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Abstract 

The main objective of this study is to examine the effects of non-oil exports and foreign 

direct investment on employment, in a unified framework, by reviewing the information of 

14 MENA member states in 2010-2018 using the Spatial econometrics  model. The 

explanatory variables studied in this study include exports, the degree of trade openness, 

gross domestic product, oil export, fixed capital and real wages, which were examined 

directly and indirectly and in general. The results of this study showed that exports and 

Foreign Direct Investment as important variables of this research have a direct and indirect 

role in increasing the employment of MENA member states. But the degree of trade 

openness has not had a positive impact on employment. In addition, real and fixed wages 

have been able to increase the employment of the countries under study. The variable oil 

export have had a negative impact on employment, which is a negative predicted oil export 

and according to empirical views. According to the results it is recommended to increase 

employment, improve international trade and reducing crude oil sales 
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  ��� �� .�/��0� �����i �0� �8      .��W�� #� �+�78 #���� C���	     
�� E��/��� ��� �H��+�  .��	k
�� 
�A	 �+@2 �� .+@�� `+5� ��?�� ��  �8 FDI   F�� 	 M�+�b��) ���% ���A �U
�� I�
 

Mickiewicz and Bell)2000.	� ��W�� �� .( FDI ��B�� �� )E��I�� #� �+78 ��   
��2�� #�� 

� I8�J�� Nj� ��� �� Ek ����� 	 ��0�$% ����� .�+0    ������� ����( B� ��5���> ���   #��$�%

 #�	�	 E���1FDI

 B� .�/�0� ��?��
  #�G��� N��I>����(

 
��� ��8 #	��

  #�  K8�0 v�+�


1��2

  N��I>�
.�/�0�

  �+QO�
  	 #�	�5>
  !�"��
   #� 
K�����

 I����
  #�	�5>
  ������	
  K8�0 ��

�2�� #� 

�+QO�

#�	 C�O�

  .�/�0� N �8
  	 
�2�� #�O�8�0
  F�D� �� 
1��2

 +�B�� �5�O�
  F��& 
5�IY��1
  Nj� �� ������

#��D+� #� 

  S��5� L�@j� �+QO�
  K>�7�i ���( B�

  C�O� N��I>�	 #�	�5>
  .���
� B� 
0�
 #�	
  #�  K8�0 B� S��5�
 Nj� �� k��8�
 
�2��
  �� #�  K8�0 	 � 

��q�� 
����8
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����� #�� ��B�� �� 	 
>��@� #�� q�8 	 �����2 	 

�%�B�� Nj� �� ����J& )�5J>� 

� Fb0 
� �,�%� .���%  Z��% �� 
�/0 ���(�j� 	 ��B�� �^J6��
 	 #��O
 
��Q�    ���D	� #�� 
{ E�b��
� �+O Ek ��� )�5���  C��J& S
�� �    *$��1 #���� �� #� FDI    E����I�� #� �+��78 ��

��)  .�W�� #� �+78 C��	 �� (�H�+� 
J
 �+1	 ��� �� .�
�	k x"8 #���I� ��� ���� .�W   C��0
       *$�1 Z��& )��+�� ���� ���� �� P����% ���A�� EB�+� #���@�A� -�"�� 	 

�5�J(��
 	

   ���� �����i u6�� )#m+D+5b�       	 ����8�
 K������ )#���O
 #� ���2��� oH�G )

��"
� ���
���O� 
� r&�� 
�����B�� |�
� #�   ��� �+0#��$%����� FDI       �'���8 .�/��0� F�8 u6�� ���


� ����� Fb0 K�J �.     ������J& #����� v�����0 )Z	� ���W�� ��FDI   
�� h���"%   .�����
K�I� 
� x�8�� 
���O� 
��
�+� ��� F��& �5�I  #�   �+0K�HA+� ��    �H��+� #���� �� x��5�

!�J@� �� -0 E	�� ��� ��� 	 �B�� ! ��> 
��2�� ��B�� ������ #��%    S��
 ��� 
1��2 ��$%
Cm	�i N��I>��� C	'& KD�W ��� �� .K�� ��$%����� 
�2�� ��B��   ������� #��     ��>� )#��$�%

Ek 

��B 
� �H��+� �  �� ���� #�+( 
� 	 .�/�0� u6� V����� �� �8    ���� #m+�D+5b� ���7�� .���

�       
�� I��
 
��2�� ��B���� ���2���� �� ����O� `+5� �� �?5� �+2 ��� ��� .���$%   �� .�+�0

������ E���1 B� 
�0�
 C�0��?�� ����� )Z+� ��W��  #��$�%       )���8 ��B��� ��� 
1���2 #�� 
#+A 
�QA ���W�� �� KQ"
 ������ ���B PK�� ��     F���+& #���% ���b� )
1��2 E���$%  ��� ��

K�I� [���  
�� Fb0 E��I�� ��@�A� #�   .��5 �      r�&�� )*��� B� #m+�D+5b� �	�	 E����1
C�Y5� �� ��7�� #��bJ  ��?��    

��O1 #��� ��B�� �bQ0 �� �� #��7�� 
����� )C�0 ���� #� 

C�O� 	 C��8 ! ��>      
�� N��I�>� I��
 �� 
��2�� KH5�� #�	    E����bJ  	 M�	+�b��) ��5 � 
Mickiewicz et al )2000(.  

  

3.2 )	G�/� � ���
	B 

  K����I� ������U
 	������b�� 
Q���"
)Ricardian comparative advantage ( �����7b  	 
��� 	�)Heckscher-Ohlin comparative advantage( ���U
 ����JO� B� ��� ���?� #�    F��JD�

K�� ��>�%���A F��8 .�/�0� s�> #�5Q� �� �8 K�� 
�5�. 

.��      s��> ���� ��� (���� 	� ��7b  	 	���b�� 
Q"
 K�I� ���U
) 
�5� ���?� #� 
      )�������� ��5
�� �+�78 ��  #���D+� F��+& 	 � �+78 
b�m+D+5b� K�>�{ �8 K�� ��+���

���H� � ����� 	 � �� ��8 #	��
 )����B Nj� �� 
���A� K�I� C�558   u6�� �� o��j� #� 
�� ��� )�Y�� #+� B� .K�� E�O1.     ��� .�
��+���� I��
 F���8 .�/�0� s�>�� �   E����   )��Y��
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.��   K���> #���� ��IY��1 ��>�� KO1 �� 
�5� ���?� #�     K���B� 
�/�0 #��    ���>�
        
�/�0 K���> ���>� ���� B� ��+�� �� ��8 �5��"  s�> ��� �� 	 C���
 Z��?
� 
����A�



�O1 B� N��i ��8 

��%��8  ��J�U5� )�5�"  
�/0 K��> #���� E�0  ���Q6� #���� ZBq
�� ��8 #+?�"1 �� .�H> #	��
 	 ��8 #	��
 �A�> 
�/�0 K��>   �� �+2 a���� 

k ��+�

.�� ���� �� .����>�   K��� B� �� �+2 F/0 �8 

��%��8 �8 ���� �+1	 s�> ��� �  C���   )��
�
�� F/0 ��� ��8�+2 ��+� K�� ���1 #�        K�>�� �� �+j
 N��I�>� #���b�� ���
 	 ��>��

@
)
0��B	�0+i 	 
OD�� Nasrollahi and poshdozbashi (2013) 1392     	 �+��� B� F��
 ���
E���bJ  Dutt, et al)2007.(  

.�� ��     ����) .�/���0� K��J8 �� ���?� #B����Bk ����� �+Q
 s�> �+1	�� )
�5� #� 

� ���A ����� K�� F��7� K���8 )(F��8 .�/�0� s�> F��D� 
D�W�� .���%  N��i �8  � ���  ���

  N�j� ��8 K0�� �+1	 s�>       �� �� E��%���8 B� 
����j� `�+�
� �����	 	 ������� #�� 
KJ"A �� o��j� #�  
� ��8 
� ���?� #B����Bk .�
��%      #��G��� ��� �����5�� �� ��
�+�

     ����/� ��� 
Q�"
 #��G��� �� ���/� ��� 	 �0�� ��$%����� E��%���8 B� 
����j� `�+�
� 
Q�"


� ��?5� 
Q�"
 ���k�� 
D 	 
"
�1) �+0 Jansen and Lee )2007.(  

-��'8 C�%��� [����� -��'8 	 �        ����i ��� 
�HA�	 #� �IJ���� u6�� )���1 #� 
        v����0 ������/� )(��
��	�5> #�O�8��0) ��G�& ���( F���+& )#��?� 
HA�	 Fb�� ���U


K���� )
�����	 ��D	� ��+� KJ�A 
Q"
 �����/� )
6���    �� ����/� 	 
����D�� #�   ����>� ����
!O� K���> 	 ��8 �� KQ"
   
D��W�� )K��� .�/�0� �0� �� ��T� F��+& ����     [���� ��� ��8
��I5�8 	 �  ��I5�8 C�%���        B� ���D+� ��0� ��� ��8 K��� ��T�� #�G��� N��I>� )���1 #� 

K���� ���( K���� 	 KD	� #�  
� �?5� .+@�� #�G��� K����� #�     u6�� B� .�+�0
HA�	 	 
J�� �IJ���Fb0 
Y
+Y, )
 C�O� )����U�
� #��%   ��� ...	 ���8 #	��
 #�	   E�+�5&

!O� Z�
 .�/�0� �0� �� ��T� F��+& ���� 
� C���   #+��+� 	 #�H��) �+0 Sadi and Mosavi 

(2013) )1392(1  

`+J?���  .�/�0� �� ���( 	� B� ��������$%�����  :K��1 -      ��� B���
 	 ���D+� N��I�>�
 ��8 #	��
 Z��j���2 - �����    E�I��� �J�G �� .��8 #	��
 #�G��� 	 �IJ��� �� #��$�%����� 

������ �� ����8 �� .�/�0� �� ������   #��+�� �� .���� 
Y�"� I�
 
������ #� q�8 E�+� ��
      
�� ��?5� .�/��0� �� #���7�� N��I�>� ��� ������ �H�+� )�0�� ����8 ������ �8   �+�0

)#+�+� 	 #�H�)1392.(  
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3. #�&�;+ <��=�  

�6�W �� C�0 Z�?
� ��HD�6� KJ"A ��� ��  ������� #     ��	k .�/��0� 	 ������� 	 #��$�%
    ���0 ��� CB+�W ��� C�0 Z�?
� ��HD�6� )�D��� E�0 !�?W B� #��%+�1 KO1 .K�� C�0

.K�� C�0 #�5� ��Q( 	 #�5� SJ1 F�� .	��1  

:)	G�/� � ���
	B 	2 ;"2�� �
 �:/ �	
�� �	 !	"#  

	B 	 ����i  
Pereira and xu
 

)2000(  

 LD�2�
 ��D+� �0� �� ������ �0� ���
������ 	 
�2�� .�/�0� )
�2��  ) #��$%

39 .�W�� �+78  

��B C�	� ) �H�+�
1960 -1992  h	� )VAR  !�"�� 	

E��IJ  �q��H�  

 �� ������ �0�66  #� �+78 B� ����
������ �� KQR� ��� �HD�6���+�  	 #��$%

 ��28 �+78 ���� .�/�0� �� KQR� ��� � 
 	 ��8 #	��
78  �� KQR� ��� ����GNP 

.����  

#�
�  #��H1  
Jafari and Harandi 

(2000) )2000(  

 
( E���� �� .�/�0� 	 
��
��� ������
 

��B C�	�1338  ��1376  


5H� 	 KQR� �6���  ������ ��� #���
.�/�0� 	 
��
���  

�
�  	 ���"5�> 

Feenstra And Hong 
)2007(  

 �� .�/�0� 	 ��, �+78 ������ �6���
�+78 ���  

.�� �� ������ �0�  #� 2002  -1997 
 �R8��W5/2  .���  �� F/�0 E+�����

 C�	� .+( �� 	 C��8 ���?��2005  -
2000 S��� ���"� ������  C��8 �0� ��

.K��  

) �b��2010)( Seker  

��6H
� �����  K��JW 	 .�/�0� �� #��$i
 ������ B� )26  ��i	�� a��0 �� �+78

 h	� ) #I8�� #����k ���65� 	
C��� 
Q�8�� #�   

�� �8 � �+78 
2�� �� E+
�A F�D�  #� 

J
 ��8 ��� l+����  ���1 F/0 �5
�+�

 �Y�� B� ��J8 ������ ����� )�558 ��?��
.K�� � �+78  

E���bJ  	 
5��� 
)2012(  

 �� S��5� .�/�0� �� ������ �H�+�
�	�5> #.�� 
( )q��  #� 1374 -1388) 

 h	�GMM  

hB�� )������  ����� 	 ������ 	 C�	I>�
.�/�0� �� KQR� ����� �H�+� 	  

 	 ������ 
HA�	 �5�I  )
HA�	 �IJ���
.�/�0� �� 
�5� ����� �
��� ������  

E���bJ  	 E�����O0 
Shahriyaran et al   

(2014 ))2014(  

 ��B �� .�/�0� �� ������ �����
�Nj C��� ) E���� #B�	�78 #�   #� 

 C�	� ) 
�+����1371 -1389  

 ��B .�/�0� N��I>��� ������ �0�
Nj� �� )�  Z�� I1  	 KQR� ������� )#�	�i


5H� .K�� ��0�� #���  

E���bJ  	 ����� 
Maria et al
 
 )2017)(  

 
( ��
���� ��@�A� �� .�/�0� 	 ������
 C�	�2010  ��2020  

����� a+> C��HD�   #��D+� C��?
B �� ������
!  	 .�/�0� ��?�� ��5,  

) ���8�2019(  

Akira Sasahara  
 �� .�/�0� �� ������ ����� 
����

�i�m 	 ��, 	 �b���k  

� ��7�� �O
k ������ �,�  .�/�0� )�0�
 ��7�� I�
 C�558 ���� #� �+78 ��
 B� ������ ��5nJ  	 �+� � �+2

Nj�  C�	I>� hB�� #�+��� �� 
�� 
 )
H�Q( S��5� �5
�� ��7�� 
�2��
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 �� �?5� ����2 #�O7j� 	 ��1+"5�
.�+0 
� #��7�� .�/�0� ���  

E���bJ  	 ���	�  
Robert et al

 
 )2019(  

 
( �b���� �� .�/�0� 	 ������ 
����
.��  #� 1991 -2011  

 N �8 �� F��7� �����	 K��A� �,�%�
 F��A ���H� ������ h��"% ��� )� � 
�

�58 
� ��?�� I�
 �� F��7� 
O1+�.  

�
�, 	 �
���  
Irène Selwaness & 

Chahir Zaki )2019(  

�U5� 	 ������ ��� F��H� ��+� �� !
#� �+78 B� #� �+0 :��8 ��B�� MENA  

 KQR� ����� ��8 ��B�� #��$i�
 ��6H
�

� N �8 �� .�/�0� �� ������ .� �  ��

 �bJ� ��8 ��$i�
 ��6H
� #� ��B�� )SA�	
 �8 �� ���1 F��7� ��?�� KD+O� K��
 �� #�  Nj� �� ��8 #�G��� N��I>� ��

 -� �8 
��Y5  )�5�"  	��	� �H�+� .�W
� �+78 )�0�� ��0�� �� ������ N��I>

�58 �	���.  

|+� 
8	 ���  
Bin Ni & Kyosuke 

Kurita )2020(  

 ��b�J& 	 ������ ) �IJ��� FA��W
 #�OD�� 
( #I
	�
� B� 
8���� :K8�0

2002 -2014  

 	 .�/�0� N �8 �� �IJ��� FA��W N��I>�
 ��� )K�� C��J  K78�0 #�	 C�O�

 �� Ek #��$% |��� 	 ������ .�J�W�
.� � 
� N��I>�  

 	2 ;"2�� �
 �:/ �	
�� �	 !	"#FDI  )	G�/� �:  

 E���bJ  	 z�+b��
)2000(  

N�
 
���B�� FDI  �H�+� 	 ��?�� ��
 
��i	�� �+78 ���O, �� .�/�0�

xj�5�  

FDI  #����5H� 	 -��I
 ���"� �6���
 �	�	 E���1 �� FDI  

+��O
+�%  
Gwenhamo, Farayi  

)2009)(  

������  �� 
1��2 !���"� #��$%
L2�0  �� .�/�0� 	 �0� #� 

 )C+��QJ�B1964  
D�2005  

 #� ��/�� ��� ����5H� 	 !���"� �6���
�+8$�  

 
J{�8 	 
���>  
Fadayi and Kazemi 

(2012) )2012(  

������  �� 
1��2 !���"� #��$%
 C�	� )�+78 .�/�0�1389 -1349 .�� )

ARDL  

������  ����� 
1��2 !���"� #��$%
�5H� 	 !���"� .���� .�/�0� �� #���  

�+i �J�� 	 

��+
  
Seyednourani And 

Mohammadpour(2018) 
)2018(  

 ����� �� 
1��2 !���"� #��$% ������
+=& #� �+78 �� .�/�0� OECD  	

�H�+� .�W�� #� �+78  

 #�  C��� B� C������ �� )����� ��� ��
 #� ��I>� Z�
 -J8 �� 	 (F
�i) 
�����

SPSS21 	 Eviews9 ����� 
���� �� 

FDI  #��� .�/�0� ��49 +=&) �+78 

OECD  .�� 
( (�H�+� .�W�� 	
 #� 1990  ��2013  C�0 ��2���i

�8 K�� Ek B� 
8�W M���
 .K�� FDI 

 .�/�0� �� ����5H� 	 KQR� #�����
#� �+78 OECD  �� 
�5� #����� 	

���� �H�+� .�W�� #� �+78 .�/�0�.  

E���bJ  	 |�� Ek  
Eunsuk et al (2019) 

 !���"� #��$% ������ 
1	�2 |���

1��2 (FDI)  v�+� 
�2�� .�/�0� 	


1��2 !���"� #��$% ������ (FDI) 


� �� ��B��  |��� �� h��"% .�Q
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)2019(  
���� �5, #�O�8�0 (MNE) 	 ��I?� )
 B� #� �
+J
 F����18252  ��+�

�H��� K8�0 MNE  �� 
5i�m59  �+78
 .�� B�1996  ��2010  

 #+?�"1 
H�Q( S��5� )�5��� 	 [����
��  �� ) -�������� #�  
�����  E�+5&

 -�"-�������� FJb�" 
� ��8  �58
v�+� 
�2�� .�/�0� �8 MNEs   ��


� N��I>� � �.  

E���bJ  	 
D  
Lee et al )2020(  


1��2 !���"� #��$% ������ (FDI) 

 �5, #�  K8�0 
�2�� .�/�0� ��

���� (MNE) E+���%� �� �i�m ��

3SLS  

 ����� 
1��2 !���"� #��$% ������
 �8 
D�W �� ���� .�/�0� �� 
�5�
 �� 
1��2 !���"� #��$% ������

 ���> #��� ��>�� �8 #��?� #�  K�D�H>
 KQR� ����� �
� C�7
 ��?�� ���D�� B�

.����  .�/�0� �� I�,�
 �5,�   

E���bJ  	 �
�� +0  
Shu Ronget al

  )2020(  

 )
1��2 !���"� #��$% ������
 �� .�/�0� 	 ��8 ��B�� #��$i ��6H
�

.�� 
( ��, #�  E����  #� 2000 -
2015  

 B� .�/�0� KQR� #��$i�����
������ ���"� #��$% �� 
1��2 !

 ��B�� �� #��$i ��6H
� �+1	 ��+�
��8  

 � ���
	B 	2 ;"2�� �
 �:/ �	
�� �	 !	"#FDI  :)	G�/� �  

 E���bJ  	 #�D�2
)2007(  

 )#��@�A� �0� �6���
 �� ������ 	 .�/�0�

 �� E���� #B�	�78 Nj�
 �q��H� .�� B� C������

E��IJ   

� #��@�A� �0� #��$i����� �Y
�7
 F��W M���
 Nj
C�O� 	 ������ #�+1+� ).�/�0� B� #B�	�78  #�	

 	 ������ #�+1+� B� .�/�0� #��$i����� )��D+� F��+&
 #��$i����� ��5nJ  	 #B�	�78 Nj� ������

 )#B�	�78 Nj� �0� B� #B�	�78 Nj� ������
K���� 	 #B�	�78 ������ KJ�A 
Q"
 L2�0  #� 


� 
���JW 	 #B�� .�0��  

 	 

�?�����k
J E���b  

Azarbayjani et al 
(2009) )2009(  

������  !���"� #��$%
 )�0� 	 ���?� )
1��2
 ��� u��G+� �+�2 #+�YD�

��A	 ) C���"% #� ARDL(  

������ ��/�� �8 K�� Ek C�5 � E�7
 M���
  #��$%
 �0� #	� �� ��� C��+8 �� �O5� 
1��2 !���"�


� 
�5� )��� ��� �8 K�� ��$%��� ��5nJ  .�0��  ��/��
C��+8 �� !  )���?�  ����5H� ��� ����5�� �� !  	 ���

 .K�� ��0�� E���� #��@�A� �0� #	� �� �� 
�QR� 	
 !O� ���"� 
���+& I�
 ��8 #	��
 	 ������ #� ��/��
 �� E���� ����5�� 	 ��� C��+8 #��@�A� �0� #���


� ��J0 .�5�k  

E���bJ  	 
1�%   
Gorji et al (2010) 

)2010(  



�O1  .�/�0� �� E�0
 #� �+78 
2��

.�W�� .�� )�H�+�  #� 
1988 -2002)  

 C��� E+���%� h	�  #� 

�����  

������ )#��?� E�+� B�� �1��  	 
1��2 !���"� #��$%
.�
��� .�/�0� u6� �� KQR� ����� ������  


5 � �OD�  
Elahe ahani (2017) 

 )#��@�A� �0� �6���
� ������ 	 .�/�0� )
��
��

�5H� 	 KQR� l�Q���  
��
��� ������ 	 .�/�0� ��� #���
 #��@�A� �0� #��$i����� .���� �+1	 #��@�A� �0� 	
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)2017(  .��  #� 1384 -1394   	 ������ B� .�/�0� #��$i����� 	 ������ ).�/�0� B�
.
��
��� ������  


� C� �7� �8 �+6
�J    ��?��
 �� C�0 Z�?
� ��HD�6� ��58  #���%   #��    ��6�W �� ����7�
������ 	 .�/�0� �� ������ �����       ��8 K��� C��0 Z��?
� .�/��0� �� 
1��2 !���"� #��$%


� E�7
 ��HD�6� �R8� ������ 	 ������ �5 �        �� .�/��0� ���
 ��� 
��QR� �������� #��$�%
��6H
� ��8 ��B�� �� 
�� �+78      '�8 ���/�� 	� ���� E����+� ������ �� �6��� �� 
D	 .���� ��$i E

      !�O� 
����>��/1 ��U
 B� !�  ��8 �5� ��65� #� �+78 #��� �+@j� )K�� C�0 ��8 ��J8
Ek �J  ��  !  	 �5�"  vQ��� !O� K�
 �         !�U&� N�j� ��8 K��� 
������� #q��8 ����


� F�b7� �� �+78 �1�+�   S�Q5� ��� �� � �+78 ��� �� C�0 ��?�� F��7� B� #���"� 	 � �
��5� .�0�� 
� vQ��� 
H�Q(  ������� ����� 
���� �� �� K�� Ek �� 
H� N 	�i ��� �� ����

������ 	   K>��"� ��>�% �U
 �� �� �5� ��65� #� �+78 �� .�/�0� �� 
1��2 !���"� #��$%
   ������� 	 ������� ���k �b5�� �+@2 �� )!O� KQ"
 � �+78 
���>��/1    !����"� #��$�%

 F2�� �� .�/�0� �� 
�QR� ����� ��"
�+� 
1��2  
����>��/1 �U
 B� ���"J  �+78 �� 	 �+78
�?��
 ��2 �� �0�� ��0��   .�+0 #��%  

  

4. ���?�� @�� � <��=� �.� 

��65� Z+�& �� 
������� #� ��8 Z�?
� �b5�� �� �1+� �� �� #�    C������ 
�5�Q� S���	 �+(   #�� 
�
+J
 ��65� #�   E��b� ��� �H1��� �� ���� �8 K�� #�   F��� 	 ��    Lj�7� #��    C��0  ��8

�� C�0 E�b� ���H� �=> �� 
(��
 ��+� Ek �� �
� 
� K�� �  .����    ��� ������ �� 
�A	 .�W
C���  ��� �Y�� )�5�"  

�b� VI1 #���� �8 !��"  	��	� 
��    C+��0 #��%���8    ���@�A� #�� 

    
�J
 x���5� E���5, Z+���� 
?5�   �� .��0��  .���1988      �+�">	�i ���� ����"j
 #����
���"
k)Anselin( +� ��   
���=> 
?5�� ���@�A� h	� !?"5� ��)Spatial Econometrics ( 

   Z+���� 
?5����@�A� B� 
���=> 
?5� ��@�A� �	��� .��8 ��6� ��    ������8 	 
���
�+� ��
C��� B� C������ �� 
?5� ��@�A� -�5b� �
+J
 #�     .�5��"  

��b� VI�1 #���� �8 K�� #� 

C��� �8 

��B �
+J
 #�   VI1 #���� #�

�b� 
� �� �D�"� 	� �
�  :� �1   
���=> 
Y��"��	 (
 	 ��� �7� E���2    .��� .��W �� ��8 
�6��	� �� 
��=> 

�"J �
 (  Ek #B���    !���"  �� 

J7���� ��JW) Abrishami (2014) )1393(.  



��$�% 	&'%� ()�$* 	+$� � ���
	,-� .��/0 1��+�* ) ...4�	56� 78+��� -9*: (��$<�
 �   15 

  �� (
���=> 

�"J �
 	 
��=> 
Y�"��	) `+G+� 	� ��� )Z+��� 
?5� ��@�A� ������5�

� C����
 ��, )���%Ek �� �1+� Z�& ��+� �� �8   
?5����@�A� �� C������ ��+� s	�> � 

[�% s	�> 
5H� )Z+��� - o8���)Gauss- Markov (      ���Jj� *+��6� �����+@2 ��8
C�5
B ) 
D+JH� ��H��� FA��W #� OLS.�0 � �+2 L�
 K�� (     s��> �+8$�� ���=A ��

 ��
+J
 �� 
��G+� #� ��/�� �8 K�� ��� ��  #���%   � #����b� #��  K���     �+�1	 
�D	 )��
�
�
+J
 E��� �� 
��=> 
Y�"��	 �� s�> ��� �  
� L�
      )
���=> 

��"J �
 ���5nJ  P��58

[�% s�> -   ��
+J
 ��� ��7� ��� Lj7� 
62 �6��� -� �8 �� o8���   ���� �+�1	 #�

� L�
 E���bJ  	 #�Y"&) �58 Asghari et al (2001) )1380(  

�=> 
Y�"��	 B� �+U5� :
��=> 
Y�"��	C���i )
� C��� �8 K�� #�  ��
+J
 #�   #���� )#�
�� �5�"  

�b� �@5& #�+( C� �7� 
�A	 �8  ��5
�� )F�� -� �� l+��� )#� i)n,…, 2,1= i( 

�0�� ��0�� �+1	 #�O
�b� �� �Y�� ��� �7� �� C� �7� ��� j (i≠j)  ���� ��QD� .K�� ��"��	 )

� 
Y�"��	 �� � � �� C� �7� ���5, ��� �
�+� #�+( �8 i 
�     �����2� �� #������ ��  �
�+�

C��� �8 ���B )�58 �
+J
 #�  C� �7� #�    C� ��7� ������� ��� �=> B� �6�
 -� �� C�0   �� C��0
E�b� M�"D) K�� ��"��	 �Y�� #�  Lesage)1999�� .(       

��b��� #���b�� C����i .��R� �+�(
�5
�� i ��65� E�J  E	�� F��+& ��>�� ����� K�� i � )K"�
   E�+�5& K��� #�Y�� F��+& �b�

  �����> �H� ��5nJ  	 K�� �(�5� �Y�� �� ��65� ��� ��	�?� B� 
0�
 �8 
��=> 
Y�"��	
��65� �� #��b�� C���i �� �(�5� ���� �� ��65� ��� i    Z+���� 
?5����@�A� �8 �
��� KD�2�

��� 
����50 	 ��	k�� E�b�� K0�� � �+j
 �� F��+& �
+%. 


��=> 

�"J �
   ��� ��7� ���� v��	� �� ����
� �� C��0� 
��=> 

�"J �
 �'6�� :
E�b� u6� �� �� .���� 
���>��/1 #�  ���Q&     (
����>��/1 E��b� ����/�) ��� �7� ��� )�Y��

C��� S�B+�         K��J8 ����H� #���� .�+�� �� �+j
 
����� �
�����	 	 ��Y
��� #���� )�
+J
 #� 
?�� �� Z��A� 
��=> 
Y�"��	 #�����
� 
��=> 
Y�"��	 ������ ��     �+�U5� ���� #���� .�+0

�� 
� C������ h	� 	� B� .+JH��+(   :�+�01     	 
����>��/1 s��& 	 .+�( B� C������� (2 (
  ������ K� �� �� 
Y�"� KD�W 	� ��� ��� B� *�j�
� .
Y��"J  

�b� ��&'(� B� C������

�� ��	�?� ������ .���� ��"��	 ��/�� 	 ���� .+JH��+(    ���+�� 
�2�� �� ��5,�  K�� E�
   K���+OD�) ��0�� E�������
 K�� �bJ� �5R��� Elhorst )2014    ������� B� ������ ���� �� .(

 C������ �5
�� �� ��	�?� 	 ��	�?� �� K�� C�0 #�+(    ���& ����"J  #� �+78 #��� �8
     C��0 .����
 ������� ���� ��� .K�� C�0 y��D ��� ��& ���"J  ��� #� �+78 	 -�
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K�� �� #�+( ����� `+J?� �8     #�6�� ������� )������� ���� .K�� �W�	 �6� �  #�  -

� C����
 
>��@� �+0 )z�"D)1999(2  

       E����bJ  	 ������ ��HD�6� B� N 	��i ���� ����i .�� )
&+G+� ������ 
���� B� �i
)2017#���5  	 +��D+�8 )( Kolawole Olayiwola & Henry Okodua

 )2013����>�%�� (   C���0
 .K��  ������� 	 
���
��� ������ �HD�6� ��� ��       ���/�� ��5, 	 
1���2 !����"� #��$�%


� ����� .�/�0� �� �8 �� 
D��58    )
��2�� LD��2�
 ��D+� )#��?� E�+� B�� �1�� 
5H� )���$%
 #��� �� 
HA�	 �IJ��� 	 K��� ������ )
��
 ������14   ����A 
���� ��+� �5� ��65� �+78


� .� �  

��50 h	� ��      #�� ��/�� )���"��	 ���/�� ��b5�� �� ��"� 
�+���� 
��=> 
?5� ��@�A�
 ��J1 �� 	 
��G+�.�� )�50�� ��0�� 
��=> 
Y�"��	 �62      ���6� 
�	����� 
���=> #�� 


� .�+0  
��=> ����	� .�� (SDM) C��	 C�Y��1 .�� ��� �� #�    
�%��	 .���� 
���=> #� 
.�� B��� SDM .�� ���� �� KQ"
 �=> #� P��J1B�) 
� SAR 	SEM   E���IJ  E���8���	 )(

#� ��/�� 
��=> ��A	 	 ��"��	 ��/�� 
��=> ��A	 �� 
��G+�     
���G+� #�� ��/�� E�+�5&
�� ����� ��� �� .K�� .�� �� ���1      ������� 	 ������� 
���=> 
����� �+�U5�   #��$�%


� u��@� ��B 
��=> ����	� .�� ).�/�0� 
1��2 !���"� .�+0  

emp�� = β� + β
	EX�� + β�	FDI�� + β�oil�� + β�CAP�� + β�Wa�� + β�GDP�� +

β�Op�� + λ
WFDI�� + λ�WFDI�� + λ�WEXNO�� + λ�WWa�� + λ�WCAP�� +

λ�WINF��+λ�WOP�� + ε��     

) ;"2��1(  

��+
��B Ek �� �b��+6� ) #� n )k )... )3 )2 )1= i (iE�7
 P  ) 	 � �+�78 C�5 �t )k )... )3 )
2 )1=t (t.�� �Y
�7
 P 
� �   .�0��Emp �� F��0 ���>� KQ"
) .�/�0�    )(��H��1 ����>� F8EX 

��) �+78 
��
��� ������ 
� ����� F8 B� #���� ��+�   )(��0�� FDI �������   #��$�%
 )
1��2 !���"�Oil )
��
 ������ CAP  )(K��� ������ F�b7�) K��� ������Wa   �IJ����

 )
HA�	GDP 
�2�� LD�2�
 ��D+�  ) Op E�+� B�� �1��    hB�� `+�J?� KQ�"
 B�) #���?�
�
 ��D+� �� �����	 	 ������ )(
�2�� LD�2ε 
� 
>��@� .'�2� I�
 .�0��  

W_EX��  )
����
��� �������� ����/�� 
����=> ����A	 :	WFDI�� ����/�� 
����=> ����A	 : 

������   )
1��2 !���"� #��$%	W_Oil��      ) 
���
 ������� ���/�� 
���=> ���A	 :W_CAP�� :
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��/�� 
��=> ��A	  ) K��� ������W_Wa��      )
�HA�	 �IJ���� ���/�� 
���=> ���A	 :W_OP�� :
 )#��?� E�+� B�� �1�� 
��=> ��A	W_GDP��.
�2�� LD�2�
 ��D+� 
��=> ��A	 :  

C��� B� �HD�6� ���  #� 14     C�	� .+�( �� ��5� ���65� �+782000 -2018    C���8 C�������
 )� ��/�� �� l+��� ��&'(� 	 ���k �b��+6� .K��}��j��� 

�O1 -
�� B� .K�� C�0  

      
���=> �����	� 
?5����@�A� -��5b� B� C������� �� � ��/�� ��� �6��� N 	�i ��� ��
(SDM) K�� ��>�%���A �HD�6� ��+�. Z�
 B� �+U5� ��� #���   ��I�>�STATA 14  C�������   C��0
.K�� ��J1B� ���U
 	 #� �+0 s	�> -�5b� ��� B� C������ F�q�
5Q� 
��     
Y��"��	 ���

�������� 	 
����
��� �������� 	 .�/���0� 
����=>  #� ���W�	 �� 
1����2 !�����"� #��$��%
) ���+� �U
 �Q( �� �8��, PK�� 
���>��/11970 ��G��& �  (     ���"��	 ��Y�� �����& ���� #�

��"��	 !  ���� ��7�� ��b��I
 s��+& ��� )K�� .���	� s��+& �� )�
�  
E�J  ��� ��+� ��HD�6� B� �8 �+(    
�� C� ��7� 
��QA N�j� �� 
�     ���� �	���� �+�0

Z�?
� ��HD�6� �� �HD�6�        	 
���
��� ������� ��6��� ��HD�6� ���� �� ��8 K�� ��� �� C�0
������     ���>�%���A 
����� ��+�� �5� ��65� #� �+78 #��� .�/�0� 	 
1��2 !���"� #��$%

.�
� C�7
 
���� �+8$� #� �+78 
�QA ��HD�6� �� �8 K��  
  

5. �8���B� C�	  

��/�� 
��
���
 	 
��
�� E+��Bk v�+� ����� #�       ����A E+��Bk ��+�� 
�
��i �W�	 �7�� #� 

� 
� � ��/�� 
��
�� ��+� �� .���% .�� #��� � ��/�� u6� B� E�+�    	 ���8 C������� #B��

K"1 #�	� *��8 E+���%� Fb7� B�. C���      �����H� B� ���HD�6� ���� �� 
����� ��+� #� 
14 �� 

��B C�	� ��� �	����� S618  F�b�7� .��     ��� .K��� C��0     
���
�� 
����� �+�U5�

E+�Bk B� � ��/�� �W�	 �7�� #�   	 ��D )��+D 
�
�i ) +�,LLCC���  (  #��     C������� 
�Q�8��
 K�� C�0.  

W�	 �7�� E+�Bk B� F��W M���
 �Q( �� �LLC �J�    ��
�� u6�� �� ������ #� ��/�� 
�
 �7�� E+�Bk 	 C�+�Ek �� �W�	 
� �� �    
�� �������5� P�+�0     #���� �� ��/�� u6�� B� E�+��

.K"1 #�	� *��8 E+���%� Fb7� B� 	 ��8 C������ E+���%� 

  C��� B� C������� Z	I�D )�HD�6� #� ��/�� 
��
�� ����� B� �i      B� C������� ��� 
�+����� #�� 

� 
���� 	�, E+�Bk �"b� ��� �Y
��� ��G�> 	�, E+�Bk �� .�+0  � ���Q� B� s�& E�+� E
C��� B� C������� Z	ID)     � ���Q� B� s��& E�+�� �	���� �Y
���J
 F���� ��G�> 	 (
����� #� 
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C��� B� C������ Z	I�D) ) .	�1 [��� �� .K�� (
�+���� #� 2(  C�����k ����� F    �� ���W�
 ��

� ���A ��� ��G�> C��� B� ���� ������5� 	 ���% � #��� 
�+���� #� �+J
 C������ ��Jj.  

.	���� B� 
b� E��+� E+�Bk E+�Bk ����      �� 
���=> 
Y��"QJ  �+�2 
����� KO1 � 
C���     s��> 	 
���=> 
Y��"QJ  �+2 �+�Q
 �Y
���J
 E+�Bk ���� �� ���� s��> .K�� � 

E�7
 F����     ) .	��1 M����
 [���� ��� .K�� 
��=> 
Y�"QJ �+2 �+1	 C�5 �2  s��> )(
 ��� 
�5Q� ����
� �� 
��=> 
Y�"QJ  �+2 �+�Q
   C����k K�QR� K�'& �� �1+� �� 	 ���%

C��� �� 
��=> KQR� 
Y�"QJ  �+2 )E+�Bk ��� ���� �+1	 � .  
 
��=> ����	� +YD� ��k �8 ��^"� ��� E+�Bk #���
� ��   ��� 
��=> #�62 #+YD� ��� E�+�

� KQ"
 E+��Bk B� )���2 ��� ��� F���� 
��=> ��A	 #+YD�
��J5��� )LR 
�� C������ (   ����%
 
��=> #�62 #+YD� #��� Ek ��� s�> �8H0:βδ+γ = 0  
���=> ��A	 +YD� #��� 	 H0: γ 

= 0 
�   .�0��  
��6� xD�6� [��� ��    P����% �� 
��J5����� KQ"
 E+�Bk �� ��� s��> �n
�5, )C�0


� x��5� +YD� ��	k�� #��� 
��=> ����	� +YD�  ) .	��1 M���
 .�0��2   K��� Ek �Y
����J
 (

� �� 
��J5���� KQ"
 E+�Bk �� ��� s�> �8 
� [��� ��� �� 	 �+0    ��?��
 ���5, E�+�


� x��5� ��	k��� #��� �����	� #+YD� ��8 K>�% .�0��  

) )�:A21�#ON P�	�� :( C�	#N C	� 

1�#ON  1�#ON ��	#N  ��	#N ��:&#  �!	(�Q� RO��  

) 	�,chow(  F  356.6  0000/0  

E+�Bk �J��   H  28/8  9996/0  

) E��+�moran(  Z  4470/1  0008/0  

) �D�	 E+�Bkwald(  W 97/1134 0000/0 

) 
��J5���� KQ"
LM Test(  χ 2 552/112  0000/0  

) 
��J5���� KQ"
Likelihood ratio -LR Test(  χ 2  3427/122  0000/0  

;��	� :S<�#T=&@� C	�  

  ������ E��� ��	k�� h	� *�j�
� #���     #�� ��b�	� C��� �� 
>����@� ������� 	 K����

� C������� �J��  E+�Bk B� )
��=> 
�+���� �+0.   ���G�> E+�Bk K���W �� �J��  E+�Bk

         x����G Ek ���Q( ���� ���8 K��� 
���G+� #�� ��/�� 	 #�����
� ����� E�+� ��"QJ �
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� �"���� ! �� 
>��@� 	 K��� ����� #� ��	k�� �� 
�5�Jj� %� .�
+0  	 .'�2� VI1 ��� �
     ���Jj� 	� ��  )���0�� ����0��
 �+�1	 
Y�"QJ  
���G+� ���/��      	 K���� ������ C��5
B

  
Y���"QJ  
���G+� ���/�� 	 .'2� VI1 ��� �%� )�Y�� ��( B� .�5�"  ��%B�� 
>��@�
��Jj� )��0�� ���0�� �+�1	   ���Jj� 	 ��%B����
 
>��@� ����� C�5
B     K����� ������ C��5
B

%B���       #�� ��/�� ����� 
Y��"QJ  Z��& �Y
���� E+��Bk ��� �� ��� s�> .K�� ���8 	 ��

� ��Jj� #�62 	 
��G+�   E��7
 F������ s�> 	 �0��     .K��� l��Q��� �+�1	 C��5 �  ��

) .	�12    ��5Q� ���� ���G�> E+�Bk M���
 [����� .K�� C�0 h��I% �J��  E+�Bk M���
 (
����� h	� 	��  B� E�+� 
� 	 K�� C�7
 ��.��8 C� 

) )�:A38���� �2�
� ):# �=(9� P�	�� :( -  V2	L ���L� W	@! 	2 ���	� ��	X� �=2��
 Y����  

	��=G�#  Z���[ wx 

ex 6640 /0 *** 1294/0 - *** 

fdi 0017/0 1309/0 *** 

oil 1129/0 -  *** 0584/0***  

gdp 0007/0 *** 2894/0*** 

cap 0529 /0* 0005/0*** 

op 3014/0  - *** 0765/0  - *** 

wa 1181/0 ***  0012/0  -   

conf  752/26 ***   -  

/Rho  - 1288/0  - *** 

/Sigma   - 8795/5 *** 

�5H� �Y
��� :*** .���� -� u6� �� #���  
 �5H� �Y
��� :** .���� M5i u6� �� #���  

 �5H� �Y
��� :*  u6� �� #���10 .����  
F-Test =135/86      P-Value> F(14,238) (0.0000)  

;��	� :S<�#T=&@� C	�  

E�J         #��� ��/�� �� 
����=> 
Y���"��	 C����i �+�1	 ���� �1+� �� �0 C��0� �8 �+(
.�� )N 	�i          ��=> ��H� �+�=W �� N 	��i ���� �� .�/��0� 	 
���
��� ������� #B��

��Jj� B� �+U5� ���� 	 ��>�% ��+�  ��D �� (
��=> ����	�) 
��=> 
�
�i C�5
B  ������ y�
 C������ 
��=> K��� ) .	�1 .K�� C�03
� E�7
 �� N 	�i ��Jj� M���
 ( .� �  
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 �� �1+� ��) 
��
��� ������ C��k K��� M���
ex �+78 (i  �����5H� 	 KQR� ����� #���� )
�+78 .�/�0� �� i ) ��=> �H� �� �+78 
��
��� ������ .K��wx_ex   	 
��5� ������ #���� )(

�5H�  �� ��������� )Ek �� C	'& .K�� �Y�� #� �+78 .�/�0�   )
1���2 !����"� #��$%FDI (
) 
HA�	 �IJ��� 	wa) ������ #�+1+� )(cap    ��� K�QR� ������ I�
 
�2�� LD�2�
 ��D+� 	 (

)
��
 ������ .���� 
�2�� .�/�0�Oil) #��?� E�+� B�� �1�� 	 (Op   
��2�� �+�78 #��� (
�5H� 	 
�5� � �1�� 	 K�� ����=> �H� �� E�+� B�    
���
 ������� x��G 	 K�� 
�5� I�


.K�� KQR� �=> �H� ��  
  E+�nJ  
��HD�6� �� �8 ���� .�/�0� �� ����5H� 	 KQR� ����� ������ #�U
 

�Q� �U
B�

) Z��5������q�� 	 �>2005  ) ��
�  	 ����"5�> )(200  ) E����bJ  	 ������ )(2017  	 
�1�% )(
) E�����bJ 1389 
��5��� )() E�����bJ  	1391) E�����bJ  	 E�����O��0 )(1393 ���Y�� 	 (

    ������� .K��� C��0 ����� KQR� �6��� ��� I�
 
&+G+� ������ Nj� �� C�0 �8� ��HD�6�

� E��7
 .�/��0� ��� ������ ����� CB+W �� �+1+�   �����8 )
������ #q��8 ��n
�5, � �

?� #B����Bk �5�k�> �� )�Y�� v���0 ��Q��� �0��    )������� ��� F��� N��I>� ���( B� ����
.K>�� � �+2 N��I�>� ���8 #	���
 #���� �G���     
������� #�� q�8 ��,�  �8 K�� �0	�

�+�� � �+2 ��7�� I�
 .�/�0� �� Ek ��� )�0�� ������8. 
D�W��       � ��7b  ����U
 [���� ��� �8
������ 
������ #� q�8 �n
�5, ��� 	� ����� N��I�>� )��0�� ��   �� ������� #���� �G��� �

��� � �+2 N �8 �� ��8 #	��
 #�G��� 	 N��I>�.     ��HD�6� ���� �� ��HD�6� ��+� #� �+78
.�W�� #� �+78 VI1  
� *+"�� �H�+�  .�W�� #� �+78 �� 	 �
+0    S��5�� I��
 �H�+�

�� ����D+� 	    #�	��5> ��� 
������ Z�& F�D�        E+�, ���5nJ  	 �5��"  �����8 ��+�
 #�� 
������     �� I��
 E����� 
���
��� ������ C�J& 	 K�� C�+� 
��
��� ������ �HD�6� ��+�

S��5� 	 #B�	�78 Nj�    N�j� ���� E+�, 	 K�� C�0 I8�J�� h�> �5
�� 
���    I�1 �� 
Nj� ��������8     	 ������� ���� K�QR� �6��� #��� 
Jb�� F�D� ������5� K�� �+78 #� 


� �HD�6� ��� �� .�/�0� .�0��  
�� ���	������� ��/�� )
��� ��/   ���HD�6� �� ��/�� ��� �8 K�� 
1��2 !���"� #��$%

 ) E����bJ  	 z�+b�� E+nJ 2000)(  ) +���O
+�%2009)(   ) E����bJ  	 

��?�����k1388 )(
) E���bJ  	 
1�%1389) 
J{�8 	 
���> )(1391) #+�+� 	 #�H� )(1392  K�QR� ����� (

 ��/�� ��� ����� �5,�  .K�� ��0��  �� #�����5H� y��D B� 
D	 K�� KQR� I�
 ����� ��� ��

� 
�2�� �����   .K�� ����5H� �=> �H� �� 
D	 K�� �5H�  
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  ��8 ���� ����5H� 	 
�5� ����� #��?� �1�� E�+� B�� 
5H� N 	�i ��� !O� ��/�� ���+�
 ) ���� 
D E+, #�Y�� ��HD�6� 	 
&+G+� ������ oD�j� 
�5� �6��� ���2006 �1�% )( 


) E���bJ  	1389) 
0��B	�0+i 	 
OD��@
 )(1392     ����?� �+�78 -�� ��, �  .K�� (
    .K�>�� �� �+2 N��I�>� I�
 .�/�0� Ek .�Q
� �� 	 ��D+� 	 �0� )�0�� ��0�� #��7�� 
1��2
   #���� #���?� �6��� �+1	 .K�� ����5H� 	 
�5� I�
 �=> �H� �� #��?� E�+� B�� �1�� �����

��?� ��( �+78 	� �        ��5� ���65� #� �+�78 
�D	 .K��� #���@�A� KQR� ����� #���� �
     )... 	 E��QD�( 	 N�&�� E+�nJ  
��"��	�� #�  - 	�% �+1	 	 ��2� #�  �51 �(�j�

!����    ���65� 	 
��2�� ���>'�2� )� �+78 ��� ���& �
�JD�{ #�      E�+�� �����
 F�8�� 	 #�

J
 )��65�  �� E��5, 
1��2 #� �+78 K0�� ��U�
� E�+�     F���J� � �+�78 ���� ��� ���?�
  .�5 � E�7
  

�� K��� ������ 	 
�2�� LD�2�
 ��D+� )
HA�	 �IJ���     #���� ).���58 #�� ��/�� E�+�5&
      ���5nJ  	 .K��� C��0 ������ I��
 �+8$� ��HD�6� �R8� �� �8 �5�"  .�/�0� �� KQR� �����

���6� �8 K�� .�/�0� �� ����5H� 	 
�5� ����� #���� K�
 ������    
�� #��U
 

��Q�   )��0��
   Z��& 	 #�	��5> E�+� ����i �(�j� �5� ��65� E+nJ  
��
 #� �+78 �� K�
 ������ ���B

������ ��I�O?� �+1	       h	��> ��� Z��2 ��+�@� ����R8� 
��
 #�  C��	k�> ��D+� KO1 #�

� .�0�� ��0�� .�/�0� �� 
�5� ����� 
0	�> Z�2 �8 K"�
 ��U�
� B� �	� 	 �	�  

� B� 
b�v" .�� #�  .�� �� 
��=> #�    !����"���� 	 !���"� ����� �Q���� ��2� #� 

� ��"��	 ��/�� #	� �� F��"� #� ��/�� B� -� �  ���/�   ���i 	 M��"�D) �0�� Lesage, J. 

& K. Pace (2009)  )2009  -�� �  �� ���/� !���"���� 	 !���"� ����� Nj� ��� ����� �� .(

� ����� � ��/�� B� +0   
>���@� ������ xD�A �� 
��=> ����	� .�� M���
 B� �6��� ��� �� .�

C������ )�0 ��	k�� q�� KJ"A �� �8  .K�� C�0      �� F���"� ���/�� ����/� ���� !���"� �����
�+78 i �+78 �+2 �� ��"��	 ��/�� �� i 
� E�7
 ��       
�D��W ��� F�8 ���� )���� �� C	'& .� �


� a'(� � ��/�� �%� �8 �+0  �+�78 �� ���"��	 ��/�� ���� N��I>� � �+78 F8 �� 
��G+ i 

      K��� ��� !����"���� ���� )F�8 ��� B� !���"� ��� �"8 �� .K>�� � �+2 N��I>� E�I�� �, ��

�     �+�78 �� ���"��	 ���/�� ��� � �+78 ���� �� 
��G+� ��/�� N��I>� ��� �Y
��� �8 ��k i 


�  ������/� v�+�� �Y
��� ����� ���) �0��    
�� � �+�78 F�8 ��   ��� .(�5�0��    ���� )
�8�+�(
        ���� #� I����� B� 
8��W !����"���� ���� 	 #�+�78 E	�� #� I����� B� 
8�W !���"�
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) .	�1 �� .K�� #�+783    ���/�� ��� F���"� #� ��/�� ���/� !���"���� 	 !���"� ����� (
 ����� ��"��	 K�� C�0.  

) )�:A4() )�:A ;#�
� :3&��# ���L� 
��N�2 �(��] � 0=&��#�=^ �0=  

�=G�# 0=&��#  0=&��# �=^  $]  

ex 177/0 ***  163/0 ***  341/0 ***  

fdi 011/0 -  205/0 ***  194/0  **  

oil 053/0 - ***  032/0 -  085/0 - **  

gdp 0002/0  -  0007/0  -  0009/0 - **  

cap 184 /0***  152/0 -  ***  032/0  

op 100 /0  - ***  070/0 -  *  1711/0  - ***  

wa 147/0 - **  134/0  - *  012/0 -  

;��	� :S<�#T=&@� C	� 

	� # ���	=2 :*** 	� # ���	=2 :** .:B�
 _� Y"* �
 C��
  ���	=2 :* .:B�
 P�� Y"* �
 C��

 Y"* �
 C��
	=� #10 .:B�
  

) .	�13
� E�7
 ( �� !  
��
��� ������ �8 � �    ��� !�  	 !����"� ��+�   ��+��
������ .���� ���"J  #� �+78 	 �+78 �  .�/�0� �� 
�QR� ����� !���"����   !����"� #��$%

�� 
1��2 �� 
D	 K�� �5H� 
� 
D	 ���� 
�5� ����� !���"� �+(   K�D�W �� 	 !���"�����+(
	 KQR� ����� #���� F8       #� �+�78 	 #�+�2 �+�78 .�/��0� 
�5H� ��"��	 ��/�� �� ����5H�

  .K�� ���"J  

     ��8 K��� ������ ���� �� .�/�0� �� ��$%����� !O� ��/�� ���+� #��?� E�+� B�� �1��
Ek 
�5� �����  �� !  �� !  	 !���"� �+(    
���
 ������� .K�� F8 KD�W 	 !���"���� �+(

� .K�� 
�5� KD�W �� �  �� I�
�    ���� ��� � ��/�� !���"���� 	 !���"� ����� `+J?� C	'&
Ek B� -� �  F8 K�� ����� � .  

 

6. �B��8 �	E#&�; � ���� 	$ 

������ 	 ������ ����� 
���� �HD�6� ��� 
��� ��      .�/��0� ��� 
1���2 !���"� #��$%
C��� B� C������ �� �+U5� ��� #��� .�+� �5� ��65� #� �+78  C�	� 
�( #���k #�   #2000   ���
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2018 ) #�=> ����	� .�� h	� ��SDM(     E�+�� K�QR� B� 
8��W ��Jj� M���
 .�0 E+�Bk
��DT� ��� ������ #� ������ )
��
    
�HA�	 �IJ���� 	 K��� ������ )
1��2 !���"� #��$%

        ������� ����( B� .�/��0� �+�QO� 
���
�+� ��HD�6� ��+�� #� �+78 
5H� .K�� .�/�0� ��
     ��� !�  
��5� ������ #���?� E�+� B�� �1�� 
D	 )�
��� �� 
1��2 ���?� 	 
��
���   �+�(

      ��7
 ��8 ���� .�/��0� ��� !����"���� !�  	 !���"� 
�� E      �� ���"
�+�
 B��� ����?� �� �
.�/�0� .�+0 SA�	 ��T� 
��B  

�� M���
 �� �1+� �� K�� 
� C��k     .�/��0� ���O� ��,�  �0� #��� �� ��B #� ��O57�i E�+�
:��� �����  

       
���
��� ������� N��I�>� :
���
��� ������� N��I�>� ���( B� .�/�0� u6� N��I>�
C�Y5� E���>� ��8 �� x1+�  ��D+� #�   
�� F�2�� �� 
��
��� S��5� 	     ����( ���� B� 	 �+�0


� �+QO� �� .�/�0� �>�H� N �8 .�7j�    
>��@� #�� q�8 ������ �>�H� ��QD� 
������ #� 
�
�2��8 �� SA�	�� �8 KH5� 	 �  �� 
�2�� #�  K��    ������� N��I�>� x1+� )K�� C��k


� .�/�0� N��I>� ���( ��� B� 	 .�+0  
�6��� �+QO� �?� #     ����+� .�/��0� ��� #���?� E�+� B�� �1�� 
�5� ����� �� �1+� �� :#�


�      �����	 S�
�+� S�>� 	 ��>��7�i #� �+�78 �� l�Q��� ��7�� �, �  F�O"� KO1 �� �+0
������ #� q�8 �6��	 	 #�   Ek S�Q� �� �� C��	k ! ��> �� #��@�A� #����� 	 �0� ��Q1+� #�

�
 �� ���1 F/0 ��?�� �5��B E�+��.K2�� C���"% I  
������ N��I>�   #� ���k�� �+1	 K�& �� K�
 #���� #� �+78 :
1��2 !���"� #��$%
.�
�8 �Y�� B� 
��
 ������ *$1 �5
�� 
��B��k�� #�      C��0 F�>�� ...	 �Y�0��% )��$�%   .��
�

C��� E�+� KQR� �� �1+� �� ��5nJ     ���� )��HD�6� ��+�� #� �+78 #��� ��/�� ��� #�    �+�(
�� U

� � ������ ��7�� *$1 KO1 �� �HD�6� ��+� #� �+78 �%� �8 ���    !����"� #��$�%

���
�� 
1��2 
� I�
 .�/�0� )�558 #I�� .���� �+QO� �
�+�  
�� 	 ������ N��I>� S��5� N��I>� Ek SQ�  .�/�0�    ���/�� ���� KQR� ����� �� �1+� �� )I�
 �B


� .�/�0� �� ������ .�+0 SA�	 ��+� �
�+�      I��
 #��U
 

��Q� ��U
B� Ek E�+� 
�5� 	 
��

      F�2�� �� 
���
 #B��� C��	k��> N��I�>� 	  Z�2 K�
 ������ N �8 �8 K�� C�0 �����
     �+�QO� K�O1 �� 
�0	�> Z��2 N �8 	 .��58 ������5� .�0 � �+2 .�/�0� N��I>� x1+�

.�/�0� 
� ���+� 
��B �+0.  
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