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����� ��	
�� �� �������� � ������� �� ���� ���
�� �� ���� �� .�� !�"�� �� ����� ���� ���� �"#� ��$ %

�&��'#� % ����� (#) �� �*�+ , ���- �/0�  �����&� ,
���� ���&� 1�� 2#3 �� ��$ ���
4� !�"�� �� ,
����

45�& 6��� �7 -�/,� �� �&� 2#3 %����'#� ���� - ��� ��58�� ���� (#) �� ���� ��.  �� �� �� 9��$ � ����

���� ����:,��; � ����� <�=
�� �#���������� �� �7 �(#) �� >�?� � �@#�  ,� ��� .%&#A��- �� 9��$ � ���� 

<�#
B� ��#B C3�����; ��
���� �#,�3 ��� ����� ����'#� ��� �� �7  �� � ���D E�5� �#���' �����D�� ��� 

�@#� �, ���. F��G3 %�� ����  ����: �&0?� � ��H@� �IJ� ����D ���� K8�$ ����� �� ISIC,��� ��"L  

� (#)� ���� �� ���MNOPQMNRS �,����36� .T��) ,��@� T�(8�U� �� �B�� �� ��	
�� �� �
;��  ����: -,
(#)

�IJ���
$�� >�� V8�� �� K8�$ ����� �� Q��
;� Q��W0�: �� � � � �XD ����: ��X:Y�&I  K8�$ ����� �� ��C�

 6&45����D���� Z�� �� ����
�� �� �  ����0� &5, �� ���[���
$���3 >��  6��.  2��
���\� >�� ���[��  ��#��

��'#� ���� �� ��&��0B �� ]���� &��� �W� �� ��\D ���	
�� �XD ��^; &��� %&#A�� � (#) �� ��  ��&�

��'#� ���B ��� �� ."� ������ ���� 6� (#) �� ���� ]����&_�� �#���'#�  ���� � ��B�� &���� �� ��� 6� � �

(���� ����,���� �#��� �, ��� � `��0���� .%&#A��-��� � ��� [<CB ���: a� ���#: �� (#) ���  ��##D

��'#� ,� ��: ����� (#) F=� �� ���B ��� �#D.  
  

 ���� ���	JEL : C23; M13, L21, L11,   
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�����  

���� ��� ��!	�"�	#��� "�	� $�	�� % !&�	'�	#��� (") (�	� *��	�� % +���������� ��,-�. " /0�� 

	1 ��!1 �*	����"�	#��� "
�� ��2��  .-� ��4 ���	��  % �	#��� ��,-�. ��0�� 501 �	6�� 7	�� �� /�

�+��!��	� 8�! 9: ���2  . /�	��(��6�� "	'���	� �� ;�#< ��   	� 	'=	> �?��� (	���*� 8'	> 5@�

���A � B	
< % 	' =	> �� 9	A
��> C�# �1��1� ��0�� % D-�& "	��*E*> % 	��*��#< .

)�G	�� (HIJJK� (HLJMHNO (� �Q!� "�1 �� ��	�@ /�1 �� �	!� /.�1 	� �> ��	�@ �	#��� �

� />�� R	� �� 9
2 �-<�� "	'���	� �� �> ��� 
�'��< S�� ��	�@ "	'���	� �� �!	'���> (
2	�

 ��<
�2	� ������� /�	�� 
�2	� T��> /!�U� �� "�!VW . ���	�� X��*1 Y! �� �> �!	�'	Q�� /U*U� ��

�  ��	�@ ���	� ���% �-<�� "�� �� �> 51	� /*E*> % �*?	W "	���*� 	� 	'=	> �?��� Z*G� �� 
��2

 /�	�� [!	��/1�
������<�� �!=	� /*U�� \�	2 �� +*� ��	�@ "	'���	� �� (.  

/�	�� �	]�� Z�	� �*) /*�'� �� �@�� 	���6�� "	'���	� �� ( �*� /�	�� �� 	��� 7��E �!� 

!��Q� �#�� /6�� �� ��@� "	�'	Q��D-�& T�@% �]-� T
/�	��  "�1 ��  9�
���!
��#��� �	

/1� ����A ���� �1��� ��� ��6�� .����W(Porter, 1998)/6�� �' �� /�	��   Z	. [�W �� ��

��	��� �����% ���� �� 
��� "� ^��� B�
� �� !6� Z	. [�W �** �� /�	�� B
2 T
��� �

 /6�� T�UG	� ��1 9: _0� �� % /6���'��
2	. 

,�� Z	. [�W*� T
�'� Z*	'%�"��	�� ��� 
���	0. :  

HM�%�% /6�� ��  (aM� /�	�� B
2 *	�'	Q�� �"��@� � (I M
�� !	'=	� 5�	@ �� 
" 

��	@*��bM�� ��	c B�
� ��< !9���
� % dM�� ��	c B�
� �9	A
��� �e�. �  

 �!���	���%�% "��� T�UG	� "	�'	Q��� 9	A
��> �e�. (9	!��� ( /U*U� �� �!+Q!	@ "	'=	> %

�� 	� 	��: �� 7�
> �' % 
�2	� � /6�� �� ��@� "	�'	Q�� "	0�� � /6�� �' ;	< f!��2 �� �@

�������A �U-� ���	�� 5G	) "%�*� 
 .�� _	@ T	Q� �!� �� /�	�� ����W  "	'%�*� ��' T
��*A�� �� �>

 (/1� /�	�� T
��> �	�!�"T����A /�	��� "
	� �. (Porter, 1998)  

1	1� Z��. �� %� �' h%�< % �%�%���� ! ���	� $	&��� 
�/1� �� �� ����	1�	� " �� R��� % 

 /6�����2  .� ��!�� ��� �:!1	1� 8U� 	�'	Q�� h%�< % �%�% 
��i� % R��� �� �� ** /6�� �� �

  

1. Intensity of rivalry among existing firms   
2. Threat of substitution  
3. Bargaining power of buyers  
4. Bargaining power of suppliers  
5. Potential entrants    
6 .  Extended rivalry    
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�	�" �
��  .� �0�@ ��!VW	� $	��@� �0�@ %� h%�< % �%�% �Q!�� �:!
���	�� ��W !	"���	�  �/1� �� 

	�'	Q�� 
2� �� ��� 
��	> "%  j�U1 
��	>	� "	�'	Q�����2 . ) Kaya et al, 2002, P.2(  

���VA � �*k	� ��6�� "	'���	� ��]�. �� S!�4 �1 �� 	�'	Q�� h%�< % �%�% �-> ��4 �� .l=m%� 

@� ���	� �� /�	�� 8!�+�� S!�4 �� 	�'	Q�� h%�< % �%�%Q�� "�%:��1 % 	���*� 8'	> 5 "	�'	

� /6�� �� ��@� ���A(�� �4 	*�	k :T��� 	� "	�'	Q�� (h%�< % �%�% 
�! h�	< /6�� �� �*?	W "�%

"	�'	Q�� % T
2	� ��� T /6�� �� 
!
@ "	�'	Q�� �%�% 	nG	k % ���A � 	��: �!+Q!	@ =	� "�%l	�
�. 

 /6�� �� ���� "	�!o�G��]� �%�% 5@� "��� 
!
@ "	�!o�G��]� "�*A�	> �� �> ��c ���A �

/��� 
!
@ "	�'	Q�� 
2	� � ���	! ���U�1� "	�'	Q�� �� ��.�  

 "	'���	� �� �!	!�W % R��� �	�!� % "�!VW /�	�� /!�U� �� h%�< % �%�% /*�'� �� �@�� 	�

� ����Q� B��� 9: �� ��VA �*k	� Z��. ��*� �� "� �6G	p (���> ��6�� 	� /1�	6G	p� �� �� 

�*�6�� �	#��� ���� �� !	�� �� =	� +���� ��@% �Q�	�� ����A B��� 9��! ���� _�
2	���  ��0G� 

�!� 
� 	� X' Z,� �!�	"�G%� �� �	�� T
�. 9��� ! j��� _���2 .   � 9	�� 8'%qW �!� [!	��


'� 9	�� ��� �� 
'� *�	"	'���	� �� "�6�� ���� ���� � +�!�	"���� ��@% �<�� % � �� 	�'	Q�� 

G	6�*	��"�	#��� " B��	0 �
���% .-,���	#��� B�
� �� "	'���	� �� "�6�� � ��@% �� ���� 

��� ��r< B=�#� s%�� ���	� �� 	��� ��%: �G� �� �,-� ��2 *� Z!� �� ��*�	"	�'	Q�� �� " 

�6����< ���	� �� !� Z��. 
*���� +"� B�
� �	#��"�< t� /G	� % !� (
���' ��
! ���	� �� 	�'	Q�� �

�<!� Z��. 
*	�'	Q�� 
���	� +"G%� ��� % B	6p� T
��� �?��� �� �� f1�� * �p-1 /�� 
���' �

	�'	Q�� 
2� �� _�	 % T��%:"
��2 tc��  .	�'	Q��"�	#��� "�u�' *� B�
� �� �*���"��� " $V@ 

� % �A�	�*�"	' T�	�� "G�� *T�	�� �.��� % 
������<�� 
 	'"	�1 !� % �*%�" T�	E�1� 	� �� K#&� 

� /<���W B�
� ��*� �� % T��� $V@ ��< /�1 �� (���!�4 �!�	#��� B�
� ��
� S"� *���" 

 5���	�� !
�.) �*-� (9��	,�' % HILa K� (HOaMHOI(  

  �-�� �!���	���> "� �� �6G	p �!�
2	� � �@�� ���!� ("	'���	� �� �> /1� � ���> ��6�� 

� "	'�	#��� % +>���^ �� 	�'	Q�� h%�< % �%�% �]�!� �� �@�� 	� % ���� ��@% "�	!JJ �� �]! 9�%

 	E!� 8U� "�!VW /�	�� 8!�+�� % +>��� 8'	> �� 
���� � (���	�� "	'%�*�
!	�� /<	�2 % �6G	p (

 Z��.�kv h%�< % �%�% �� � �� 	�'	Q�� KG	< �*�u�' % h%�< % �%�% _��� /<	�2 	� 
���� � 9��!

T
��> $V@ Z��. (/6�� �� 	�'	Q�� �%�% �	#��� ��*� �� ���� "��VQ�1	*1 ���� �� �� �!	'�	]'�� 


'� ���� 9���VQ�1	*1 "%���� ��6�� .  

  

1. Dynamic Competitive Process 
 

"#����� ���$ %���& �'��� ($�� ���$ ��)*��! ���� �+ ��+ ����� ,���� ����-��! .��/ �! ,��
 0� 1�2� ,���3 �! . 

5 #�� %��/ %��6�7� �! ,��
 0�  086�/  9��
 ��:;5<< 0��+ =;5<> 0?�� =;5@A 0�B! =;5@A ���C 0$�D
 � ;5@5 

��E� ����� .  
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��� ��� � ���� �	 ���� ����� ����	 �� 

	�1�� �!� ���6G	p �!�   Z��. ���	! R	0�� ���kv	�'	Q�� KG	< h%�< % �%�% ��  /6�� 8&� �� 

���" T�%� HIJbMHILa 
2	� � ���> . 

&'(��)* +
���� �� �!���   

� B	6G	p!�	"� �� *-�� ��*�� Z:!��2 % h%�< % �%�% 
�! �� h�	< �� 	�'	Q�� �%�% �� 
6� f

/1� ����A B��� ���� .���� B	6G	p�� �� !� �*�=�U (���	U� % 
2� 9�u�' "�� �� 	�'	Q�� * +

	�� ��% �%�% �G�U � T��� ���� �@�� ��� h%�<
��.  

���*�� h%�< % �%�% w�� �� j��� B	 �*� (Bain,1949)������A . K&� �� \W9
2 

�'�* sr� (^�e� /��A!A T��
�� ���	� �� �%�% _��� 	� 
*�"��2 .�6G	p  f1�� �> "�

9	)HNxxMann,(�� /��A B��� �'� �� �> 
2	� � ^�� �!�  �� �	*� (y	*U �� �2	� "	' ���� /*

���VA � ��� �%�% _��� 9���. �� B	i*-0� "	' ��!+' % �!	�1 .��
6� B	6G	p"61 � 
2� ! �

	' R
 5G	� �� ^�e�"��1 �	#��� �A 7	��� *��  

. (Günalp and Cilasun, 2005, pp. 1-16)  

��)HNJbOrr, (���"G%� *���	� � 1�A�*��� 9�"&�� *. K Z���kv T�	E�1� 	�'	Q�� �%�% �� 

���. �� j��� "	' T��� �� T�	E�1� 	� "% JH T�%� "��� /6�� HNxI 	� HNxJ �%�% _��� �1��� �� 

��. �*�u�' % ���	� �� Z�kv<���W KG	< "�%�% �� / . "	'�*i� "=	� /*�'� �� 9	�� �� "	' ���	!

�� +>��� % B	i*-0� B
2 (�!	�1 �� �	*� /6�� T��
�� �*�u�' 
2	� � �%�% _��� 9���. �� /6�� 

/1� ��2�� 	�'	Q�� "�%�% �� ��@�� Z�	� /0n �*k	� X'.(Feinberg, 2007, p2)   

�'� 	�*6��% /�	'�QG� "��� h%�< % �%�% "G%� *� �6G	p �� �	� �"f1�� ��  

����(Dunne,1988)���&�� (
2 7	*
2 T��� K .�!SU� �T��� �� 	' "
@ !
"E B	.r4� �� *
" 

� �� ��*�<	2 ��	'"�� D-�& �%:��A /6"��� T�	E�1� (��� T
2 1��� �� % � Z��. �kv (�%�% �� 

 h%�< %	Q�� 
2���� 	�'" T�%� HNxIMHNLa/<���W . "%�'� *0�� /�	�'	Q�� �%�% D-�& ^����  �� 

/6��4 h%�< % �%�% B	0k (�	�'	Q�� ��,-�. % 9	� 
6� 1��� ��� �� �%�% �� ���� ����  .	��!� [! �

G	p6 9	�� ���6 B%	E� 
'� ���� "	'�QG� �� "h%�< % �%�%  )/6�� �� �%�% ^��( T��
�� % 

	�'	Q��"% ���� ��@% /6�� �� T
��2 ��� .!	' ���	"� !	z� (�6G	p �"
@ !
"��� "% �6G	p !Aq� 

	'"i� 5@� �� /6�� ;	< **{�� �� � 	�'	Q�� h%�< % �%�% ���2 (��%: ��@% ��  .  
  (Dunne  .et al, 1988, Cited in Kaya et al, 2002, p.4)     

        $	�� �	����"�W!	�!�%�% % ���	�  ",1%�A R%	W f1����) HNNH ($	�� %" /�	�� % �%�%

VW!�"���	�  ",1%�A f1�� ���{	0G�,1� % �)HNNH(%
� !T
2 �(.%�2 �pU� ���� "
@ h� !
" �� 

  

1-Growth & survival 
2. Geroski  
3.Schwalbach   
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"#$%                                                           ���   

��� B	6G	p
�'
�	�	1 T��� �� �� ��6�� ���� " 	�'	Q�� 
G�� �G�U D-�& �	6�� 9
2  K&� 

 B����/��A .  

,1%�A�)HNNd (� �G	U ��" 7	� 	� " �c �%�% ��� �� 	���� *X "� ��*/E' 9	 �,� �X� � 

)�%�% �� _@�� ������W .��,�  R%��!� "% T�	2� ����> /1� /6�� �� �%�% ���� 7	. /G	�  �!� �� 

�> ��6	�'	Q�� 	��. "� !�	" /6�� ���% ��� /6�� �� �%�% {�� 	� 
��2 *|�E� {�� �� ��=	� �	� 

 )	�'	Q�� KG	< s%��" T
2 ���% T�	� �U�*/6�� Z� s%�� �� X (/1� .� 7%� ��,�! �,� �%�%

 
�> � �**i� 9	� �4 /6�� �� 	�'	Q���� 	��%	E� % ��� ��
!	W D-�& _!	�� �� 	�'	Q�� �%�% {�� -

� �*� �� 9	� �VA 	� % 
2	��%�.�� _��% ��*�	" �� B	�	1�� 	�'	Q�� �%�% ��  "	' �<	2 �*� ��

 (9	� �4 /6��2	��/6�� Z<�� B%	E��� � �� B%	E� 	� 
2	� *	��6�� ��. �� �> ��6 �!� �� 

� �*��� �> "�%:��1 Cr<� ��
!	W 9	� �4 % B%	E� D-�& _!	� �*� �� "�%�% {�� (
2	�

� {� 9	� �4 % /6�� Z<�� �� "�%�% {�� �� B	�	1�� % ��2�
� "�	!� B%	E� D-�& _!	��
'�. 

� �� �� 7�1 ��,�!U�� �*� /1� T
2 T�	E�1� 9: �� X' S!	�<�� �� /1� �"���� h%�< % �%�% " 

Q��0�'��� *=	� �	�! ��%�% {�� % 
�2	�"��� _��% �� KG	< "�%�% {�� �� " 7	< �
2	�  . ��,�

� 7�	�c!�� 7�%� {�� �� /1� �*�	"	�'	Q�� �� "�� ���% T�	� *?	W �	* ���� % 
2	��	�'	Q�� " T�	� 

� S�� ���%* �� 8! R�4 �'� t�	�'	Q�� f1�� T��
�� �� 	� 
��" /1� /6�� �� ��@� !
��	 .

�� X��W ��,!�4 �� �%�% �,�!
@ /��2 /0k S!
���. ��� �� �4 �� �%�% !^��� S�	1"B=�#�  

�
2	� .�4 �� �%�% }�. �� 	�!^��� S�	1"�	� �%�% �� �� S�� !
@ �Q!T��� 
/1�. ��2 ��,�� 

,1%�A ��� �@�� 9: �� � 
�� �!�  �%�% {�� �� /1�  /6�� ��. R�4 ������" 9	1�� � % /1�! �

@� 
��	 B	�	1����%� �� �� /1� ! ��. Z /6��)/6�� 
G��( ��< �n��
� �� �	�@� % 
1� " 

�%�% B%	E�"�%	E� ^���� (��%�% �� " ��� �� �� �� ��2!�6 ��4 �� �E-�& B	�	1�� � �� �� 

 {� /6���	�'	Q�� 
'� "	�2%� �� T�UG	� "��� B%	E� "�1� /6�� �� �%�%  T�	E� 
��� 	�� %! 	�

� X�E' ��,�!+' �,�!	' ��"
6� !Z�( ���"�%�% !	�"U 	� *�%�% % =	� y	!	�G	1 �� �� �!	�"G%� * {�� �

=	� |�E��! ��2��T
�����	� % �E� �*k	� (
�� .(Geroski, 1995, PP 421-440)  

9	�G%� \�� � %!�!8���� 
�)HNLN(	� (!	�)aOOa(( 	1���	��)~���( (�G: 9�A�)aOOd(%  

��
�'  % /�	1	��)aOOd( 	�'	Q�� h%�< % �%�% T
�'� �*e�� Z��. �1��� �� ��< B	6G	p �� 

��<���W
��.  

  

1. Stylized fact   
2.Penetration rate  
3. Within industry difference   
4 . Between industry difference  
5. De novo entry  

6. Cost of Adjostment  
7. Zoltan.J.Acs, David B Audretsch  
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 Z��. �1��� �� X' "�Q!� B	6G	p (B	6G	p �!� �� T%r.�kv 	�'	Q�� KG	< "�%�% �� 

T��� B��	0
��. ����� B	6G	p �� 9��� � X' B	6G	p �!� �� G�W*y� % \��1�� 9	��! �� 

)HNNJ(%)HNNL(( �G"8�%� � 	]!�: ��)HNLL( (Y!��� % "�>� 	]!�: �� )aOOO(���' % ���% (	 �� 

8!���)aOOH( (���!7��� �
s�rQ�� ��)aOOa(��� �*� %��	]!�: �� )aOOJ (���� T�	2� .   

 /EA 9��� � Z>��h%�< % �%�% �G�U ��� �� ����A B��� B	6G	p �� �61 	�'	Q�� 

!% /*�'� �!	1	�2   9r> Z��. �*�u�' % /6�� D-�& "	�*Aq�kv 	�'	Q�� h%�< % �%�% �� 

�2���
�� . ��*� �!� �� �*e�� �� 	��: /*�'� % ���	� �� �%�% _��� �!	1	�2 �� 
*>	� �*G%� B	6G	p ��

��� 	�'	Q�� h%�< % �%�%/1� T. s���A ��e "
6� B	6G	p ��  $V@ Z��. /*�'� �� �*G%� "	�G



2 
*>	� /6�� 
2� % T��
�� % "�%:��1 �-�@ �� /6�� �� �%�% "��� 	�'	Q�� T
��> . �<�� ��

 9: y	1� �� 	�'	Q�� �> ��2 �!	1	�2 "��1 _�	� 	� 
!��A sr� +*� B	6G	p 	! % �%�% �� X*�#�


��*A � /6�� �� h%�< .1�� f1�� ����A B��� "	'�	>
2	� � ^�� �!� �� 	1���	� % 9	'	�. 

 �*�u�' Z��. �6G	p �� ;�#< �� �> ��	6G	p�kv��<���W KG	< "�%�% �� �<�� 
�� "	'�*i� 

 9r> 
��	GDP ������ ��VA �*k	� % 
*E 	�'	Q�� �%�% T
!
W �*e�� �� X' �� T��� {�� %
��. 

�*G�W��� (8�%� "�G f1�� ����A B��� B	6G	p���% (y 
�2	� � ^�� �!� �� ��� �*� %  .  

  

  

 $',-�. �� ��!� � -��
�!
�0 �1��2� ��� �3     

8��1 �	*6 % !�6� 	!E���� �� "i� *�6�� �	#��� �� /6�� �� �%�% �� ��p � ��2 

k	� /��* Z	. %� � �1	1� �����A*�� : Z	.'	 R%�*i� /*�"	� �� /1� !T��
�� �� 9: 
A*�" 

?	��* % X Z	.��� ���� �' �� 	' T��� 9��� y��1� �� 7%�"6 $	&��� *�� �	* ���
2	�  . ��

) ��4*�	��@� Z�	� ��6 $	&��� *A T��
�� �	*�"i� �' *�"/�� �	#��� ��  k	�*� �%
�!/ 

 ���� 9: �� T��� ��@%�
2	�. Fotopoulos et al,1997, p.240)( 
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�	#��� B	6G	p ��"6 %� *��� �	"A T��
�� *�"i� *�%�% �"	1	�2 �!/1� T
2 � :  

H.�%�% "KG	<	� (gross entry)  

a.�%�% "KG	< (net entry)  

6*6� 9	�' _��% �� R%� �		�'	Q�� ��
" /6�� �� ���% T�	� 4 � !�	� T�%� t� �
2	� ( �� 

G	��6 �� *A�	1 �� 7%� �	�0. i� �� B�	** �� 	�'	Q�� ��
6� � !� t�	� T�%� % ! ���� B�	0. �� 	

	�'	Q�� ��
6� 	� �����"	�� ���% T�	� "	�'	Q�� ��
6� " /6�� �� T
2 h�	< �
2	�  . ��6*�	 7%� 

E� �%�% �G+� �� /6�� �� h%�<�U-� � ���2  .	' T��� �� T�	E�1�"�%�% KG	< " l	�
�.G� �� * Z

	' T��� ��0�"�%�% " 	� KG	<�
2	� .  

�	E�1�6 �� T*�%�% �	"�6�� �	#��� B	6G	p �� KG	< �� �4	< �� !� �� �!6 �*� �	* T
��� 9	

 	�'	Q�� s��A {��)(firm turnover) 	�'	Q�� _��-�	� 	� �����"	�'	Q�� % ���% T�	� " �� T
2 h�	< 

R	1 �' (���/1� ����A ���� �	U��� ��� (
2	�  .!�%�% X�� t"�+� KG	< ! �E� �� t�� 2	� 
���� 

�+� �%�% ��!�+� h%�< % �E� �� t! % �E� �� t!	�'	Q�� ��@% 	"�%�% "@%�< % �� ! ��
6� �� 	� �	

%	�"
2	�  .� �� ����!�(�-�� � �� T�	E�1� !i� �*i� 9���. �� �*�����% � ��� +*� �	U��� � 


2	� .�u�'*9�	U� ��@% �)! Z��. 9��� 9	�,�kvh%�< % �%�% �� (� * Z��. ��kv h%�< % �%�% �� 

�*��� �� +*/1� ����A ���� R���1 ��� B	 .����G%� �	� �� *%� �� ��< �"�%�% "6 �� T�	E�1� 	� �� * �	

�%�%"	�� (��� T��� 7	��� KG	< !6����� �� "�%�% "E� KG	< ����  % ���� CV� B�
'	� �� �� 
�

�*�e�% 9�	U� �� /2�� 9	�� * _��� ����
� ��@% h%�< % �%�%.(Fotopoulos et al,1997, p240)  

=� Cr< ��!
U�� Z!� �	����W % y�%�� �� !�� �*1� ��*��� _��� �� 
�
". �� �%�% * R	� �

� h%�< _���*+ ��� 
�2	� �	� ;�#<� �� +'!��' 	% '
�	�	1���� "  T�	� "	�'	Q�� �p< 	� �-�	U 

���% @�� "������� "���!+' �*2	� "	'"��  
�2	�. W	2*%� % >�	��� �*+ 
'��2 ����� �!�Q"  ��! ���	

	'"� % ����W 	
��%+�� y�% .� �� T%r.!�	�G
 7	Q�' �� �" �%�% l	��%�e� 7�= * Z��. �� /��kv �� 

 h%�< % �%�%��*l	U !,�
�2	� (� �� ��p�	�' !��EQ1 % +���� �*��2�� 9	 
���	�� �%�% KG	<	� {�� �� 


0� KG	< {�� �� h%�< %! Z�� ��2 ! 
�%� �l	��%�e� �� ��� !-. f��%� �	��02 *	' T��� �" 7	< 

����A . )� ��!�6 ��-��. �� ��%�% �� �� "k	� KG	<	� * ���4 9	�' �� 
���VA !� S*�%�% �� +" 


���' ��VA�k� KG	< (.�u�'*A t �*��*�(Mcgukin,1972) � ��!�� �* ��� 
1��%�% ��" 

e�� �� KG	<*i� �**E /6�� ��,-�. % �	�<	1 B��* 
�
2	� (% "� * 9	� �-�� �A� �� ���� 
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��� ��� � ���� �	 ���� ����� ����	 �� 

��� X�"1 % SU� *k	� ��VQ�1	*G�� �� 	�'	Q�� s��A �* /6�� ��,-�. % 
�6 (
2	�*�%�% �	" 

��� KG	<"� y	,6�� ! ���	� �p��� �
2	�  .,1%�A�)HNNH(� *T��� R=
�1� +�> /1� �� X� ��,� 

	��!� +*�%�% �"�%�% % KG	< "� KG	<	� ! ����E� �� 
2	� *: X!��� 	!	'
�"1	1� � ����A B��� 

/6�� ��(	�'	Q�� j��� " ��
!	W/6�� �� �) �%�%"KG	<  (� % 
2	� !	�'	Q�� Z� �� 	! �� �> �


���� />�	� /6�� Z> 
*G�� �� "���.)�%�%"KG	<	� ( �1	1� "	'
�!��� �A� �Q!� B�	0. �� 

 �	*6 9�c 
�2	� � 	U� "���� /6�� �� �> ��2 � R	�.� �!	�'	Q�� f1�� /6�� �� ����A B���


2	� � �G�0� Z�	� �	*6 (
2	� � �	A
�	 "	�'	Q�� �Q�	�� KG	< "�%�% . �> �!	�'	Q�� ��' �A� 	�

��� �� (
���� ��z� /6�� �� KG	<	� "�%�% �	*6 B��� 9: �� 
�2	� X� /6�� �1	1� "	'
�!

��� 
'��< ��*�� �	*6.�� "% ��� �� ��< 8&��k� �6G	p �� * B	 ^�e� 9���. 	� "c �c 	*	'+�! �� 

 �%�% ��� ������ *X "� ��* 9	J �%�% ��� �� X� ��,� � �����W ��!,� �� 9�	U� ��@% 	��: �� 

 Z��.�kv h%�< % �%�% �� �
2	�.Fotopoulos et al,1997, p.240)(  

 ��^����� 9���. �� *A ��*�" � 9��� /EA�c�A�  6*��� /6�� �� 7	< �%�% �	" �6G	p 


W!6 (�%�% T
*�� �	* ��� �� ���	�� �� �@�� 	� 	� 
1� !��� �� T
: /1� �� [* B	� �� 9��� 

T��� ��0� B���	'" �� 7	< 6*�%�% �	"	@ 9���. �� KG	< !+Q!����� 51	� "1��� ���� !	'
�" 

T�	E�1� /6�� �� ����A B��� T
�. ���. 

4'  5��67�89���!� �� ,-�. ��   

� �� ����A B��� B	6G	p*	1	�2 ���! Z��. �kv	�'	Q�� h%�< % �%�% ��  "�1 Y! 

 /6�� �� j��� "	�*Aq!%9���. �� ��  �VA �*k	� Z��.T��> �!	1	�2 �
��. �! B	6G	p �l	�
�. �� 

	�0"�QG� "�	�<	1  M�	��� MT
2 T�	�� 	�� ��,-�. �� 
��  �� ����A��  B	!��� � 9	!��A�	�<	1


2	�. 5�] �!� �1	1� R����� f1���% 9���A	2 % "/��A Z,2 .��  � ��* ��	A �1 ��	�. �

�'� �� (���	�*�	� 9: �	�<	1 /*���� 
 .�*� 3 �� !,�% �� \W ��� �� 9���A	2 �� "��6 	� � 7��E 

k	� % �%�% _���*	�'	Q�� ��,-�. % �	��� �� 9:�(�'� �� * ��� ���	� �	�<	1 /����VA  .��A�	�<	1! 9	

-. /�@ 
�
U�6* ��,-�. �� \�1 % �	��� �� �	�<	1 �� / /6�� X�<���2. +���� 	� 
�
U�6 	��:

	'���	� 9���)	1�	�<(�	,�' 9	,�" Cr�?� �%�� % )�	��� (�*�+�� 	�'	Q�� �! 8� !�c �� % 
�	* �

��2!p��%:��1 {�� �� ")��,-�.( T�%+�����2  .!�6�k	� /�@ _��% �� * \�1 % �	��� �� �	�<	1 �� �

/1� ��,-�. ��.� % *���	� �� �%�% �A� �� 
���� 
U�6 +)�	�<	1(��� ("	�'	Q�� ") T�UG	� *� % �,� ! 	

� 
2	� /&1*+' �� /�!	�� ���! �-�	� �A *�%:��1 {�� % ��"	�'	Q�� "�+�� /6�� �� ��@� ! 8

� !
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 y	1� �!� ��� ��!� �6G	p �*� �� +!2	� /6�� �� �%�% �� }�� ��% �� !Aq*	�" /6�� � 

T�	E�1� (
2	� ���2% G
 ����. �� 9: �� �� e�� R
 9*� T�	E�1� /6�� �� �%�% T
�'� ���2( 

! R
 t)�	�<	1M�	���  M��,-�. (��� 
'��< .�> 5*��� �!� ���	1 T�	1 ���� �� "i� R
 *	'� "

!% �� j��� /6�� "	' �Aqi� 8&� �1 �� *	'�"i� (/6�� �	�<	1 �� j��� *	'�" �� j��� 

i� % �	���*	'�"6�� ��,-�. �� j��� �U� /*
�� X" ���A �. X*�#� �]�!� /�@ �� �*�u�'-


'� � {� ���> Y! �	#��� ���� �� /6�� �� �%�% "��� "�*A �k	� ���> Y! �	#��� �	�<	1 �� % 

 T�	E�1� KG	< "�%�% �*e�� ���� �� +*� 9r> "	'�*i� �� (
2	� �����A .  

��@� s%�"U�� *S  

� �� T�	E�1� ��� R
!U�� �* �� T�	E�1� 	� S  �6G	pS*U�� B	*��� 	1	�2 ���� ���!  Z��.

�kv 	�'	Q�� �%�% ��  B�	0./1��� :  
Ne=f (Industry Specific Variables, Macroeconomic Variables) 
 Ne=f {(St, Cu, Pe), Ma 

����A ��� �� 9r> Z��. % /6�� "	�*Aq!% �� �6�	� /6�� �� �%�% �> 5*��� �!� �� /1� T
2 

 "�QG� "	�0 �� /6�� "	�*Aq!% %(s-c-p) 
�� T
2 X*�U� /��� �1 ��.  

Ne = �%�%"	�'	Q�� �� KG	<   

St = i�*	'�" 
���	0. �� ���	� �	�<	1 �� :  

HM?�@ ���� *	�"2	� �U �� * y	(MES) 

aM /6�� T��
�� (Size) 

IM	�1 |�E� !�(Cap)  

= Cui� *	'�"% T
�'� 9	�� !Aq*	�" �	���"�� 
���	0. �� /6�� :  

HM+' |�E� !	' ��"U�� * �61�� % S(R&D) 

aM+' |�E� !	' ��"-0� * B	i(Ad) 

Pe = i�*	'�"% T
�'� 9	�� !Aq*	�"Z	2 /6�� ��,-�. :  

H.�%: ��1 " /6�� (Prof) 

a. /6�� 
2�(GrI) 

Ma =i� *	'�"�	#��� 9r� "k	� *Z	2 �%�% �� ��VA �:  

HMG�� *KG	<	� 
U� *U�(GDP) 

	�� R
�!9��: ��� � !���!�	QG Z]2 �� �> �6G	p � 
2	� ��� /1� B�	0. :  
  Lne=f {(LMES, LAD, LSize, LProf, LGrI, LGDP, LCap, LRD) 

� ���� ��!i� 5-p �*	'�"T��
�� T��� % R
 �� ���� �	� �� A*�"� 	��: * 9	����A.  
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4';' <6= ���.�
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2 >� 1� ��?
  

� �� ! �� �6G	p �*Q�	*U �*G�� y	*��� 
"A T��
�� *�"	' ���� "2	� �U �� *T�	E�1� y	 T
2/1� .

� ��*� 9	!e	�:                                                              [ ]∑= N/)FP(LnMES   

 9: �� ��FPG�� s��� *j��� /6�� B�
 %  N�� 	�'	Q�� ��
6���� 
'��< /6��   ./�	1	���6G	p ��  

��<� 
�' �� *�' �� +*6 �*��� �	"A T��
�� *�"U *�� y	*G�� ��*T�	E�1� 
T��� � ��0G� /1�! SU� �

	@ ��"G�� */1� T��� T�	E�1� /6�� Z� s%�� �� /6�� Z� 
 .G%�	' T��� " Z� s%�� �� j��� 

� �� /6��! R	1 �� fU� 9��HIJN� ��! �1 � ��@��
2	� ( �� ��4 9	�' 	� 	�!	�)aOOa (% 

�G	��A3)aOOd(%� �� ��< �6G	p��"	�� �� h%�< % �%�% !��� _*� �*T��� 9	G�� 
��* /6�� Z� 


����"Q��0�' ��� *=	� �	�! /6�� Z� s%�� 	� �
2	� �V-� (� �� !� �6G	p �*60� �� +*� �� /! %� �

i� �� SU�*	@ �!+Q!G�� �*� 
	@ �� /6�"/1� T
2 T�	E�1� /6�� s%�� .(Kaya, 2002, p.9 

and Gunalp, 2005, p.7) 
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	�1!��� �" �� �%�% +' /6�� !	' ��"2	� *� �"�� �c �' �� ���� T���' �� �� *	�1 �� �	! �� �

� 
2	� =	� /6��!+' �!	' ��"2	� *� �"� */�� 
�'��< =	� + .� �� T%r.!��	� 7
. ��! K���� % 

	'���	�"	�1 ! ��	�<�� �� 9��� 7�% �� 
���� " % B%	E� !�� 	�� 9��0� y��1� �� !��� _�	� �" 

	�'	Q��"��. % ���% T�	� l	� �� ���A 5@� tc�� ! �� �01 5�	�'	Q�� �� ��2 " ��@� ��+� 

���� /6�� ��"+' !	' ��"	W 	�0�� *!��	�'	Q�� �� /0�� "
���A tc��  .  

	�1 B
2!��@� 	� =��6 /6�� �' �� �"	�1 !��1 /6�� �' �* T
���2  . �	: 	�

��@� �� j���"	�1 !� �� �! 9��y��1� ���� �
2	�  .<���UU� �� *	@ �� �!+Q!	��"�%	E� � 

���"� !i� �*
�� T��� T�	E�1� � .	�!	(2002)  %� �� ��< �6G	p ��"	�� !��� _* �r��1� {�� �� �

	@ �� /6��"i� *��@� �"	�1 !/1� T��� T�	E�1� � .��	�> % %�*W	2HNLJ  (G�W���*y� 

(1997,1998)(���% % )aOOH (i� ��*	@ �!+Q!o��� C�# �" 9���. �� !	@ t!+Q!��� �"	�� ! _

!T��� T�	E�1� 9	��
�� .  Z*-�� �� �!	�1 B
2 �*i� "	@ �� �!+Q!	@ �!� �� T�	E�1� ��2 � ��EA

���� /0n j	0��� ��6�� 9�*1�+*�	] 	� "o��� % /<�1 C�# 9�+* �>1�+*�	] % * "=	� 9�


2	� � �!	�1 Z	. �� �	!� T�	E�1� ��6 �� ��6��. Fotopoulos,1997, p.135)(� ��! �6G	p �

  

1 .  Basant 
2 .  Kaya 
3 . Gunalp 
4  . Sunk cost  



  

  

  

  

  

  

  

  

  

����� ��
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������ ��
����/�!
"#$%                                                           ��#   

�*60� �� +* �� /��� B	6G	pi� �� *	@ �!+Q!o��� C�# �"	@ �� "��@� "	�1 !T�	E�1� � T
2 

/1�.  

4'$',-�. �1��2�   

 /6�� T��
�� �c �'��A�+� 	z� 
2	� ���"G	6� *	�'	Q�� ;�#< �� (	�'	Q�� /"
@ !� 
* �	� ���

�
2	� . }�� 	�! tMES��� K&� " !��� 	z� (
2	� ��A�+� /6�� T��
�� �c�' (/6�� t" �%�% 

G	6� %*�	� /!
@ 9��Q!�u�' % /6�� �� 
*	�'	Q�� s���A % 
2� �"� /6�� �� ��@� ! �	� 

��2. ) (Basant, 2005, pp.10�� (Orr, 1974)�	1 % *	 (Saikia,1997)/�	1	� %(Basant, 2005) 

� /0n �p��� ��* /1� 	�'	Q�� �%�% % /6�� T��
�� �!
�� ���	 .� ��!G	p �6 Z,2 �� /6�� T��
�� �

�! R
 ���% �����A .  

/6�� T��
�� = ln(/6�� 9	���	� Z� ��
6�) 

4'4' A��
� �����* �+
B  

+'!	' ��"-0� *�4 �1 �� B	i!� �� ��� S!��� _�	 �	�" 	�'	Q�� �%�% ����A  .l=m%� ��@% 

=	� ��p1"+' !��	'"-0� * �� B	i!� �� ��� (/6�� t!+' �	�!	' ��"�	e� ���� " ���% T�	� T	Q�� 

���"���	�% /�,2 "��� B�	. % ! 9	����A  .�	k*�l	k	� *' �+!	' ��"-0� *��1 % 
��� �� B	i:�%" 

T	Q�� � �
��� 2	�� �� ����	'"2	� �U �� *� �� 
2	� y	!�6 ���+�� 	� �� !U 8*G�� y	*��	� 
�! 

+'!	' ��" -0�*B	i=	�  ��%�  .nG	kl	  C�� +'! �� ���� ��-0� *� �� ��� �!��� y��-	� s��� �	�" 

 T	Q������A  ���p	� �	*�� �?���� Y! ���% T�	� "	�'	Q�� "��� ;�#< �� �> 
2	� � �!� �> ��c 

���	*� ���U�1� /6�� �� ���' 	�'	Q��% 
�� D-�& "	��!�%
� �	�G �� ���% T�	� "	�'	Q�� 	��. 


���
� B	i*-0� �G�U �� �� ���	! ���U�1� "	�'	Q�� 	� /�	�� 9���.   

+' !	' ��"-0� *	� (
�' �� /�	1	� s%� �� B	i!��� �� �G	��A % 	*�� B��� �� ! ���� T�	E�1�

/��A ����.   

"	' ��!+'-0� * B	i =ln +'!' ��	"� -0*/6�� B	i( ) 

4'C 'A��
� ����)* ��-@6* � ( 

	�1!��VA �"+' �� !	' ��"U�� * �61�� % S�2	� 
���� ��#� �� * B	���0'��" 	�'	Q�� 

 %!04 B��� �� 	*6�
'� {� /6�� �' ��  .	��!+' 	� _!	' ��"=	� " U��*�61�� % S��.  	

	��!6����� 9: �� B=�#� �� 
���' "?	W ��. T�%� *����6 % 
���' �
@ R�#� ! ��� 


� ��!���� �	�"��� "��6 T	Q�� � T
��� W B=�#� 9
2 h�	< %*�* ���	� �� �����A  . �' ��

+' R	�!	' ��"=	� "U�� *�61�� % S)R&D(� �� ��� ! �	�! _�	 t "��� �%�%� �� 
���A 

�+' �!	' ��"2	� *� �"2	� � ���2  .�u�'*��� 7�= 9	� �"+' 82�W !	' ��" T
2 C�� 

���" R&D �*� �� ��� +!�4� 7
. �	�* 9	��� �� ��� �� 
���A !��� _�	 �	�" �%�% �-


���A .+'!	' ��"U�� *� �� �61�� % S!U�� �*� Z,2 �� S! R
 ���% �����A : 
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��� ��� � ���� �	 ���� ����� ����	 �� 

  

 =+'!	' ��"U�� *� S �61� Ln ( R&D) 

4'D'!���6@ �,-�. !�   
  

�#�*��� X" �� �%�% !k	� /�� /6�� t*�%���1 �" ���� /6�� �A *�� .� �� �	���� 	��.! �

	�� �� /1�!�%���1 	� _"�%�% =	� !	�"
@ !� �� 
*	�� �� ���!�%���1 	� _"?	W *
��� $V@ �. (Orr, 

1974)� !���� X' 5-p "	�'	Q�� "�� T�UG	� �"��� X' % �%�% "	�'	Q�� "��� /6�� �� ��@� " 

G�� s���A*�� ��< B�
* ��
2	� . (Gerocki, 1975) =��6�%���1 �k� " �E�% 	� �%�% �� 


W 9	� �� �� ��c /1� T���'!�	� B
 /6�� �� ��1 9
: 
� R�4 �	�'	Q�� 	� 
�� " �� T�UG	� 

�!W ^r4� �� �* �%�% $	01� % T��� �
	�� X'��� �� /6�� ��!
� .� ��! �6G	p � +*��%:��1"�� /6��  

 �E�% 	� ��� Z*G�a �� � Z,2! R
 ���% �����A :  

�%���1"/6�� = ln(  )9	�� �	� B	
< 9��0@M T�%+�� s���  

4'E',-�. �#!   

	��!6����� �� "=	� 
2� {�� �! � 
�2	�  ���"	�'	Q�� "�u�' % /6�� 9: �� ��@� * �

���"	�'	Q�� "��� T�UG	� "	����� �%�% "01	� �G	6� % �%�% /�@ �� * X'��� /6�� �� /�	��!
� .

U� ��*��� �� 	z� /6�� 
2� /U"G	6� *	�'	Q�� �%�% % /"
@ ! X'��� 
�
��  .,1%�A�)HNJd ( ��

�!�� �* /1� ��!�0n �p��� /6�� 
2� {�� �� /�	��%�% 	� "	�'	Q�� "
@ !���� 
 .�	��� % 

W	2*%�)HNLx(	1 %!,*	)HNNJ (�*� /0n �p��� �� +* /1� /6�� 
2� % �%�% �!
���	. � ��! �6G	p �

�	QG 9���. �� R	i��W �� 	1���	� �6G	p 
��	�' /6�� 
2� {��!04 X�*6�G�� 
2� {�� * /6�� B�


A T��
��*�" ���2 .  
  

$'%' >�F�� GH
F
2 ��H6*)GDP(  

 �� T%r.i�*	'�" R
 5G	� �� T
2 ��| �	�<	1M�	��� M ��,-�. <�� ��� �k� B	6G	p �� 

<���i� *	'�"
W �� 9r� !� �%�% T
*/1� ����A ���� 8��1 ��� + .�*��� % �

QG	A	%(Cincera&Galgau,2005) R=
�1� �k	� /�� /6�� �� 	�'	Q�� s��A {�� �� 
��� * �

 �61�� �@��!Q��	� !��� ���� t ��A * ��
�!��� �* 5	'���� ��" �61�� ���� !���� ���	" {�� 

	�'	Q�� s��A" =	� �� �� ��c 
�2	� !%� �� 	'���� �"G	6� *	�� % 	��!6� +���� � �� 
��2 

����"+' !	' ��"2	� *��"?	W *�� 
�2	� �  .%"� * 9	��u�' /6�� �� �%�% �� ���� * /�� �

k	�*	���2 �"��� D-�& � 9r� �	#* ���� +�A *��.  
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����/�!
"#$%                                                           ���   

	'!	E!�1� % 
-*-��1��� �� �	z� "�	�� ",�� {�� ���� =	� �� ��� �� *	�'	Q�� Z"
@ ! 


� (���A 
��<���W.�� SU� %� �!�� �� ��< �	� !�� �*1� ��*��� �� 
�
"�: �	#��� ! 	, 
2� {��

GDP �� {�� % �E� �p��� 
!
@ "	�'	Q�� 
G�� 	� "�	]*� %/1� ��2�� /0n �p��� T�.  

 (Highfield & Smiley, 1987,pp 51-66)  
� �6G	p!�Q" f1�� �W�o �� !��%		�(Yamawaki,1991) 
2 7	��� T	�� �� ��!�� Cr< �� 

	��!	' [!	E!1� 
-*/1� T
 .%" /0n �p��� �� ��< �6G	p �� * 
2� 9	GNP	�'	Q�� 
G�� {�� % " 


@!E� �p��� % 
� * 9	+' {��!	�1 ��! /1� 	�'	Q�� 
G�� {�� % �!/�	 .�u�'* /1� ��| �� 7�= �

	' ��!	E!i� 9���. �� �%�% KG	<	� {�� �� ��< �6G	p �� 
-*G	� �� ��� T��� T�	E�1� �����% �� �� 

!��%		��%�% {�� �� "��� ���@ T��� 	�'	Q�� KG	<  .\�� % 8����(Audretsch& Acs,1994) X' 

��� �� /0n �p	� 	�'	Q�� 
G�� ^�� 
2� GDPE� �p��� % � 	�� {�� 
2� *�	,"	�� �� ! tc�� _

�:! /1� 	,!/�	.  

� ��! �� �6G	p �X�!�	QG GDPU� *U���� "��1 *1 �k� 9
*	�-,"�	�� "	���2 % " �	#���  

�%�% {�� �� 9r�"� KG	<  	�'	Q�/1� T
2 T�	E�1�.  

C'  � 
� ����
� ���� 5��-*  

�	' T��"� �� ���� �	� �� !	' T��� Z	2 �6G	p �"E-� *U�	' T��� % " 9r� ���"	�G	1 " 

����M���~ �
2	�  .	' T���"E-� *U�� �� ���� �	� �� !	' T��� Z	2 �6G	p �" HaH 	� /6�� 

	'
�" ISIC��� �	�c � �
2	� )T��� CV� Z*G� T��� ��0� _!	�� �*U� �� 	' /1� 	'( �� : �� �	��	

	�'	A�	�"�6�� � ��� % ���	� �E� * ���� �	: +��!/1� T
2 h��&�1� 9��.	' T��� " �� j��� 

GDP	'�	: �� "+�� t�	� "/1� T
: /1� �� .  

 % /6�� B�
*G�� s��� (/6�� B	i*-0� ��!+' "	'�*i� �� j��� "	' T��� �6G	p �!� ��

	2 �� T�	E�1� 	� /6�� ���# /<�1 s���� K<
!��A Z!
6� /6�� 8&� T
��> 
*G�
� �� % 

 R	1 /�	k /�*�HIJx 
0�!�
2 Z
 .	' T���"i� �� j��� * 	� (/6�� �61�� % S*U�� "	' ��!+'  �

,�� K<	2 �� T�	E�1�*	�1 Z!	' T��� % �" s��� K<	2 �� T�	E�1� 	� /6�� T�%+�� s��� �� j��� 


6� T�%+��!��A Z!
. .��� "	' T���KG	<	� 
*G�� �� j�-  R	1 /�	k /�*� �� +*� HIJx
2	� � . 
  

D'"I* � JKL* ��
�2 ��M  

 �&�*  	' T��� �" E-� *U� Q��� �  e�� �� �       ���E�� B��k� ��� �� 	 �� ���� "     � |	�&�� 	'
��% � 

��*X .  �� }�� �A�*   ���E�� B��k� �� X"   � X� 	'
��% *  /�!�6� 	'
��% " ���� "        
���% �
�0 �� }��. 

�     ���� �� B��#�: �� 
�2	� �  ��� 	� *  	' T��� _" 	'
��% "    �� D-�& ! �1 t" �	� �  � ���� *   	�� X

    s%� �� T�	E�1�OLS   �&� �� R
 * �+� �*X .         	'
���% ��Q�'	� 	! ��Q�' �� 
! 	� �
��� �!���	��)  _!	���

  

1 . High field & Smiley, 1987 
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��� ��� � ���� �	 ���� ����� ����	 �� 

  R
 �!� �� (             s%� �� 9��� � 
�2	� �Q�' _!	�� �> ����� �� X!�2 ���pOLS	E�1�   �� ���� T�

         ���� T�	E�1� Z�	W s%� �� 
!	� 	��%�e B��� �!� �*) .          9��: �� T�	E�1� 	� �*z� �!� "�	: �	�G ��F 

   � ���� 9��: �����*A.       �]�!� �� �@�� 	� �6G	p �!� �� 
*F  T
2 �01	� )J,d (  ��F     R%
�@ ������� 

        �*e�� �!���	�� 
2	� � ��A�+� 5��� ��H0    ��� "%	� �� ��0          �� �� 	�'	Q�� ��' �
0 �� }�. 9

/1� �*U� �� B%	E� 	�'	Q�� �� �]! �
0 �� }�. Z��
� ��6! ��2 .  

 
6� �-�� ����	#� B��k� s%� �� T�	E�1� 	� R
�/�	k B��k� % �&� * T�� �� �� % ��2 

	��!� ��1	' 9��: �� T�	E�1� 	� /*� �!� R
 %� �* $	&��� ��	� R
 +����A. : ��1	' 9��: T�	

 _!��� "����/1� ��*e�� "	'�*i� ��
6� "���: �@�� 	� %� "	> . � �!� B��� �� 9��: �!� }%��


�2	�:  

 

 

"���E�� B��k� 9��� ���0�'	� �*e�� 9��: (/U*U� �� 9��: �!�(
iU) �> /1� ��*e�� "	'�*i� % 

� B	6�� Z��
� "	��*�&� 9: S04e�� /�� ���	! X*�6*��� /�� % (�	A�	1 �E� e*� Z�	U 

/1� �	A�	1	� .���	#� B��k� s%� /�� �Q!� B�	0. �� T
��� �*�&� �� 9: �� �> B	6�� Z��
� "	'

 � 9	�� �� 5!��e "�	A�	1 �E� �*e�� (��2 � T�	E�1� ���	! X*�6� Z�	U �*e�� �> �G	� �� 
'�

1� �*e�� �!� �� �� ���0/. �*�&� �Q!� "�1 ��T
���e�� %� �' /�� /�	k B��k� "	'*� �	A�	1 

/1�.) (�0*4HILx; (Hx( *��: ��� R%
@ �� ��1	' 9��!T
2��| �/1� . �@�� 	� �G	� �!� �� 

 �> �!� ��T�	:"	� T�	: ��
U �� T
2 �01	� M R%
@ "%� ��A�+�� �*e�� (
2	�H0  7
. �� ��0 

 �*� �Q��0�'  "���E�� B��k�i� %*	'�"e�� *�� �� �Q��0�' R
 �� �V-� ��2 � ��2�� ��@%  %

� ��!/�	k B��k� R
 �� %� �	�� R
 9���. �� �! $	&��� ���2 .  
  

����)� (��	
���� ����� �� ���� �  

���� �����  H ����   ������(P-Value)  ����	  

��,���  ��,���  ���/�  �	
 ��
� ��� �	�����  

 
 ��� �� �> "�Q!� Z]� ���	#� 	! /�	k B��k� s%� �*� $	&��� ��� �� "�*A ��*�� �� Z0�


2	� � \�	!��% ��	��'	� ��@% R	���� (
'� {� 
���� � �!�-�	� "	' T���.  B��k� �*�&� s%� ��

T
�	�*�	� �> /1� �!� �� }�� /�	kT
2 _!��� R	�� B��� �� 	'
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�� s%� �� �G% 
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����� ���	
�� ������� �����	�/�������                                                           ���   

��2 ��� }�� \�	!��% ��	��'	� ���	#� B��k� . "	�2%� �-*1% �� =��6 9	��'	� "	�G
�EGLS 

	!FGLS 2� �*�#� 
��2./!�% "	����� �� T�	E�1� 	� =��6 % �9	A	W % s%�� % � ���� 9��: ��� 

�
��*A. (Greene, 2002)  +*� �6G	p �!� ������'	� 9��� ����  9��: �� \�	!��% ��	 5!�e

���A= q�  � s%� s%�� ��+�� 7�� �� 9	A	W %stata T�	E�1�
2  . 9��: �!� "��� %� "	> T�	:Hb/a T��� 

p1 �� %��� � d
���  ��� ��6 ��� 9	�� �> 
2	� ��7
. e�� �� *� \�	!��% ��	��' �� ��0 �E� 
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-50.47592 
-0.807263 
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0.0000 
0.0000 
0.0123 
0.0017 
0.0236 
0.0631 
0.0000 
0.0008 
0.0357 

  

R2=.79       2R  =.66     D.W=2.60        F.Statistic= 6.24   prop.F=0 
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