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±t�bI� ≠

výU½ ÈU¹uÄ Ë U²�¹« l�UM� “« ÈdOÖ ÁdNÐ UÐ ÈœUB²�«bý— gNł È—U& È“UÝœ«“¬ ÁbLŽ ·«b¼« “« vJ¹
U²¹UN½ Ë È—«cÖ t¹U�dÝ Ë g½«œ ÊU¹dł ÈUIð—« ¨XÐU�— b¹bAð ¨lÐUM� b�¬—U� hOB�ð o¹dÞ “«  —U& “«
b?ý—  ¨v?ð«—œU?� b{ ÈUN²ÝUOÝ Ë È—U& l½«u� ÆXÝ« vM� X�dAOÄ Ë t¹U�dÝ XýU³½« Œd½ l¹dÝ bý—
X¹ULŠ tÐ tÇdÖ« eO½ vð«œ—«Ë ÈU¼ ‰d²M� Æœ«œ b¼«uš g¼U� Ê¬ ÁuI�UÐ XOF{Ë “« dð sO¹UÄ tÐ «—  «—œU�
bý— ̈ È—U& È“UÝœ«“¬ ÈdE½ ÿU( “« Æb¼œ v� g¼U� «— v¹«—U� ‰UŠ sOŽ —œ U�« œ“«œdÄ v� UN²š«dÄ“«dð
t?Ð d?²?A?O?Ð Ë XÝ« rN³� UN²š«œdÄ “«dð Ë È—U&“«dð dÐ Ê¬ dOŁQð U�« b¼œ v� g¹«e�« «—  «—œU� Ë  «œ—«Ë
¨t{dŽ ÁUÖb¹œ “« Æœ—«œ v~²�Ð v³�½ ÈUN²LO�  «dOOGð tÐ sOMâL¼ Ë  «œ—«Ë Ë  «—œU� bý— v³�½  «dŁ«
Êb?ý d?²?L?O?šË t?Ð X?ÝU?O?Ý s¹« U{UIð ÁUÖb¹œ “« U�« œœdÖ v�  d−M� ÈœUB²�« bý— tÐ È—U& È“UÝœ«“¬
v?ýU½ UN²š«œdÄ“«dð Èd�� «d¹“ ÆXý«œ b¼«uš ÈœUB²�«bý— dÐ vÝuJF� dŁ« t� Ábý d−M� UN²š«œdÄ“«dð
©v?F?�«Ë “—« Œd½®v³�½ ÈUN²LO� —œ  «dOOGð jÝuð vÖœUÝ tÐ Ë ÁœuÐ ‰d²M� qÐU� dOž È—U& È“UÝœ«“¬ “«

ÆbýUÐ v/ `O×Bð Ë Ê«d³ł qÐU� ¨v�œUFð j¹«dý tÐ ‰uBŠ XNł±

ÈU¼dOG²� dÐ È—U& È“UÝœ«“¬ dŁ« sOO³ð ¨tFÝuð ÊU½«œœUB²�« vK�« YŠU³� tKLł “« dOš« ÈUN�UÝ —œ
È—U& È“UÝœ«“¬ tMO�“ —œ v½UNł ‰u% tÐ tłuð UÐ «c� ÆXÝ« tFÝuð ‰UŠ—œ ÈU¼—uA� —œ ÈœUB²�« Êö�
tÐ dB²�� —uÞ tÐ «b²Ð« t�UI� s¹« —œ Æb¹U/ UH¹« «— ÈbOH� gI½ b½«uð v� d{UŠ t�UI� ¨œUB²�« —œ Ê¬ —UŁ¬ Ë
Ë t?¹e?& Ë s?OL�ð Ë ÈdE½ Èu~�« v�dF� tÐ fáÝ Ë r¹“«œdÄ v� Ÿu{u� Êu�«dOÄ vÐd& b¼«uý vÝ—dÐ

 ÈU¼ Áœ«œ “« ÁœUH²Ý« UÐ Ê¬ qOK%≤≥V�²M� tFÝuð ‰UŠ —œ —uA� ≤ v½U�“ Á—Ëœ vÞ ±π∑±≠≤∞∞≤—œ t� 
Ær¹“«œdÄ v� ¨XÝ« t²�dÖ  —u� È« Áœd²�Ö È—U& È“UÝœ«“¬ ÊU½¬

≤vÐd& b¼«uý ≠

XNł È—Ëd{ YŠU³� tKLł “« ÈœUB²�« j¹«dý  «dOOGð tÐ È—U& ÈUN½U¹dł gM�«Ë v~½u~Ç „—œ
t?� s?¹« d?Ð v?M?³� ÈœbF²� ÈUNA�UÇ vK� —uÞÅtÐ ÆXÝ« eO�¬ XOI�u� È—U²šUÝ q¹bFð t�U½dÐ p¹ vŠ«dÞ

≤ UłÅs¹« —œ V�²M� tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA� “« —uEM� ≠≤≥∫XÝ« d¹“ VOðdð tÐ —uA�
¨U?O?³?�«“ ¨f?½u?ð ¨g?�«d� ¨ÈËôU� ¨ÊËd�U� ¨bMK¹Uð ¨sOáOKO� ¨Èe�U� ¨Ád� ¨Èe½Ëb½« ¨Ê«d¹« ¨UJ½ö¹dÝ ¨ÊU²��UÄ ¨bM¼

ÆözËe½Ë ¨tzuÖË—« ¨tzuÖ«—UÄ ¨p¹eJ� ¨—Ëœ«u�« ¨sJOM�œ È—uNLł ¨UJ¹—U²ÝU� ¨UO³LK� ¨vKOý

 1) Khan and Zahler (1985)
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¨b?¼œ v?� ÊU?A?½ qLF�« fJŽ È—U& È“UÝœ«“¬ j¹«dý tÐ  «—œU� tÐ X³�½ ÈdðôUÐ XŽdÝ UÐ  «œ—«Ë
«c� ÆœuÐ b¼«uš Ê¬ v�U� sO�Uð XNł v²�u� “UO½ Ë È—U&“«dð Èd��  b� ÁUðu� —œ Ê¬ t−O²½ t� œ—«œ œułË
¨œœdÖ v� t{dŽ vKK*« sOÐ ÈUN½U�“UÝ jÝuð t� È—U²šUÝ q¹bFð ÈU¼ t²�Ð s¹« vK�« ÈUNOÖó¹Ë “« vJ¹
U?Ð Ë d?ð o?O?�œ —u?D?Ð v?ð«œ—«Ë ÈUN½U¹dł vMOÐ gOÄ v¹U½«uð UÐ VOðdð s¹bÐ ÆXÝ« vł—Uš ÈUNO¼bÐ œułË
q?¹b?F?ð X?ŽdÝ ÁbMM� sOOFð q�«uŽ Ë q¹bFð t�U½dÐ p¹ ÂË«bð bM½«uð v� Ê«—«cÖÅXÝUOÝ ÈdðôUÐ ÊUMOLÞ«
Æb½“—Ë »UM²ł« vł—Uš  —U& ÊœU²�«dDš tÐ “« Ë bM¹U/ vÐU¹“—« «— È—U& È“UÝœ«“¬ bM¹¬d� —œ VÝUM�
ÆXÝ« t²�d¹cÄ  —u� v�b½«  UF�UD� UN²š«œdÄ“«dð Ë È—U&“«dð dÐ È—U& È“UÝœ«“¬ dOŁQð UÐ tDÐ«— —œ

®dK¼«“ Ë ÊUš±π∏µ©±—«d?� v?Ý—d?Ð œ—u� tzuÖË—« Ë vKOý ¨sO²½«˛—¬ —œ «— v�U� Ë È—U& È“UÝœ«“¬ dŁ« 
g?¹«e?�« vÝ—dÐ œ—u� ÈU¼—uA� —œ  —U&  r−Š ¨ UŠö�« bM¹¬d� —œ t� b½œu/ Áb¼UA� ÊU½¬ Æb½œ«œ
ÈU?N?½U¹dł œË—Ë t� s¹« sOMâL¼ Ë XÝ« Ábý Èd�� —UÇœ  bý tÐ  UN²š«œdÄ “«dð Ë È—U−ÐU�Š U�« t²�U¹
t?Ð “U?O?½ ÊËb?Ð UN¹d�� sO�Uð È«dÐ v�U� Á“«b½« tÐ Áb¹œdÖ œU−¹« ÁdNÐ Œd½ ÈUNðËUHð ”UÝ« dÐ t� È« t¹U�dÝ

®“Ë— Ë Èd²Ý« ÆX�O½ VÝUM� ¨tÐUA�  ö¹bFð±ππ≤©≤¨nK²�� ÈU¼ Áœ«œ “« t½u/ ZMÄ ÈdOÖ—U�ÅtÐ UÐ 
®œU²J½¬ Æb½œuLM½ Áb¼UA� vF�«Ë È—U&“«dð Ë t�dFð  «dOOGð sOÐ È—«œ vMF� tDÐ«— t½uÖ êO¼±πππ©≥dŁ« 

 Á—Ëœ v?Þ —œ —u?A� gý È—U&“«dð dÐ «— È—U& È“UÝœ«“¬±π∑∞ v�« ±ππµÈU?¼ Áœ«œ ‘Ë— dÐ vM²³� 
ÆXÝ« ÁœuÐ —u�c� dOG²� Ëœ sOÐ vHM� tDÐ«— d~½UOÐ Z¹U²½ Æœ«œ —«d� tF�UD� œ—u� q½UÄ

≥ —U& dÐ È“UÝœ«“¬ dOŁUð b½Ë— dOÝ ≠

®  —U?& Ë U?¼ t?�dFð v�uLŽ t�UMI�«uð qOJAð ·«b¼« s¹d²LN� “« vJ¹ GATT©¥ ‰UÝ —œ ±π∑¥¨
V?O?ðd?ðÅs¹bÐ Ë býUÐ v�  —U& È« t�dFðdOž Ë È«Åt�dFð l½«u� vÝUÝ« Ë tłuð qÐU� g¼U� tÐ vÐU¹ÅXÝœ
—œ È—U& XÝUOÝ  UŠö�« Æb�¬ r¼«d� vKK*« sOÐ ÈU¼—«“UÐ tÐ U¼—uA� t½«œ«“¬ vÝd²Ýœ XNł vD¹«dý

UðbLŽ d�« s¹« Ë Áb�¬—œ «dł« tÐ È« Áœd²�Ö Ë lOÝË —uÞÅtÐ tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA�Ît� XÝ« Ê¬ dÞUš tÐ 

 1) M.S. Khan and R. Zahler(1985), Determinants of Current Account Balances of Non-Oil Developing
Countries in the 1970s: An Empirical Analysis, IMF Staff Papers, December.
2) J. Ostery and A. Rose(1992), An Empirical Evaluation of the Macroeconomic Effects of Tariffs,
Journal of International Money and Finance, Vol.11.
3) UNCTAD(1999), Trade and Development Report 1999 (Geneva).
4) General Agreement on Tariffs and Trade
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ÈUN½U�“UÝ jÝuð t� œuÐ È—U²šUÝ q¹bFð ÈU¼ t�U½dÐ “« vA�Ð “« Z²M� U¼—uA� s¹« —œ È—U&  UŠö�«
Æb�¬ v� —œ «dł« tÐ vKK*« sOÐ± UF�UD� jÝuð t� vÐd& b¼«uý Ë vM¼–  «dJHð —œ dOOGð ̈ s¹« dÐ ÁËöŽ 

p?¹ ÈU?N?O?Öó?¹Ë Ê¬ —œ Ë Áb?ý ÂU$« ¨©È—U&  U�«d×½« nK²�� ÈUNBšUý “« ÁœUH²Ý« UÐ® È—uA� sOÐ
qOK% Ë t¹e& œ—u� tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA� všdÐ —œ v²¹ULŠ ÈUN²ÝUOÝ X�Jý Ë dð«dÖ ÊËdÐ œUB²�«
s?¹« —œ `?¹d?�  U�«e�« “« Æœuý v� »u�×� È—U& XÝUOÝ  UŠö�« —œ rN� q�«uŽ “« ¨t²�dÖ —«d�
«— Áb?M?M?�œËb?×?� Ë v²¹ULŠ È—U& ÈU¼œd³¼«— X�¹UÐ v� tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA� t� XÝ« Ê¬  UOÐœ«

bM¹U/“UÐ «— ÊUý vł—Uš È—U& ÈUNA�Ð Ë ·cŠ≤Æ
U¼Åt�dFð g¼U� Ë vÝUÝ«  UŠö�« XNł ÈeO�¬ XOI�u� È—U&  «d�«c� È« t�dFð l½«u� UÐ tDÐ«— —œ   
s?¹« U?Ð Æb?ýUÐ v� tł«u� qJA� UÐ “uM¼ È« t�dFðdOž l½«u� UÐ tDÐ«— —œ d�« s¹« U�« ÆXÝ« t²�d¹cÄ  —u�

ÆXÝ« Ábý ÂU$« ’uBš s¹« —œ ÈœU¹“  UŠö�« Ë È—U&  «d�«c� ÊuM�« r¼ ‰UŠ
È—U& ÈUN²ÝUOÝ vŠ«dÞ —œ vK�« ÈU¼ tžbžœ “« vJ¹ UN²š«œdÄ“«dð ÈUN²¹œËb×� Ë È“—« lÐUM� vÐUOL�
—œ® ôUÐ X¹ULŠ UÐ È—U& ÈUNL¹˛— ¨l�«u� “« È—UO�Ð —œ ÆœœdÖ v� »u�×� tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA�
 öJA� qŠ È«dÐ ©È« t�dFð l½«u� ÈU¼—«eÐ« d¹UÝ “« lOÝË ÁœUH²Ý« sOMâL¼ Ë U¼ t�dFð œułË X�UŠ s¹«
ÈœUB²�« bý— Ë ÈœUB²�« Êö�  U³Ł kHŠ È«dÐ È—«eÐ« Ê«uMŽ tÐ sOMâL¼ Ë UN²š«œdÄ“«dð Èd�� “« výU½

Æb½« Ábý œU−¹«
 t¼œ jÝ«Ë« —œ «— ÊUý È—U&  r¹˛— tF�UD� s¹« —œ vÝ—dÐ œ—u� ÈU¼—uA� VKž«±π∏∞vKOý eł tÐ® 

 t¼œ jÝ«Ë« —œ t�±π∑∞ t?¼œ q¹«Ë« —œ —UÐÅp¹ t� Ê«d¹« Ë ±π∑∞ t¼œ q¹«Ë« —œ d~¹œ —UÐ Ë ±ππ∞Õö�« ©
—u?Þ t?Ð®È—U& XÝUOÝ ÈUN�d²M� t� È—uÞ tÐ ªb½œ«œ —«d� Èd~½“UÐ œ—u� «— È—U& ÈUN²ÝUOÝ Ë Áœu/
Æb½œu/ Â«b�« ÊUý t¹U�dÝ »U�Š È“UÝœ«“¬ tÐ Ê¬ ‰U³½œ tÐ sOMâL¼ Ë Áœu/ lHðd� «— © «œ—«Ë dÐ V�U�

·cŠ Æbý t²ý«œdÐ vð«—œU� b{ ÈUN²ÝUOÝ U¹ UN²¹œËb×� “« È—UO�Ð ̈ vð«—œU� ÈUN²ÝUOÝ UÐ tDÐ«— —œ
Ê«u?M?Ž t?Ð t?� vð«—œU�b{ ‰Ë«b²� ÈUN²ÝUOÝ g¼U� Ë U¼ t�dFð Õö�« UÐ Â«uð  «—œU� dÐ  UO�U� Ÿ«u½«
t?Ð Æb?¹œdÖ Õö�« Z¹—bð tÐ U¼—uA� v�U9 —œ ¨bý v� ‰ULŽ«  «œ—«Ë vMOA½Uł ÈUN²ÝUOÝ “« È« t−O²½

ôË« ∫b?¹œd?Ö «d?ł« U?¼—uA� “« ÁËdÖ s¹« —œ d¹“ ÈUN²ÝUOÝ ¨t−O²½ p¹ Ê«uMŽÎ÷—«uŽ ·cŠ U¹ g¼U� ¨

1) See, IMF(2000), Dean et al (1994), UNTACD (1999, 2000).
2) Edwards (1992, 1993); Krueger (1998); Rodriguez and Rodrick (2000)’ Thriwall (2000)’ Ben-David
et al (1999).
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U?O?½U?Ł ÆÈ—«bI�dOž l½«u� d¹UÝ Ë v¹«dł« l‡½«u� Ë vð«—œU�Îv?ðU?G?OK³ð t�U½dÐ Ë vðUO�U�  «“UO²�« È—«d�dÐ 
U?¦�UŁ Æv�dLÖ ‚uIŠ œ«œd²Ý«ÎË  «—œU?� ÈU?¼bM¹¬d� È“UÝ ÁœUÝ dOE½ v¹«dł« l½«u� ·cŠ U¹ Ë g¼U� ¨

UÝUÝ« vł—Uš XÐU�— tÐ pL� Ævð«—œU� ÈU¼“u−� ·cŠÎvł—Uš È—«cÖÅt¹U�dÝ sO½«u� qON�ð o¹dÞ “« 
ÈUN²ÝUOÝ ·cŠ XNł —œ UN²ÝUOÝ t½uÖÅs¹« vÖó¹Ë d~¹œ “« vł—Uš ÈUN¼U~MÐ È«dÐ vðUO�U� ÈU¼Å‚uA� Ë

U?F?Ð«— Æœœd?Ö v?� »u?�?×� vð«—œU�b{Î® “—«  Êb?½«œd?Ö“U?Ð Ë k?H?Š X?Nł vŠdÞ ¨FERS©±È«dÐ 
Æb½œu/ v� XO�UF� œËb×� —UO�Ð  «œ—«Ë v�d²M� ÈUNL¹˛— j¹«dý X% l�«u� všdÐ t� v½UÖbMM�—œU�

FERSU?ð œ“U?Ý v?� —œU?� «— ÊU?½¬ t?� È—uÞ tÐ œœdÖ v� »u�×� ÊUÖbMM�—œU� È«dÐ vML{ v�uA� U¼
¨X?¹U?N½ —œÆbM¹U/ œuš “UO½ œ—u� vð«œ—«Ë ÈU¼ ÁœUN½ Xš«œdÄ ·d� «— ÊUý È“—« ÈU¼b�¬—œ “« vA�Ð
ÊU?ý ·«b?¼« v?�U?� sO�Qð Ë vð«—œU� gNł È«dÐ sO½«u� V¹uBð Ë  «—œU� tFÝuð ÈUNOÖbM¹U/ qOJAð

ÆXÝ« Ábý ÁœUH²Ý« vð«—œU� ‚uA� —«eÐ« p¹ Ê«uMŽ tÐ sOMâL¼
 —u� U¼—uA� s¹« —œ U¼ t�dFð g¼U� bM½U� vÝUÝ«  UŠö�« bMÇd¼ ̈  «œ—«Ë È“UÝœ«“¬ UÐ tDÐ«— —œ
t?Ð È« t?�d?FðdOž l½«u� ÆXÝ« Áb¹œd~½ q�UŠ È« t�dFðdOž l½«u� tÐ tłuð UÐ dE½ œ—u� ·«b¼« U�« t²�d¹cÄ
v?ð«œ—«Ë X?ÝU?O?Ý l?½«u?� tÐ Ê«uð v� tKLł Ê¬ “« t� b¼œ v� —«d� dOŁQð X% «—  «œ—«Ë nK²�� ÈUN¼«—
ÊUMOLÞ« XNł v¹«dł« Ë ·—UF²�  U�«e�« ̈ ©vð«œ—«Ë o�«uð  U�«e�« o¹dÞ “«  «œ—«Ë ÈUN²¹œËb×� U¹ l½«u�®
—UJÐ v²¹ULŠ ÈUN²ÝUOÝ t� v¹U¼—uA� d²AOÐ —«eÐ« s¹« “«® vKš«œ ÈU¼—«“UÐ tÐ œË—Ë XNł U¼ôU� XOHO� “«
“« Èd?O?Öu?K?ł È«dÐ vKš«œ l¹UM� “« X¹ULŠ È«dÐ @MOá�«œ b{  U�«b�« ¨©bM¹U/ v� ÁœUH²Ý« b½dOÖÅv�
X¹ULŠ Ê«bI� Ë v½UÝ—  U�bš l½«u� ¨v²�Ëœ ÈUN²¹ULŠ ¨vð«œ—«Ë ÈU¼ t½«—U¹ UÐ @MOá�«œ “« výU½ VOÝ¬
—«œ—u?šd?Ð v?¹ôU?Ð XOL¼« “« vF½«u� sOMÇ p¹ œułË Æœu/ Á—Uý« ÁdOž Ë ÈdJ� XOJ�U� ‚uIŠ “« v�U�

® v?½UNł  —U& ÊU�“UÝ U�« XÝ«WTO©≤ÈU?¼—«“UÐ “« X¹ULŠ vŽu½ Ê«uMŽ tÐ «— UN½¬ “« všdÐ ÁœUH²Ý« 
v½«d~½ ̈ Ÿu{u� s¹« rž—ÅvKŽ ÆXÝ« Áœ«œ —«d� bO¹Qð œ—u� Ë t²�d¹cÄ v²ý«bNÐ ÈUNA�Ð È«dÐ Áó¹Ë tÐ vKš«œ
s?O?M?Ç «d¹“ ¨bM¹U/ ·cŠ «— È«Åt�dFðdOž l½«u� ÈdOÖ—U� tÐ b¹UÐ U¼—uA� t� XÝ« Ê¬ tDÐ«— s¹« —œ Èbł

ÆX�½«œ X¹ULŠ “« t²�U¹ q¹b³ð ÈU¼ ‘Ë— Ê«uðÅv� «— v¹UNýË—
Æœœd?Ö v?� »u?�?×?� È“UÝœ«“¬ “« d¹cÄU½ v¹«bł g�Ð p¹ È“—« XÝUOÝ —œ  UŠö�« ¨sOMâL¼

1) Foreign Exchange Retention Schemes.

2) World Trade Organization.
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Ë È“—« r¹˛— È“UÝ ÊU�J¹  —u� tÐ  UŠö�« ¨lOÝË È“—«  U�«d×½« UÐ v¹U¼—uA� —œ ¨`¹d� —uDÐ
Æœd¹cÄ v� ÂU$« È“—« ÈUN�d²M� ·cŠ

Uð—Ëd{ U¼—uA� “« p¹ d¼ÎÈ—UO�Ð —œ Æb½« Áœu/ tÐd& nK²�� ÈUN²³�½ tÐ «— È—U&  U�«d×½« g¼U� 
tOLNÝ ·cŠ U¹ g¼U� ¨ «œ—«Ë bM¹¬d� È“UÝ ÁœUÝ Æœ—«œ t�«œ« Ë ÁœuÐ t²�łdÐ “uM¼  UŠö�« œ—«u� “«
l?½«u� ·cŠ Ë È« t�dFð l½«u� g¼U� Ë vð«—œU�  öON�ð –U�ð« Ë U¼ t�dFð —U²šUÝ È“UÝ v¹öIŽ Ë U¼
XÝUOÝ ÈUNBšUý tDÐ«— s¹« —œ sOMâL¼ ÆbýUÐ v�  UŠö�« s¹dð l¹Uý Ë s¹dð Áœd²�Ö “« È« t�dFðdOž
t� ÁœuÐ tDÐ«— s¹« —œ ·—UF²� hšUý p¹ vð«—œU� Ë vð«œ—«Ë ÈU¼ t�dFð Æb½—«œ œułË v²OL¼« UÐ È—U&

Æb¼œ v� ÊUA½ ©—«bI� V�ŠdÐ® «—œU� Ë  «œ—«Ë bý— dÐ «—  —U& dÐ  UO�U� vHM�  «dŁ«
®‰Ëbł±® Ë ©≤b?ý— Œd?½ j?Ýu?²� sOMâL¼ Ë ©X¹ULŠ tł—œ® vð«œ—«Ë Ë vð«—œU� ÷—«uŽ Ê«eO� ©

s?¹d²NÐ —œ Æb¼œ v� ÊUA½ È—U& È“UÝœ«“¬ “« bFÐ Ë q³� Á—Ëœ —œ «— U¼—uA�  «œ—«Ë Ë  «—œU� t½ôUÝ
 «—œU?� Ë  «œ—«Ë d?Ð  U?O?�U?� —œ g¼U� tÐ Ê«uð v� «— È—U& È“UÝœ«“¬ Áó¹Ë tÐ ¨ UŠö�«  ¨X�UŠ
È—U?& È“U?Ýœ«“¬ U?Ð ¨b?½«Åt?²?ý«œ v½«Ë«d� bO�Qð  «—œU� dÐ U¼—uA� v�U9 t� v¹Uł Ê¬ “« Æœu/ j³ðd�
 «—œU� t½ôUÝ bý— jÝu²� t� È—uÞ tÐ Áœu/ qO� dH� XLÝ tÐ U¼—uA� VKž« È«dÐ vð«—œU� ÷—«uŽ

 “«∂[∏≤ t?Ð È—U& È“UÝœ«“¬ “« q³� b�—œ ±∞[∞≥—œ® b?ÐU¹ v� g¹«e�« È—U& È“UÝœ«“¬ “« bFÐ b�—œ
t�dFð È—U& È“UÝœ«“¬ ̈  «œ—«Ë œ—u� —œ Æ©œ—«b½ œułË dŁR� q�«uŽ d¹UÝ dÐ v�d²M� t½uÖ êO¼ X�UŠ s¹«

 “« jÝu²� —uÞ tÐ «—±µ[≤¥ tÐ ©t½ôUÝ®b�—œ ±≥[∞πtEŠö� ÈœuNý —uÞ tÐ «c� Æb¼œ v� g¼U�b�—œ 
tÇ tÐ dŁ« s¹« t�  s¹« U�« XÝ«  «—œU� bý— “« d²Ö—eÐ  «œ—«Ë bý— dÐ È—U& È“UÝœ«“¬ dOŁQð t� œœdÖÅv�
¨U?O?³?L?K?� d?OE½ v¹U¼—uA� ÆœœdÖÅv/ h�A� —«cÖdŁ« q�«uŽ d¹UÝ tÐ tłuð ÊËbÐ v¹UNMð tÐ ÁœuÐ Ê«eO�
g¼U� “« vNłuð qÐU� b�—œ Ê«d¹« Ë tzuÖ«—UÄ ̈ p¹eJ� ̈ Èe�U� ̈ Ád� ̈ bM¼ ̈ —Ëœ«u�« ̈ sJMO�Ëœ È—uNLł
¨g?�«d?� ¨bMK¹Uð  ¨vKOý dOE½ U¼—uA� d¹UÝ ÆbM¼œ v� ÊUA½ «— È“UÝœ«“¬ Á—Ëœ UÐ Â«uð vðUO�U� ÷—«uŽ
© «œ—«Ë q?� “« v?²³�½ Ê«uMŽ tÐ® ÊU½¬ vð«œ—«Ë ÷—«uŽ ÈU¼Åv²�U¹—œ sOMâL¼ f½uð Ë ÊËd�U� ¨tzuÖË—«
«— ÊUý vð«—œU� ÷—«uŽ t� UJ¹—U²ÝU� Ë Èe½Ëb½« eł tÐ ÆbýUÐÅv� g¼U� ‰UŠ —œ t²�¼¬ Ë r¹ö� —uÞÅtÐ
g?¼U?� «— ÊUý vð«—œU� ÷—«uŽ “« vNłuð qÐU� b�—œ eO½ U¼—uA� d¹UÝ ¨b½« Áœ«œ g¼U� r¹ö� —uÞÅtÐ

Æb½« Á b½UÝ— dH� tÐ œ—«u� VKž« —œ Ë Áœ«œ
®‰Ëbł≥s?¹« —œ Æb?¼œ v?� ÊU?A?½ È“U?Ýœ«“¬ “« bFÐ Ë q³� «— È—U&“«dð Ë  —U& dÐ  UO�U� —U²�— ©
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  ¿d tFÝuð ‰UŠ —œ V�²M� ÈU¼—uA� È«dÐ ∫l³M� ̈ XÝ« vð«—œU� ÷—«uŽ Ameliau. Santos- Paulino & A.P.
Thirwall (2002) —U�¬ ”UÝ«dÐ n�R�  U³ÝU×� tÐ ◊uÐd� Ê«d¹« È«dÐ Ë WDI (2003)ÆbýUÐÅv� 

 “« v?L?N?Ý Ê«uMŽ tÐ È—U&“«dð jÝu²�® ÊUý È—U& “«dð vK�œdJKLŽ V�ŠdÐ U¼—uA� ‰ËbłGDP©
U?³?¹d?Ið ÆXÝ«  Áb¹œdÖ ÈbMÐ tI³Þ ¨b½«ÅÁbý tNł«u� Èd�� U¹ Ë œu³NÐ UÐ È“UÝœ«“¬ bFÐ t� s¹« dÐ vM³�Î—œ 

UðbLŽ® È—U& ÈUNðUO�U� —œ g¼U� Ë È—U& È“UÝœ«“¬ UÐ U¼—uA� “« vLO½ÎÈ—U&“«dð Èd�� UÐ © «œ—«Ë dÐ  
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®‰Ëb�≤ ©È—U& È“UÝœ«“¬ “« bFÐ Ë q³�  «œ—«Ë bý— Ë vð«œ—«Ë ÷—«uŽ

  ¿d tFÝuð ‰UŠ —œ V�²M� ÈU¼—uA� È«dÐ ∫l³M� ¨XÝ« vð«œ—«Ë ÷—«uŽ Ameliau. Santos- Paulino (2002)
 —U�¬ ”UÝ«dÐ n�R�  U³ÝU×� tÐ ◊uÐd� Ê«d¹« È«dÐ ËWDI (2003)ÆbýUÐÅv� 

 s?O?Ð Ê¬ tM�«œ t� È—uÞ tÐ ¨bM²�¼ tł«u�∞[≥ Uð ∞[±≥ “« b�—œ GDP®‰Ëbł Æœ—«œ —«d� ¥œd?JKLŽ ©
s¹« —œ Æb¼œ v� ÊUA½ tF�UD� œ—u� tFÝuð ‰UŠ —œ ÈU¼—uA� È«dÐ «— vF�«Ë  “—« Œd½ Ë  «œ—«Ë ̈  «—œU�
ÊU?½¬ XOI�u� Á—Ëœ ‰uÞ —œ Ë È—U& È“UÝœ«“¬ “« bFÐ ‰UÝËœ sO�Ë« ”UÝ« dÐ U¼dOG²� d¹œUI� bý— ‰Ëbł



ÆÆÆUN²š«œdÄ “«dð È—UłÅ»U�Š Ë È—U& “«dð dÐ È—U& È“UÝœ«“¬ dOŁQð         ±π

®‰Ëb�≥ ©È—U& È“UÝœ«“¬ “« bFÐ Ë q³� È—U& “«dð Ë È—U& ÈUNðUO�U�

  ¿d tFÝuð ‰UŠ —œ V�²M� ÈU¼—uA� È«dÐ ∫l³M� ̈ XÝ« vð«—œU� ÷—«uŽ Ameliau. Santos- Paulino & A.P.
Thirwall (2002) —U?�¬ ”UÝ«dÐ n�R�  U³ÝU×� tÐ ◊uÐd� Ê«d¹« È«dÐ Ë WDI (2003) Èe?�d� p½UÐ t�U½“«dð Ë ±≥∏≤

ÆbýUÐÅv�

± ‰UÝ —œ  UŠö�« s¹d²AOÐ Ë s¹dš¬ t� Ê¬ qO�œ tÐ XÝ« d�– tÐ Â“ô Ê«d¹« UÐ tDÐ«— —œ ≠≤∞∞±®±≥∏∞‰UÝ s¹« XÝ« Áœ«œ Œ— ©
s¹« “« œ—«œ —«d� d{UŠ tF�UD� œ—u� v½U�“ tM�«œ v½U¹UÄ ÈUN�UÝ —œ ‰UÝ s¹« t� Ê¬ ÿU( tÐ U�« ÆXÝ« t²�dÖ —«d�  U³ÝU×� ÈUM³�
Ábý t²�dÖ dE½ —œ ‰UÝ Ëœ ¨ÂËœ X�UŠ È«dÐ Ë ‰Ë« ‰UÝ È«dÐ ‰Ë« X�UŠ —œ Ê«d¹« È«dÐ œ«bŽ« t� È—uÞ tÐ Ábý UM¦²�� Ÿu{u�

ÆXÝ«
≤ Á—UÐ—œ ≠ÏÆXÝ« t²�U¹ g¹«e�« eO½ “—« vF�«Ë Œd½ ¨ «—œU� tÐ X³�½  «œ—«Ë dðôUÐ bý— dÐÅÁËöŽ œœdÖÅv� Áb¼UA� Ê«d¹« 

ÆXÝ« Ábý e¹UL²�±v�U9 —œ È—U& È“UÝœ«“¬ “« bFÐ ‰UÝ Ëœ sO�Ë« —œ œœdÖ v� Áb¼UA� ‰Ëbł ”UÝ« dÐ 
 «—œU� “« d²AOÐ  «œ—«Ë Èe½Ëb½« Ë —Ëœ«u�« ̈ sJOM�Ëœ È—uNLł ̈ UO³�«“ ̈ g�«d� ̈ ÊËd�U� e−Ð U¼—uA�

ÆXÝ« t²�U¹ g¼U� U¼—uA� v�U9 —œ U³¹dIð “—« vF�«Ë Œd½  Ë XÝ« t²�U¹ bý—≤‘“—« g¼U� dŁ« ‰UŠ d¼ tÐ 
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Á—«uL¼ Ë Áœu³½ ÊU�J¹ Ë ̀ {«Ë U¼—uA� v�U9 —œ  «—œU� bý— g¹«e�« È«dÐ Èd¹cÄ XÐU�— œu³NÐ —œ ‰uÄ
ÆœœdÖÅv/ Ê«d³ł È—U& È“UÝœ«“¬ “« bFÐ tO�Ë« qŠ«d� —œ È—U&“«dð dÐ  «œ—«Ë ÈôUÐ bý— vHM� dŁ« jÝuð

U?³?¹dIð ÈbFÐ ÈUN�UÝ —œÎ“« v?šd?Ð —œ ÆX?Ý« t²�U¹ Èd²AOÐ »U²ý  «—œU� bý— U¼—uA� “« vLO½ —œ 
g¼U� UÐ Â√uð  «—œU� ÈôUÐ bý— Ê«d¹« Ë bM¼ ¨Ád� ¨özËe½Ë ¨tzuÖË—« ¨p¹eJ� ¨UO³LK� dOE½ U¼—uA�
“« d²F¹dÝ ÂË«b� Ë —«b¹UÄ —uÞÅtÐ  «œ—«Ë U¼—uA� d¹UÝ —œ t� v�UŠ —œ ÆbýUÐ v� Á«dL¼  «œ—«Ë bý— d²AOÐ
¨—Ëœ«u?�« ¨s?J?OM�Ëœ È—uNLł ¨f½uð ¨g�«d� ¨ÈËôU� ÈU¼—uA� —œ ÆXÝ« t²�U¹ g¹«e�«  «—œU�
“« bFÐ ÈUN�UÝ —œ  «œ—«Ë bý— tÐ X³�½  «—œU� bý— ÊU²��UÄ Ë bMK¹Uð ¨sOáOKO� ¨Èe�U� ¨Ád� ¨özËe½Ë

®‰Ëb?ł —œ t?� —uÞ ÊUL¼ s¹« œułË UÐ ÆXÝ« t²�U¹ g¹«e�« È—U& È“UÝœ«“¬≥Èd�� ¨b¹œdÖ Áb¼UA� ©
s?¹« t?Ð d?�« s¹« ÆXÝ« t²�UO½ g¼U� Ë ÁbA½ ‰d²M� v�U� Á“«b½« tÐ È—U& È“UÝœ«“¬ “« bFÐ Á—«uL¼ È—U&
b¹bý —UO�Ð  «œ—«Ë tO�Ë« g¹«e�« U¹ Ë t²ý«œ œułË v¹ôUÐ Èd�� È—U& È“UÝœ«“¬ “« q³� U¹ t� XÝ« qO�œ
ÊU?A?½ g?M�«Ë È—U& l½«u� l�— tÐ v�U� Á“«b½« tÐ XÝ« t²�½«u²½  «œ—«Ë bM½UL¼  «—œU� tJM¹« U¹ Ë ÁœuÐ
g�Ð —œ d�« s¹« t� œ—Ë¬ v� œułË tÐ vÐd& b¼«uý —œ «— È—UO�Ð ÈUN�«RÝ Ÿu{u� s¹« ‰UŠ d¼ tÐ Æb¼œ

Æœuý v� t²š«œdÄ Ê¬ tÐ oO�œ —uÞÅtÐ t�UI� ÈbFÐ
ÈU?¼—u?A?� “« v?šd?Ð —œ t?Çd?Ö« ¨XÝ« ÁbOâOÄ ÈbŠUð Á—Ëœ s¹« —œ vF�«Ë “—« Œd½  «dOOGð vÝ—dÐ
s?¹« t?Ð b¹UÐ U�« œœdÖÅv� Áb¼UA� vF�«Ë “—« Œd½ g¹«e�« UOÝ¬ »dž Ë »uMł Ë UOÝ¬ ‚dý ¨sOðô ÈUJ¹d�¬

®‰Ëbł —œ Ábý tz«—« ÂU�—« t� Xý«œ tłuð t²J½≥ b�bMKÐ jÝu²� Á—Ëœ p¹ UÐ dþUM²� ©Ê«d¹« ÈUM¦²Ý« tÐ®©
s?¹« j?Ýuð t� vF¹U�Ë q�Uý t� «— È« tIDM� jÝu²�  UŽöÞ« “« Ÿu½ s¹« sOMâL¼ ªbýUÐ v� ©‰UÝ Áœ Uð®
U?¹ Ë U?¼—u?A?� “« v?šdÐ —œ œœdÖ v� Áb¼UA� tDÐ«— s¹« —œ ÆbM¼œ v� ÊUA½ XÝ« ÁbA½ Áœ«œ `O{uð Z¹U²½
Ê«d?×Ð Uð p¹eJ� ÈËeÄ ‰uÄ ‘“—« g¹«e�« ‰U¦� Ê«uMŽ tÐ b½« Áœu/ È—U& È“UÝœ«“¬ tÐ Â«b�« t� vIÞUM�

π¥ ≠ πµ‰U?Ý —œ v?�U?� ÈU?¼—«“U?Ð v?ýU?ÄËd� UÐ ‰uÄ ‘“—« g¹«e�« bMK¹Uð Ë Èe�U� œ—u� —œ Ë X�U¹ t�«œ« 
±ππ∑Æb¹œdÖ n�u²� 

U¹ œbŽ p¹ V�U� —œ «— Ê¬ Ê«u²Ð t� XÝ« qJA� —UO�Ð Ÿu{u� s¹« ¨È« t�dFðdOž l½«u� UÐ tDÐ«— —œ U�«
U?ðb?L?Ž®œu?/ d?A‡²M� tFÝuð ‰UŠ—œ ÈU¼—uA� VKž« È«dÐ hšUýÎ ËU?H?²‡� j¹«dý Ë q�«uŽ qO�œ tÐ  

“« b?½œu?/ v?F?Ý Ê«d?~?A?¼Ëó?Ä “« v?šdÐ Æ© UŽöÞ«  Ê«bI�  U�Ë« v¼UÖ Ë ’uBš s¹« —œ —«cÖdOŁQð
ÈU¼dOG²� “« ÁœUH²Ý« UN½¬ “« vJ¹ t� bM¹U/ ÁœUH²Ý« È« t�dFðdOž l½«u� ÈdOÖ Á“«b½« XNł vðËUH²� ÈU¼—UOF�
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ÆXÝ« È—U& XÝUOÝ  UŠö�« —œ È—U²šUÝ  «dOOGð g¹U/ È«dÐ È“U−�
 ‰U?Ý “« Ÿu?{u� s¹« UÐ ◊U³ð—« —œ ±ππµZ?O²¹d¼ œUOMÐ (Heritage) t?ł—œ hšUý ÏË œUB²�« Èœ«“Å¬ 

 tł—œ sOOFð —œ vNłuð qÐU� rNÝ rOI²�� —uÞÅtÐ t� «— vK�«uŽ tŽuL−�ÏdA²M� t½ôUÝ œ—«œ ÈœUB²�« Èœ«“¬ 
ÈbOK� d�UMŽ “« vJ¹ t� œdOÖÅv�dÐ—œ «— ÈœUB²�« ÈœUN½ q�«uŽ “« vFOÝË ËdLK� hšUý s¹« Æœ“UÝÅv�
”UOI� V�Š dÐ ̈ U¼—uA� tDÐ«— s¹« —œ ÆXÝ« È—U& XÝUOÝ ̈ ÈœUB²�« Èœ«“¬ tł—œ ÈdOÖ Á“«b½« —œ Ê¬

Æb½œdÖÅv� ÈbMÐ tI³Þ ôUÐ —UO�Ð Ë ôUÐ ¨jÝu²� ¨sO¹UÄ —UO�Ð ¨ÁËdÖ ZMÄ —œ È—U& XÝUOÝ tł—œ
®‰Ëbł ¥t?Çd?¼Æb?¼œÅv?�  ÊUA½ «— È—uA� t�dFð Œd½ jÝu²� V�ŠdÐ È—U& XÝUOÝ ÈU¼ t³ð— ©

ÆbýUÐ v� —uA� Ê¬ bÐ XOF{Ë “« v�UŠ œdOÖ—«d� dðôUÐ UNšd½±t�dFðdOž l½«u� È—U& XÝUOÝ q�«uŽ d¹UÝ 
b¼œ v� ÊUA½ Ë bM� v� dOOGð ZMÄ Uð p¹ tK�U� —œ —u�c� hšUý ÆXÝ« v�dLÖ  U�bš —œ ·«d×½« Ë È«
—œ t?� t?½u?Ö ÊU?L?¼ Æb?M?� v?� qLŽ  —U& —œ ÁeO~½« ÂbŽ p¹ Ê«uM‡Ž tÐ Á“«b½« tÇ Uð X�Ëœ XÝUOÝ t�

®‰Ëbł≤—œ t�dFð `DÝ UÐ Á«dL¼ ©jÝË®t½UO� tI³Þ —œ U¼—uA� VKž« jÝu²� —uÞÅtÐ ¨œuýÅv� Áb¼UA� ©
®‰Ëbł±¨bMýUÐ v� ôUÐ tł—œ UÐ È—U& XÝUOÝ ÈUN²¹œËb×� È«—«œ t� v¹U¼—uA� sOMâL¼ Æb½—«œ —«d� ©

Æb½dÐ v� —U� tÐ v¹ôUÐ È« t�dFð ÕuDÝ
®—«œu/± “« Èb�—œ  —u� tÐ È—U& Ë È—UłÅ»U�Š“«dð b½Ë— ©GDP«— ÈœUB²�«bý— sOMâL¼ Ë 

®‰Ëbł —œ t� È—uÞÅÊUL¼ Æb¼œ v� ÊUA½ «— tF�UD� œ—u� ÈU¼—uA� È«dÐ≥sOÐ X³�½ s¹« bý Áœ«œ ÊUA½ ©
≤ Uð ±∞ œËbŠ —œ X³�½ s¹dðôUÐ UÐ UI¹d�« tIDM� tDÐ«— s¹« —œ Æœ—«œ —«d� b�—œ ±∞—œ oÞUM� d¹UÝ Ë b�—œ 
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∫“« œuÐ b¼«uš  —U³Ž

 t�¹UI� UÐF ‰Ëbł UÐ ‚u� vðU³ÝU×� FÈ—U²šUÝ ÈUNðËUHð  œu³½ dÐ vM²³� dH� tO{d� œœdÖ v� Áb¼UA� 
ÆœdOÖ v� —«d� bO¹Qð œ—u� q½UÄ ÈUNýË— “« ÁœUH²Ý« ÊUJ�« Ë

®  ôœU?F?� —œ t� UN²š«œdÄ“«dð Ë È—U&“«dð lÐ«uð±® Ë ©≤ «d?Ł« v?Ý—dÐ ÊUJ�« XÝ« Ábý v�dF� ©
Ÿu?½ Ëœ V�U� —œ «— UN²š«œdÄ“«dð Ë È—U&“«dð œdJKLŽ dÐ È—U& È“UÝ œ«“¬ Ë È—U& XÝUOÝ  U�«d×½«

X?ÐUŁ  «dŁ« ‘Ë— Ëœ “« U¼ Áœ«œ q½UÄ ÈU¹uÄ Èu~�« œ—Ë¬dÐ —uEM� tÐ Æœ“UÝ v� r¼«d� ¨œdJ¹Ë—±dÐ vM²³� 

ÆbýUÐÅv� ÊU½¬ V¹«d{ È—UE²½« X�öŽ d~½UOÐ dOG²� d¼ “« bFÐ e²½«dÄ qš«œ X�öŽ ≠¥
1- fixed effect.
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ÈU?¼ —ËU?²?AÖ ‘Ë— Ë bM²�¼ XÐUŁ ÊU�“ ‰uÞ —œ t� «— È—uA� ÈU¼ tB�A� UNMð t� È“U−� ÈU¼ dOG²�
t²�U¹  rOLFð±®GMM©≤ÆœœdÖÅv� ÁœUH²Ý« 

 Ë XÐUŁ  «dŁ« ‘Ë— Ëœ dÐ vM²³� È—U&“«dð dÐ È—U& È“UÝœ«“¬dŁ« Êu�“¬ Z¹U²½GMM®‰Ë«bł —œ ∂©
® Ë∑Ë È—U&“«dð  ôœUF� sOL�ð —œ t� v¹U¼ —«eÐ« tŽuL−� ¨sOL�ð ÂU~M¼ —œ ÆXÝ« Ábý Áœ«œ ÊUA½ ©

® UN²š«œdÄ“«dð±® Ë ©≤ÆX?Ý« qI²�� ÈU¼dOG²� ‰Ë« ÈU¼ tH�Ë q�Uý X�dÖ bM¼«uš —«d� ÁœUH²Ý« œ—u� ©
 ‘Ë— —œ È—U& È“UÝœ«“¬ dŁ« U�« ÁœuÐ d~¹bJ¹ tÐ p¹œe½ —UO�Ð —u�c� ‘Ë— Ëœ dÐ vM²³� Z¹U²½GMM“« 

ÆXÝ« —«œ—ušdÐ  Èd²AOÐ  bý
®‰Ëb?ł Z¹U²½®Èœ—Ë¬dÐ Èu~�« —œ©È—U&“«dð® t²�Ð«Ë dOG²�∂h?�UšU½ bO�uð “« v²³�½  —u� tÐ ©©

®Êu?²?Ý —œ X?ÐU?Ł  «d?Ł« Z¹U²½ ÆXÝ« Ábý `¹dBð vKš«œ±l?ÐU?ð —œ V?¹«d{ v�U9 t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ ©
b?ý— d?O?G?²?� V?¹d?{ Æb?M?ýU?Ð v?� ÈdE½  «—UE²½« UÐ —UÖ “UÝ Ë —UE²½« œ—u� X�öŽ È«—«œ È—U&“«dð

®v½UNłb�¬—œ∞[∏∏dÐ«dÐ vK‡š«œ b‡�¬—œ bý— d‡OG²� V¹d‡{ ÆX‡Ý« —«œ v‡MF� Ë X³¦� X�öŽ È«—«œ ©
-∞[≤πtÐ ¨œœdÖÅv� d−M� È—U& “«dð Êbý dð rOšË tÐ v³�½ XLO�  «dOOGð dŁ« ÆXÝ« —«œ vMF� Ë  Áœu‡Ð 

 d?Ð«d?Ð u?~�« —œ dOG²� s¹« V¹d{ t� È—uÞ∞[∞πp?¹ ÆX?Ý« —«œ—u?šdÐ v¹ôUÐ —«bI� “« Ë Ábý œ—Ë¬dÐ ≠
 œËbŠ —œ È—U& “«dð —«œ vMF� œu³NÐ tÐ vð«—œU� ÷—«uŽ —œ g¼U� b�—œ∞[≤¥t� v�UŠ—œ Ábý d−M�

 œËb?Š —œ «— È—U?&“«d?ð ¨v?ð«œ—«Ë ÷—«u?Ž —œ g¼U� b�—œ p¹ UÐ ¨qÐUI� —œ∞[∂∏d?ð r?²šË b�—œ 
®È—U& È“UÝœ«“¬ È“U−� dOG²� ‰UI²½« V¹d{ Æœ“UÝÅv�±[≥µÈ—U&“«dð gM�«Ë t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ ©≠

È—U& È“UÝœ«“¬ UÐ t� È—uÞ tÐ ÆXÝ« —«œ —ušdÐ È—«œ vMF� Ë ôUÐ  bý “« È—U& È“UÝ œ«“¬ tÐ X³�½
È—U& È“UÝœ«“¬ Ë vKš«œ b�¬—œ bý— dOG²� vK�UFð  «dŁ« V¹d{ ÆœœdÖ v� dð rOšË È—U&“«dð XOF{Ë

 d?Ð«dÐ∞[≤≥g?A?� ÈË— È—U?&“«d?ð  U?�«d×½« ·cŠ „d²A�  «dŁ« V¹d{ s¹« ÆXÝ« Áb¹œdÖ œ—Ë¬dÐ 
XÝUOÝ r¹˛— —œ  UŠö�« Ë È—U& È“UÝœ«“¬ Ÿu�Ë UÐ t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ Ë bM�Åv� ÈdOÖ Á“«b½« «— Èb�¬—œ
V?¹d{ X�öŽ ÊœuÐ vHM� ÆbÐU¹ v� g¹«e�« vKš«œ b�¬—œ bý— tÐ X³�½ È—U&“«dð XOÝU�Š ¨È—U&
UÐ È—Uł »U�Š XOF�u� bý— Œd½ g¹«e�« UÐ ¨È—U& È“UÝœ«“¬ ÂU~M¼ tÐ t� XÝ« Ê¬ “« v�UŠ dOG²� s¹«

ÆœuýÅv� tł«u� Èd²AOÐ Èd��

 1) Generalised methods of moments.

2) Arellano (1993) and Arellano and Bond (1998).



ÆÆÆUN²š«œdÄ “«dð È—UłÅ»U�Š Ë È—U& “«dð dÐ È—U& È“UÝœ«“¬ dOŁQð         ≤π

 ©∂®‰Ëb�È—U& “«dð Ë È—U& È“UÝœ«“¬

 “« v !"# $—u% t'® È—U& “«d+ ∫t "'«Ë dOG �GDP©

   Á—U?�¬ e‡²½«dÄ qš«œ œ«bŽ«t t?ýËd� qš«œ œ«bŽ« Ë P-Values?O?MâL¼ ÆbMýUÐÅv� ¿ `?DÝ —œ È—«œÅvMF� ±¨b�—œ ¿¿

 ̀ DÝ —œ È—«œÅvMF�µ Ë b�—œ & ̀ DÝ —œ È—«œÅvMF� ±∞»d{Åq�UŠ ÈU¼dOG²� ·cŠ Êu�“¬ XNł Æb¼œÅv� ÊUA½ «— b�—œ 
 Á—U�¬ “«FXÝ« Ábý ÁœUH²Ý« U¼—uÝdÖ— ÊU�eL¼ È—«œÅvMF� XNł b�«Ë Êu�“¬ “« Ë 

®‰Ëb?ł ÂËœ Êu²Ý∂ d?O?‡?G²� œË—Ë tÐ X³�½ Z¹U²½ XOÝU�Š ©TOT«œb−�Ît?²�dÖ—«d� vÐU¹“—« œ—u� 
V?¹d{ ÆbMýUÐ v� —«œ vMF� Ë —UE²½« œ—u� X�öŽ È«—«œ ‰Ë« Êu²Ý Z¹U²½ bM½UL¼ V¹«d{ v�U9 ÆXÝ«

®vLÝ« h�Uš t�œU³� Œd½ dOG²�TOT dÐ«dÐ ©∞[≥≤ V¹d{ ÆXÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ TOTX³¦� —UE²½« o¹UD� 
ÆXÝ« —«œ vMF� Ë
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 ‘Ë— ÈU?¼ œ—Ë¬dÐ qOK% Ë t¹e& tÐ ÊuM�«GMM‰Ëb?ł Â—UNÇ Ë ÂuÝ ÈUN½u²Ý —œ Ê¬ Z¹U²½ t� ¨
®∂ «d?Ł« ‘Ë— Èœ—Ë¬dÐ Z¹U²½ UÐ u�L¼ Ë —«œ vMF� ¨—UE²½« oÐUD� Z¹U²½ Ær¹“«œdÄ v� ¨XÝ« Ábý tz«—« ©

 d?Ð«d?Ð v?½UNł b�¬—œ bý— dOG²� V¹d{ ÆbMýUÐ v� XÐUŁ∞[∏µU?Ð t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ Ë XÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ 
 Ê«eO� tÐ v½UNł b�¬—œ b�—œ p¹ g¹«e�«∏µØ∞b�¬—œ bý— dOG²� dŁ« ÆbA�Ð v� œu³NÐ È—U&“«dð b�—œ 

®‰Ëb�∑ ©UN²š«œdÄ “«dð È—Uł »U�Š Ë È—U& È“UÝœ«“¬

   Á—U?�¬ e‡²½«dÄ qš«œ œ«bŽ«t t?ýËd� qš«œ œ«bŽ« Ë P-Values?O?MâL¼ ÆbMýUÐÅv� ¿ `?DÝ —œ È—«œÅvMF� ±¨b�—œ ¿¿

 ̀ DÝ —œ È—«œÅvMF�µ Ë  b�—œ & ̀ DÝ —œ È—«œÅvMF� ±∞»d{Åq�UŠ ÈU¼dOG²� ·cŠ Êu�“¬ XNł Æb¼œÅv� ÊUA½ «— b�—œ 
 Á—U�¬ “«FXÝ« Ábý ÁœUH²Ý« U¼—uÝdÖ— ÊU�eL¼ È—«œÅvMF� XNł b�«Ë Êu�“¬ “« Ë 



ÆÆÆUN²š«œdÄ “«dð È—UłÅ»U�Š Ë È—U& “«dð dÐ È—U& È“UÝœ«“¬ dOŁQð         ≥±

 d?Ð«d?Ð Ë ”uJF� È—U&“«dð dÐ vKš«œ∞[≤µX?L?O?� v?³�½  «dOOGð dOG²� V¹d{ ÆXÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ ≠
 dÐ«dÐ Ë vHM� —UE²½« oÐUD�∞[∞¥bý— —œ Èb�—œ p¹ g¹«e�« UÐ t� XÝ« Ê¬ vMF� tÐ Ë XÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ ≠
 Ê«e?O?� tÐ  v³�½ ÈUN²LO�∞[∞¥—œ g?¼U?� b?�—œ p¹ ÆbM� v� qO� Èd�� XLÝ tÐ È—U& “«dð b�—œ 

 œËbŠ —œ È—U& “«dð —«œ vMF� œu³NÐ tÐ vð«—œU� ÷—«uŽ∞[≤πp¹ UÐ ¨ t� v�UŠ—œ ¨Ábý d−M� b�—œ
 œËb?Š —œ vð«œ—«Ë ÷—«uŽ —œ g¼U� b�—œ∞[∑π‰U?I²½« V¹d{ Æœuý v� dð rOšË È—U&“«dð b�—œ 

®È—U?‡?& È“UÝœ«“¬ È“U−� dOG²�≤[±πÈ“U?Ý œ«“¬ t?Ð X?³?�½ È—U&“«dð gM�«Ë t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ ©≠
È—U&“«dð XOF{Ë È—U& È“UÝœ«“¬ UÐ tJ¹—uDÐ ÆbýUÐ v� —«œ —ušdÐ È—«œ vMF� Ë ôUÐ  bý “« È—U&
—«œ—ušdÐ ÈdðôUÐ  bý “« ‰Ë« Êu²Ý —œ Ê¬ dþUM²� V¹d{ UÐ t�¹UI� —œ V¹d{ s¹« —«bI� ÆœœdÖ v� dð rOšË

®vLÝ« h�Uš t�œU³� Œd½ dOG²� V¹d{ ÆXÝ«TOT dÐ«dÐ ©∞[¥µÆXÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ ≠
®‰Ëbł Â—UNÇ Êu²Ý∂Ë vKš«œ b�¬—œ bý— dOG²� vK�UFð  «dŁ« dOG²� œË—Ë tÐ X³�½ Z¹U²½ XOÝU�Š ©

®È—U& È“UÝœ«“¬lib™y «œb−� ©ÎÂuÝ Êu²Ý Z¹U²½ bM½UL¼ V¹«d{ v�U9 ÆXÝ« t²�dÖ—«d� vÐU¹“—« œ—u�
È“UÝœ«“¬ Ë vKš«œ b�¬—œ bý— dOG²� vK�UFð  «dŁ« V¹d{ ÆbMýUÐ v� —«œ vMF� Ë —UE²½« œ—u� X�öŽ È«—«œ

 dÐ«dÐ È—U&∞[±∏ÈU?¼Åt?�d?Fð g¼U� Ë È—U& È“UÝœ«“¬ Ÿu�Ë UÐ t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ Ë Áb¹œdÖ œ—Ë¬dÐ ≠
vKš«œ b�¬—œ bý— tÐ X³�½ È—U&“«dð XOÝU�Š ̈ È—U& XÝUOÝ r¹˛— —œ  UŠö�« sOMâL¼ Ë È—U&

ÆbÐU¹ v� g¼U�
®‰Ëbł∑ÊU?L?¼ Æb?¼œ v?� ÊU?A?½ «— U?N²š«œdÄ“«dð È—Uł »U�Š dÐ È—U& È“UÝœ«“¬  «dŁ« Z¹U²½ ©

Èd?²?H?O?F?{ Ë d²L�  bý “« È—Uł »U�Š dÐ È—U& È“UÝœ«“¬  «dŁ« Z¹U²½ œuýÅv� Áb¼UA� t� È—uÞ
ÊË—œ q?�«u?Ž “« v?šd?Ð «d¹“ býUÐ ÁœuÐ eO½ vMOÐ gOÄ qÐU� q³� “« XÝ« sJ2 t−O²½ s¹« ÆXÝ« —«œ—ušdÐ
”U?�?Š v?�U� È“UÝœ«“¬  tÐ X³�½ d²AOÐ  ôUI²½« d¹UÝ Ë œuÝ ¨v²š«œdÄ ÈU¼ ÁdNÐ q�Uý È—Uł »U�Š
Ë  «—œU?�  «d?O?O?G?ð U?Ð pOðUL²�OÝ tDÐ«— È«—«œ q�«uŽ s¹« d~¹œ  —U³Ž tÐ ÆÈ—U& È“UÝœ«“¬ Uð ÁœuÐ

®‰Ëb?ł —œ Æb?M?ýUÐ v/  «œ—«Ë∑“« v?²?³?�?½  —u?� t?Ð t?²?�?Ð«Ë d?OG²� È—Uł »U�Š È“UÝu~�« —œ ©
®Êu²Ý —œ XÐUŁ  «dŁ« Z¹U²½ ÆXÝ« Ábý ̀ ¹dBð vKš«œ h�UšU½bO�uð±V¹«d{ v�U9 t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ ©

V¹d{ ÆbMýUÐ v� ÈdE½  «—UE²½« UÐ —UÖ “UÝ Ë —UE²½« œ—u� X�öŽ È«—«œ UN²š«œdÄ“«dð È—U−ÐU�Š lÐUð —œ
®v½UNłb�¬—œ bý— dOG²�∞[¥µvKš«œ b�¬—œ bý— dOG²� V¹d{ ÆXÝ« —«œ vMF� Ë X³¦� X�öŽ È«—«œ ©

 dÐ«dÐ∞[≥∞ `DÝ —œ Ë  ÁœuÐ ≠±∞Êbý dð rOšË tÐ d−M� v³�½ XLO�  «dOOGð ÆbýUÐ v� —«œ vMF� b�—œ 
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d?Ð«d?Ð u?~?�« —œ dOG²� s¹« V¹d{ t� È—uÞÅtÐ ¨œœdÖ v� È—Uł »U�Š∞[∞≥p?¹ ÆXÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ  ≠
 œËb?Š —œ È—Uł »U�Š —«œ vMF� œu³NÐ tÐ vð«—œU� ÷—«uŽ —œ g¼U� b�—œ∞[±π¨Ábý d−M� b�—œ

 œËb?Š —œ È—U?&“«d?ð ¨v?ð«œ—«Ë ÷—«u?Ž —œ g?¼U� b�—œ p¹ UÐ ¨t� v�UŠ —œ∞[¥¥d?ðÅr?OšË b�—œ
®È—U?& È“U?Ýœ«“¬ È“U?−� dOG²� ‰UI²½« V¹d{ ÆœuýÅv�∞[∂µÈ—U?& È“UÝœ«“¬ UÐ XÝ« Ê¬ d~½UOÐ ©≠

®vLÝ« h�Uš t�œU³� Œd½ dOG²� V¹d{ ÆœœdÖ v� dð rOšË È—Uł »U�Š XOF{ËTOT dÐ«dÐ ©∞[≥±≠
ÆXÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ

®‰Ëbł ÂËœ Êu²Ý —œ∑vKš«œ b�¬—œ bý— dOG²� vK�UFð  «dŁ« dOG²� œË—Ë tÐ X³�½ Z¹U²½ XOÝU�Š ©
®È—U& È“UÝœ«“¬ Ëlib™y «œb−� ©ÎÊu?²?Ý Z¹U²½ bM½UL¼ V¹«d{ v�U9 ÆXÝ« t²‡�dÖ—«d� vÐU¹“—« œ—u�

È“UÝœ«“¬ Ë vKš«œ b�¬—œ bý— dOG²� vK�UFð  «dŁ« V¹d{ Æb½—«œ vMF� Ë —UE²½« œ—u� X�öŽ È«—«œ ‰Ë«
 dÐ«dÐ È—U&≤µØ±ÈË— È—Uł »U�Š  U�«d×½« ·cŠ „d²A�  «dŁ« V¹d{ s¹« ÆXÝ« Áb¹œdÖ œ—Ë¬dÐ 

ÈU¼ t�dFð g¼U� Ë È—U& È“UÝœ«“¬ Ÿu�Ë UÐ t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ Ë b¹U/ v� ÈdOÖ Á“«b½« «— Èb�¬—œ gA�
b?�¬—œ b?ý— t?Ð X?³�½ È—Uł »U�Š XOÝU�Š ¨È—U& XÝUOÝ r¹˛— —œ  UŠö�« sOMâL¼ Ë È—U&

ÆbÐU¹ v� g¹«e�« vKš«œ
 ‘Ë— ÈU?¼ œ—Ë¬dÐ qOK% Ë t¹e& tÐ ÊuM�«GMM‰Ëb?ł Â—UNÇ Ë ÂuÝ ÈUN½u²Ý —œ Ê¬ Z¹U²½ t� ¨

®∑ «d?Ł« ‘Ë— Èœ—Ë¬dÐ Z¹U²½ UÐ u�L¼ Ë —«œ vMF� ¨—UE²½« oÐUD� Z¹U²½ Ær¹“«œdÄ v� ¨XÝ« Ábý tz«—« ©
 dÐ«dÐ v½UNł b�¬—œ bý— dOG²� V¹d{ ÆbMýUÐ v�∞[∂∞g?¹«e�« UÐ t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ Ë XÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ 

 Ê«eO� tÐ v½UNł b�¬—œ b�—œ p¹∞[∂∞vKš«œ b�¬—œ bý— dOG²� dŁ« ÆbA�Ð v� œu³NÐ È—U&“«dð b�—œ
 dÐ«dÐ Ë ”uJF� È—Uł »U�Š dÐ∞[±µ XLO� v³�½  «dOOGð dOG²� V¹d{ ÆXÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ ∞[∞¥œ—Ë¬dÐ

 Ê«e?O� tÐ  v³�½ ÈUN²LO� bý— —œ Èb�—œ p¹ g¹«e�« UÐ t� XÝ« Ê¬ vMF� tÐ Ë Ábý∞[∞¥»U�Š b�—œ 
»U�Š —«œ vMF� œu³NÐ tÐ vð«—œU� ÷—«uŽ —œ g¼U� b�—œ p¹ Æœuý v� dð rOšË —UE²½« oÐUD� È—Uł

 œËbŠ —œ È—Uł∞[±∂œËb?Š —œ v?ð«œ—«Ë ÷—«u?Ž —œ g¼U� b�—œ p¹ t� v�UŠ —œ ¨Ábý d−M� b�—œ
∞[≥∏®È—U& È“UÝœ«“¬ È“U−� dOG²� ‰UI²½« V¹d{ Æœ“UÝ v� dð rOšË «— È—Uł »U�Š b�—œ ∞[∑≤©

—«œ—ušdÐ ÈdðôUÐ  bý “« ‰Ë« Êu²Ý —œ Ê¬ dþUM²� V¹d{ UÐ t�¹UI� —œ V¹d{ s¹« —«bI� t� XÝ« Ê¬ d~½UOÐ
®‰Ëb?ł —œ Ê¬ dþUM²� Z¹U²½ tÐ X³�½  U�« ÁœuÐ∂ÆbýUÐ v� —«œ—ušdÐ Èd²L�  bý “« È—U& È“UÝ œ«“¬ ©

®v?L?Ý« h?�Uš t�œU³� Œd½ dOG²� V¹d{TOTdÐ«dÐ ©∞[¥≥p?¹ g?¹«e�« t� È—uÞ tÐ XÝ« Ábý œ—Ë¬dÐ 



ÆÆÆUN²š«œdÄ “«dð È—UłÅ»U�Š Ë È—U& “«dð dÐ È—U& È“UÝœ«“¬ dOŁQð         ≥≥

 Ê«eO� tÐ dOG²� s¹« Èb�—œ∞[¥≥ÆbA�Ð v� œu³NÐ «— È—U−ÐU�Š XOF{Ë b�—œ
®‰Ëbł Â—UNÇ Êu²Ý∑Ë vKš«œ b�¬—œ bý— dOG²� vK�UFð  «dŁ« dOG²� œË—Ë tÐ X³�½ Z¹U²½ XOÝU�Š ©

®È—U& È“UÝœ«“¬lib™y «œb−� ©ÎÂuÝ Êu²Ý Z¹U²½ bM½UL¼ V¹«d{ v�U9 ÆXÝ« t²�dÖ—«d� vÐU¹“—« œ—u�
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