&1 ='		&9 #�"�I � .&0 &9�./ GNP&0 � �!P" ���&� /#��� .  #I ��	
%-"�0&1 *�
�@ )'b�� T$���J '��"  		&9.  

0&1)'&q��$�� � � #��ib�"�� /�[1� �J ��� =/@ m��`� R' �����J =��@ �/ #	�@
��`��&@�&@�� R��J �@ �&`-" �"I�	 �"  		&9 .�&@�� #�"�I /0&1 ='D$" �'&  m�

��`��@ m��	�X *� �o� m�	��� +�c^'&@ , GDP�	 j&0  A771/	&� ��" 	��� �� , . &9�

                                                           
1.  100*(GDP) / (M+X) 
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&0/� ./D$" ='%-" &�� �@ �
�@ /-�" =�0&1 �J ��� )'&q��$�� � �� #��ib�"�� /'� 
�"  	�
)ra�
 �� ���	 /� &S'�&@ [���	 )os� �	 	�2$e� #	�@��@ ' �J �
 +	�%$�� G

&$_@/$� ='D$" �@ �`'�"I ��	 �@ ��1 &(..  
 G!H�" �&@�&@�� R��J �@ 	�2$e� p/ ���" #	�@��@ ����" �'0&1 �"�`�� . =/� #�"�I ��&@

'0&1) &'D$" GDP / FDI �� 	��� ��" &�+	  �J ,/�FDI�"&� �/  �	 ����a ,'o$�" ���89
 � #�&/�GDP #�&/� �ia�	 r��a�� �'��� ���.  �-�" =/� �@ �
�@ �%-" &'D$" =/� ./&0 &9�

�
 ����a &`-" �&@�&@�� R��J �@ 	�2$e� p/ ���" #	�@ ��@ �J ��� .  

) (�%& *��"�  

�4�'+	�	 �� +	�%$�� �@ ��" = ���&� ���"� ��&@ ���	 
 A��:BA�O;� �	 /#�& m��X 
1&9��� �$ .+	�	 8a�" [J&" p��@ *�����_�� �"c�� �� /#�&���  �� +	�%$�� �@ ��" � 
?&�  ��[1�Eviews n�� �@ � OLS��� +�
 	��I&@ .  

 ~��`" �	����� Wo$�" ���&'D$" �J ��� +�
 +	� ='�4� ��	��" )#I  ��,FDI/GDP 

,GNP 2GNP�(X+M)/GDP ��� . &'D$"��	��" �	 �$�@�� ��� m��%$" ti$4" ��� .
 GH�-" p'h%� �@ �"I�	 ,J p�	 �@ �"I�	 &@ p�	 ,_� �!�� � W/�� ra�
 *�-'� ./&0

 �	 �$�@�� &'D$" #��-^ �@ WJ � �/�$��� *�&_
;@ +�
 +	� ='�4� ��	��" � ��� �$1� ��J.  
�4� mV	��"'@ +�
 +	� =� � f&
/&�-$�� :  

=a+b (percapitaGNP) +c (percapitaGNP) 2+ d (openness ratio) + e (FDI inflow) + ε  Gini)1   

 =a+b (percapitaGNP) +c (percapitaGNP) 2+ d (openness ratio) + e (FDI inflow) + ε 2) Dahak   

=a+b (percapitaGNP) +c (percapitaGNP) 2+ d (openness ratio) + e (FDI inflow) + ε 3) Tile   

J� Gini coefficient&0 /� .'-�* percapitaGNP*���&� �"I�	  openness ratio 
*#	�@ ��@ ���	 FDI inflow	��� ��"&� /� ��89�o$�" '���a ,�* Dahak p�	 �!�� 

�	 ,J p�	 �@ V�@I�" � Tile �� ra�
/W��� .  
 ���&@ ��&'D$" �"��� �/���" &��1 �h/	 #�"�I �� +	�%$�� �@�
 �a&@ �J  ��@ p/ �@ ��&'D$"

W0�%� ���
 ���" ��!" �&^ �@ � �&'9 . n�� �� +	�%$�� �@ *jw�� #�'�&9� �� �&'9�i� ��&@
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»,� �S$
�!��«*�e�@  ���"
 ���&@ &��1 �h/	 #�"�I �@ �� ='�4� ,/	&� *#I Y/�$� �J #�'@ &9 
,� �e�@ �S$
�!�� ���"
='�4�  �" #��� � +	�@ �� D$" �]a .'J&� �J ��	���" ��&'�� p/ � 

�-i@ ��	��� ��!���	��	 	��� Wo$�" � �$�@�� ���&'D$" ='@ m�".  
���&@ ��&@ *mV	��" ='�4� �� TU 	��� / ?�^ �	�aS$�!��� #�"�I ARCH LM 

TEST�&@ � ���&@ ������ � /������� ����� /T��*#�"�I &9	 R-��&U1

  ���@ +	&@ ��J �/, .
������� �� mV	��" &PJ��� ��/a&@ � T���S$�!�� 	�a �� mV	��"  ��� �!�&" �

��a&@+	�@ ��	 ��� .�&@�-@/�&@ =�������� d1� ���� /� �	 *T��/os� =G' n�� TSLS �@  ��J
��� +�
 �$1&9.  

�� �	 ��" ='�4� �� WX�� Y/�$����� +�
 �b��� �/ 
���
 �� . �	 Y/�$� &'�%�
�'0&1 	��"  &q��$�� *T$���J ����b�"�� �� �	 ����" � #��i� 
���
 ��5 *� � O �b��� 

��� +�
.  
  
  

                                                           
1. Heteroscedasticty 
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 ����� :��	
��	
 ������ ��	������ � � 	� �� ������� �
 ����� � !�"#$����%� &�'�   

�0'1 /+"�  

0��+A�  
���
	�'  ����  �K  

k��H�K  "!%� ��?� 
 	��  "!%� ��?� 
 	��  "!%� ��?� 
 	��  

 �If����{�%�� ��J@�  3� "!%�  "!%� ��?� 
 	��  "!%� ��?� 
 	��  

����% )f�% ���3H�3�(  3� "!%�  "!%� �	
 	��  "!%� �	 
 	��  

  
���� ( :��	
��	
 �� 	������ ������� ��) *+�, �� ������� �
 ����� � !�"#$���� %-  

�- ����'�  

0��+A�  
���
	�'  ����  �K  

k��H�K  3� "!%�  "!%� ��?� 
 	��  "!%� ���?� 
 	�  

 �If����{��J@��%��   3� "!%�  "!%� ��?� 
 	��  "!%� ��?� 
 	��  

 ����%)f�% ���3 H�3�(  3� "!%�  3� "!%�  3� "!%�  

  
 ����.: ��	
��	
 ������ �� 	������ �� /0� *+�, �� ������� �
 ����� � !�"#$���� 

12� �2  

��� y�� L�3  

�. &3+'*  

0��+A�  

���
	�'  ����  �K  

�H�Kk�  3� "!%�  "!%� ��?� 
 	��  "!%� ��?� 
 	��  

 �If����{��J@��%��   3� "!%�  "!%� ��?� 
 	��  "!%� ��?� 
 	��  

����%  3� "!%�  3� "!%�  "!%� 	��  
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+ (,�!$� ��  

0&1)'&0 ra�
 �� �@ T$���J /� .'-��� */p�	 �!�� � W �&@ ��� � WJ GH�-" 
&_
��� '/��"  *		&9 �����	 0&1 =/� ���'�&@ ��$��� GH�-" �/�&@ Fo1 �&0 /� .'-*� 
-�"�  � ��	 W@�e��!e���  .�&@�-@/=�"  0&1 �J �%9 #���)'� �	 T$���J / ���2" #�&

 *	��	/-���[1� �@ / RGNP�&@�&@�� *��[1� ��$@� /R��J Tq� � R�"  /�@� .�	'� #I W/ =
	�2$e� �
� �@ �J ������� ��@ �@ ���	 ���� /�J � �"I�	 dp �����1� ���o$�� � � 

@'&$��"  		&9 .���
 ���� �@ ����
 A#��� �"  �&0 �"c^ �J ��	/ .GNP  � 
2GNP�]" 	���" ��� �	 0&1 �@ G@'T$���J ���� .  

0&1)'&q��$�� � &@�&@�� ra�
 �� �@ ���� �@ #��ib�"�� �) &0/� .'-� ra�
 *
��/p�	 �!�� � W ����"I�	 � (@�&����J WJ  &_
 GH�-" ���� '/��"  		&9 ./-�� 

�[1�/��`� #	�@ ��@ R�&@�&@�� R��J �@ ��"I�	 �"  �"�`�� .�$��� GH�-" 	��" �	�/ *
0&1'&q��$�� �� @ #��ib�"�� � -�"��� � . �@ ?�V �$!��/��I	��&0 �"c^ �J ��� / .

��`� #	�@��@ ra�
���" ��� �	  0&1 �@ G@�]" *��'�$�� �&q� � #��ib�"����� .  
0&1)' ����" )��" #	�@ ��@� (&0 ra�
 �@ ���� �@/� .'-�p�	 �!�� �  ��� 

&@�&@��� +��"I �@ ���� �@ ���J WJ 	��" �	 * t-�"� �� +	�@ ��	�&0 �@ ���� �@ /�� . �'/
������ + ./-����" #	�@ ��@ ��[1� � /&� R/�"&� #�/� ��89�o$�" '���a ,� �^�@ 

�[1�/R&@�&@�� �" � 		&9 .&_
 GH�-" 	��" �	�� '&0 ra�
 �@ Fo1 [/� .'-�-�" �  ��	
	� ��"  		&9g /-���[1� / RFDI�[1� �^�@ /&@�&@�� R�&_
 GH�-" �	 �" � �
	 . =/�

 �'0&1�$��� GH�-" 	��" �	�/� /0&1 ='@ ra�
 �� �@ ���� �@ �� -�"�+�
 	� �  
���.  

�����J �	 m����]"�	 /��� &S#�"   �J ��	FDI�[1� �^�@ /� �"I�	 R'�&� ��J 
&��"�"  �
�&@�-@ *	/�� =� �"I�	 v�h
 R��J �^�@ ������		&9 .  
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- (!�"�. /"��  

&@ Z���/�$1� ������o" �"  �%9 #���:  
� �[1� �@/��� R'i" r��a�� ��	�2$e� �
� � ���J ��!� */&@�&@�� #�&S� �� �"I�	 

	�@ .�/��� d@&" �&'��a�� �i" r�ra�
 �@ *���J  ���&@�&@�� � ��!���	��	 Z�h�"  . �@
	 m��!^/&S*0&1 )' U� �	 T$���J Z�h�" /b�� #�&'��"  		&9 .  

� ��	)��`� #	�@ ��@ ��[1� � /�����J �@ m��`� ,`� R�	 / R��J �^�@ &S
&@�&@���" � 	�
 .�/[" �&/!�� ��� /��V�J m��	�X �	 #�&�/I�	 ,J 	�&1� �J ��� �" 

#I ����� �� '��"  -��- .�����J mV�2s" m��	�X�$-� � �,J GH�-" �	  �	 F��� � �"I
 	�&1�@�U �"I�	 �'/m��X =�"  &'9	g �"��[1� /@ m��`� ,`� R'= �[1� �^�@ Wi���/ R

�[1� � �0�o�/ �0�o� R�^�@�[1� /e R',J 	�&1� �"I�	 � ��V�J ��  �"I�	�" 	�
 .0&1)' 
&q��$��� �"�� �$��� GH�-" 	��" �	 #��ib�/@ � -�"�&_
 GH�-" 	��" �	 � +	�@ � WJ � 

�� ra�
 �� &� �@ ���� �@
 �'/��� +� .�&@�-@/�[1� =/��`� #	�@ ��@ R�	�2$e� �@  
&@�&@�� R��J�&_
 GH�-" �	 ����J WJ �  )ra�
 �� �@ ���� �@ ( p�J�" �-�.  

�  ���o"FDI� �	 /l�� #�&'@ � ��� ['I &$��-X �	 #/$%� d��-X � / �J ��� k�[@ d
 &@ ����^��!��� �!P" FDI" � '&@�&@�� #�[�J�� '����	 � .	 m��!^ �@/&S*0&1 )' �	 ����" 

�/ #�&��� �'/�� 	�
 .�[1�/ ,`� RFDI*&@�&@��  ���J WJ �	 �� �"I�	 �)ra�
 �@ 
&0/� .'-�p�	 �!�� �  �� (�[1�/R�"  ��	 .a�
 �� �� +	�%$�� �@r GH�-" 	��" �	 

�$����/&_
 � � �H�!���@ ' =FDI&@�&@�� � ��� �"I�	 �  +����" #���	&�.  
� U'	�_-� �� ��� =/� �" I m����]"�� �@ +�-/J'&@ � is�'W ����4@ � �� +	�%$�� �@ � 

ra�
 ���	 �-" \]� �	 � &o1 &S/� GH'8U m��X [/is� �� *	&'e	 W'G &�� ~�0�" �� 
,'
�@ �$
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W�B���  X���'�� l'��MO% X�) .5<9D(X »H	�'3�����1 � ��!��� �3 A	�:- ��� ) c$3

G!"�(» ������� ������� ����X 2	�M� 85 XD=W5>.  
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