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 ��$� �%!�& �����' 
�	�(� .�!� ��� ��*�� 
+�,+� �	��� ������ - .�� �	 ��/�%�� ����� �	 �+��& 
�
  ��

 �	�(�.��� 0�� �� ��� 
� ��1�2 ' �3�4� .�� RBV  �+��& 
���  ��� ���� �� ����2� �+��� 5	�4&


+�� �2�  ��6 
+�,+� �	��� ������ �� �1+7 �	 � - ���,� ��	�����	 &�2  
�	�(� ��$� 5�����' ���� 81!. .��

 �3�4� �	 ��� � �%3�9� �� �� ��#�� 5 �:& � ��$*& �����' 
� ��� �� � � ;��<� 
+�,+� �	��� �	 �=�& �	

 ������ ���6 ��� ���� >!�& ��
+�� �2�  ?�%�� ��+�� �	��� 
� @�A�� . - ���1+ ���	 
��� RBV 

	�B��B ��1�2 ' - ����
  �B��C�� �� �%�� �� 
+�,+� �	��� ������ ���	
+�� �2� 
4��D �	 ��� 
�  ��

��� �*�� �����' 
�	�(� ��$� �� � 5�� �	 �+��& 
�.  

��"� #�$"�,
�	�(� ��$� :
+�,+� �	���,��� �	 
��� ������,
+�� �2�  

  

1&���� .  

 �%�� �� @�%# ��� ���� ���	 
!�!� G���� �� 
��
+�� �2�  � 3�& 
��+��& ����A� H���6���$� 8� ��!. 

 > :� �� ,	H��*& 
�	�(�  H���4� �	 ���A� - �%�� .�� -���1+ H� &�& ���! � 
��A3� . 	 ����� �& ���	����� 

 �� ���� ������	 
&� �A� ��� ���$� I��� �+�� 
� �J��.  ��� ���$� �� � %(�� .�� �	 �=�& �	5�!�' 

 ���4&50 ٪ 
&� �A� ��� ���$� �� ��� 
� ��2+ �� [1] G�9%+� 5	�( ���$� ����� �	 �� �!� �7 5�� � -  M�#

��� ]2� 0�� �+��& 
� �P+ Q� - [ ��� ���� ��B �� ��
+�� �2�  @�+� �	 �	 ��� ��+���� �� ����$� 8� 

���,�.  
����� 
+�1= ��� ����	 ������ �� S�T6 �	 �� ���,#� U��+� ��� ��� + ���	 V/& - � ��� 
� �W���

 ����� ��!7 � A� X�:3 �� ��� - �!� 
� �Y+ �	� P � X�:3 ��.  $ + 0�+�96�!� .�� �� 
3�Z �� -U��&  ���	

 �� ���� H��( ����� �	 ������
+�,+� �	��� ������ (HRM) ��� �YZ/� ����� �� ��� ,	 �� -��2 	 .��  �	



�+�� Q� ����� ��� 
� ��#�� �Y+ ��.  �� 
�����81! �7 �� �+��� ������ �� ��= -������  �=�& �	 �� ����

) ��6 
+�,+� �	��� �	HR - ( ��1 �]�� I<	 �� ����6�! ;��<�
+�� �2�  ���,��%	 ��^�  ��� _:	�+�.  

 �� ��� 
� ��1�2 ' �3�4� .��������  
����	  �	���(RBV)  �+��& 
���  ���%�� �+��� 5	�4& ����� 81!

���	  ��� ���� ��
+�� �2�  
+�,+� �	��� ������ ��HR  ��6���	 �  �����' 
�	�(� ��$� �� � 5�� �7 �	

.���,� ��	��  .�� �3�4���� 
� 5 �:& � ��$*& �� �� �� �%3�9� �� �� ��#�� ;��<� ��� V�� � -
+�� �2� �� 

 
� @�A�� ��6 5�!�' ������ �	 �=�& �	 ���� �� ���A+ 
� �,��4� ����.  81!RBV � HRM  
	� �!� ��

 I<	 �� 
�	�(� ��$� �	2  ��� ���� �	 �� ����� �7 �� �� -
+�� �2� 'HR  $ +��#�� H���  ��� 
#�%�

�!�.  �%�� �� ����6�! ��1 �]��
+�� �2�  I<	 �� ��2 	 - ��� ����	 � 
�����3  ���( 
!��	 
��� �. 

 I<	4 ������ 
� �W��� �� 
 b���+ -��� 
� 
!��	 ��  �� � 3�� b���+ � .��� 
� �W��� �� 
+�� � �����	 I<	5 

 c�B��B Q������� ���	 �B��C�� HR  �� �%��
+�� �2� ��� 
� �W��� -
��� �	  5�� �	 �+��& 
� ��

��� �*�� �����' 
�	�(� ��$� �� �.  I<	 �� �� � �* �+ - ���1+ ��6  @�+���� 
�.  

  

2 . �� ���)� ��*�	� �	�	�� � �������)+�� ������ �����  

 �	 
��� ������c��� (RBV) >!�& ���	� �� - Wernerfelt [3] �!� ��� 
#�%� . ���� �� Q� ����� �	

 e ��& �� H�+���� � �	��� �� ���$#� f�+ ��,	 �	�� H��1� �%!�& ���! 
� ?4:��.  ���	 �� ���' H�+���� � �	���

 �� � 5����$�  �����'���� 
� 5 �2& �� 
�	�(�. ] �� ���& 
� �� �	���4���	 �4D [ ��A+  � 
+�,+� �	��� :

 @�g� ����� �	) 
+����! �����! � 
+�,+� �	��� - 
3�� �	��� - H�$ 1*& - �� � � 5� ��A= ��) 
��$ # �����!

- @���� ��� 8�, ! - 
+����! ���6�! ��� 8�, !HR  �) 
+�,+� �����! �	��� � �� V�� � H��h( - �� H��1

(�������. ��& 
� �� ���A+��&���� ��� H��1� ����� �	 �+�� 
  ��6 ��� 
����� �� 5��� �����	 ��1	 �	 �� +

����  ;��%& 
��� � �	�( . �B ���	 .��� .���,� 
A� V��� ����� ��� 
����� 
i�,��� �+��& 
� �������!

[5]  ����� �	 ;��%& ���# I+�� ��A= �� - ����A� ����2� 5	�( ��%	� �� ���A*���� - �� V�i+ - �� H��1� .

 & . �jA� � - �����#� � 
��+��& � - ���7�# - 
%A= ��� 8 
+����!��� ;��%& �!� >&�� "�	 
����� �	 � -

���	 �����' 
�	�(� ��$� �����!  .��� 
� 8���# �� ���& 
� - @�g� ����� �	) �� �+��!7 �+��& 
� �� H��1� .��



 �� ���7 �!� �	>!�&  �(���� � �4&  ����� �	) �� ��,� ��� � Z/� �� � ��# �	 �T:�� ��� H��1� @�g�

 �!� ���& 
A+ ����7  
C� �� ����] (6 -81[.  

H�= ����+ �� HRM ������ � A�� �	 � �& ���� �� 
��� �	 ���� �� �1+7 	��+��� �	 ����* $��� �	�(�
 

�'���� ]9-11 [�*�� ��+� .������ - f��� �	 ����� I<	 ���o� � 5Z +���+
 �� �Q ���� 0�� ��� �+�p 

�T��� �� + �� �	 ������ -e!��� �	 ��Y�� �2& 5 �Q ���!�� ��q�� ��7��! � ��	� �W��� $��� �	�(�
 ���� .

�	 �=�& �	 
+�� �2�- ���6 �
 ��&+��  ��I��� $���� �� �D�? r9! �' �. ��6 �� �� �$A�!���- I+�� � 

����A� �1+7- � �� �1%& ��6 �,+ �	 G���� ���� ����	 ����� 81! :��. �A� �
 �+��& �*�� �	 �#�� �=
� 

$���� �� �� A%& � � ���1i+� �2�
 � �� I��� ����� f��<�!� �� �2�
 ���.  

RBV �	 
��� �	 ��1B @��� �'�� �!�- �� �2& 5 @�� VRJO [12 : [V��� )V (- H��+ )�!�� (-  � �4& 5	�(

���	 ).� (- �2' +�
  
��+����!-  .��� 
�+��	
 ]12 [�4�%� �!� �� ���� �Q $��� �	�(�
  
� sPZ ��

���- +���
 �� �&�	� �	�(�
 ��� ��2+ ��- �	 
��� ���i�,
 ��� t<2� � �� Q�� ��� � �+��&
� -�� �� A+
 

�+��& ����� �(�� �� �4& � ���	 .��. Z/� � ��,�  ���& �Z ����� i�,	
 �	 ����* r9! � P
  � (/6

Z�� � & A
- V���' � ���i  H����(�HRM - � ���� ! �!� ��� ��
 ������ ���� .�1���� �	�� @�+� �	 

���	�
 � ��1	 ����	� �� �	��� +�,+�
 ��A���� � ���+ ��6 ���A+ �,�� � G�� ��. ���� + ����� T<�
 

������� � H���Y�+� ����	 ����� .�	 ����� @�g� -  f�A&�����+���� ����	� - (/6 � - H��1� �� ���� ���+�  ��

�+���+���	 �+�i��� ��� 
�Z �- ��. ���]
  ���� A+
 +��&� �	 ��D 5��� ����7  ���	� �&�5 �	 V��� ���- �i� 

��. �� :� > ��� �	 �1+7 i+� �$ ��� .�� �� ���]
 ��A���� � ���+ �� �	�(� ��&�� H�� �+��� I4+- ���� �� 

�1+�-� �1+7 �
 +��&�� >!�& �(�  �����4& � �+� � ���( .�j+7 ��	� �Q ���� 81� �!� ���	 �*�,= �%!�& 

��. ��T6 H�  ���	�	��� +�,+�
 ��6 �!� - �� �	 �Z��
 A+
 +��&� >!�& �(� �� � ���( � �4& ���� .�	 ����� 

@�g� - ��A��� - ����#�� � q'�V� "���� ����" >!�& ��������+� �+�+�
 �	 �	�(� ���� ��� 
+�� �2� 

�+�+�
 QA� �!� ���A+]13 .[�� ���� �	�� ! 8�, ��� �%!�& �� 
��� �� ���=� ����6 ��� ]101 "���]
 

��� �	��� +�,+�
 � �� $��� ��43�	 .���� 	 ���A� �	 �� ��=� ! 8�, ��� HRM _��	 $��� 
�	�(� �'���� 

���� ��� 
� ]14 .[��� �� �
 ���& �� ��. %(�� � �#�� �� - �� 3�Z
 �� H���(� �	 �Z��
 >!�& �(� �4& � 



�+�� 
�- ! 8�, 8*,�� + ���, .�� �+ �* - ��. ���� �	�� �� sPZ �����6�!� ��6- ! 8�, �� � >	��� �	 

������� ��6 ���!�� ��q�� -��� ���� u&  H�� .�A� v�,Z� ��� � �u�
 � ��A��� f��� � ����#��  ���	 

��D�<� ����+� � �*�� �	 �� �!� ���� H�P� +�,+�
 ��A���� �  ��� 
�]�����+ HR  .�����	��	�-.  ��$�

 ����1i+�����! �� H��1� ��� ��A�
 ��7 
A+- ���	 �� H��1� ��� S�6 -���� ���	 �� ���#� ��� �� & 8 - �+ 

�1�& �� � �� ��� �� ���	 ��P�� ! 8�, �	��� 
+�,+� [10] H��1� ��� S�6 �%!�& ���#� >!�& ������� ��. 

���� - �� �� �� ��6
 �� ���� ' ��� ��!� -�	 �=�& �	 A�� �  . �BH��1� ��
� �� 
+�� �2� - �	 ����
� 

"�	� �2�
 �+ �* ����A� ���6 �7 �!� p M�� ��- ����A� ���6 �!� �� �+ �* ��� ����
  �+ � �!����#� .

! 8�, ��� ������ ��B��C� ���6 QA� �	 f�*,+� �$#��I ���#� ���6 � �	 ����
� -"�	 �	 �=� � �� ��� 

��� ����� ���	 ���#� .��2 �  

  

3 .���-�.� �� ��*�	� ����� ���)� �� �������� � ��	�	 �&��/   

�� �%�� 
+�� �2� - 3�%# � ��� ���� ��� w�$	 ��  r9!H��*& �	 H��*& ��� 
� x� .H���6 
+�� �2� 

�	 ��Y�� �o��� �o�4&� �* �+ ��� ��	� 
+�� �2� "�� � �3�A:� �+�� 
� ��*�� .�	 S�T6 ���� ��� 

I<	 
+�� �2� ��+� �	 ��D ��!
 �� ���!�� ��q�� ��	� �& H�u - ����	�	�
 � �� �� 3�%# � ���i �� .�A� 

�!� �T&�� ���� �� ��1	 �2<	���, + �Y+ ���� - .�� ���P�!� �� RBV �� 
+�� �2� )�	 S�T6 
+�� �2� 

��+� (- �	�� 6�	
 �� ��T6 H� ���6�!�  Q� . %�I<	 �#�� �Y+ �� ��- - �� �Q G�D - %+���
 ��	� 

�T&�e RBV �� - � �� �!� ���i - �T&�e RBV �Z
 P� � �& ��	� ����* $��� �	�(�
 �'���� ���A+ 
� ��*�� .

��. ��= ��� �%�� ��&��� �� :  

 ()' j ��
  :' j ��
 ��
 �� 81� �&�. H�P� +����!
 ����� �� 
��i�� �!� H��J� ��A� �� �	 ���#� 

�h��� �7 �!� ]151 .�! ���T ' j ��
 ���A� ��6��� ��� ���� ��=�- ��%
 �A&�$ 4#�
 - ��A�� �� ��,�! 

&���
 � ������'
 �h#
� ]151 . �	�Y+ �
 �!� ���� ��� 
+�� �2�  �����r9! "�	
� �� ' �#�2 � 

' j ��
 �� f�A& ��. �� �!�T ���,� .��  .���� ��- Z��D
 � ' ��� ��!� ! 8�, ��� +����!
 - �� ��	� 

������ �	��� +�,+�
 � �� ��	� �� ��= ��� �A� &�
 ���i �� �� �Q �� ���6�! +����!
 �Q ��� ' j �� �!�.  



)c (+ �� �	 5(��Z ��+�!� $���� ��� �Z�� :
+�� �2� ��+� ���	 5(��Z ��+�!� $���� �Z�� ]16 [��6�! ��� 

�!� .' i �� �i3�� !���
 ��	� c�<�+� �������� �	�(�
 �	 ���� $����  ���	��y �#7��� ��� �!� .

���� ��� 
+�� �2� ����A� �� �*�,=� ���  
�����	� �	 5(��Z ��+�!� $���� ��� �Z�� ��6 �� f�A& 

�� �� ��� .�A� ���,� .�� ,	 ��� �� -����� �	�& HRM  �	6�	
  �����:��� ��� @�A�� ��� >!�& + �� �	 

5(��Z ��+�!� $���� �=��� �!� .�	 ��. &�& -e ������+��� .�A� �!� A� �2 ���( �	 ����7 �	 r9! H��1� 

��6 - � - ���$A� - ���� ��� 
+�� �2� .�A� �!� A� �2 ���( �	 ���P�!� 5��� �� H��1� ��� ��6 

.����+  

)z (���! 
A!� : ���! 
A!� ����� �	 "�Z�  ������ I4+  ������ ��  Q������! �+�� 
� ��6�!- � 

3�%# � ��� ������� �	 +��( . TT<&
 - ����+ ��� � ��=�  ���� V�� ��� �����+�� 
� ����� - �[17] �Z �

�7 �� �� �� �������� ���� {���# +����!
 �7 �� |�<&� ����A+ 
�- ��� r9! A!�
 ���q� 
� � J�& .��/� 

�	 ��-. A!�
 ���!  ����=��� ����7 � I+�� ��1+ �� I<	 ��� �6��
 ���� ���q� 
� � J�& .�� ���� 

��� 
+�� �2� -  ���! 
A!�- �& �Z� - >!�& +��( . 	 . ��A3�
 � H�	�T� �	 ��=� ����q� ��� �!�- ��� 

,	 �� ���� �� � �} ����� �!�- �� �� �7 :� > �	 H�� �'�� � �	 H�� �� �!� 5���� 	 +��
 �J��� �
 

��� .8*Z H/��%� ���� �� f��� � �� � �� �� � �} ����� H���o ��=� +��( . � V�� ��� A!�
 ��� - �	 

��Y�� Ah& . r9! "�	
� �� ��� � ���6 � 2<	�J�
.  

)� (�������� ���!�� ��q�� :��	� ,	 ��� �� ���� �� �� "����� ���!�� ��q�� ! ��� ' �� ��� �� 
� �:&

��A+ 
� -���	 @�+� ���+� ��! 	 ��2 �	 �6�� � V��# �2�
 ���,�- ������+��� 2<	
 ��=
� q'�+�� �� ���! 

��� ��6 �� A� �2 �� �Y+ ��#�� �+� � 
�- ���� �1+7 ��	� 3�� . �!� ������ �� �� �+� ��� ����q� ���� .�� 

��. -H��� ��	� ���� �� Z��D
 � ' ��� ��!� ! 8�, ��� 8*,�� HRM . .�, + ��!7��. �	 ����� -@�g� 

����� ��	� ���� ��� 
+�� �2� �	 �Y+ �
 �!�  �������+  �1+7w�$	  �!�� �� �� ���� I��� x�+ 


+�� �2� 8� �� ���� - � ( �A ��� �2�
 - �	 �!� ��7 .�� �!� ���i - ���� ��� 
+�� �2� ��!
  ��=�
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