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2.1.����	
��	��� �	�!"#�����(*+,-./,,�0-1/�2345/�67�2678679:/�0-1/�2345/)�
$�
	�!���
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�����������������$�
	�!���
�����
��(#��3,8�'7�-��9����

���������������
����$���
�������#�!$#�"���:���������3�	';!�����������"���&% �-

���	��$#�������' ;!�$���
�����
��(#��3,8����"%.�'<'��
�	=� ' ��
�"��-������=���
�$���4�'
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(Start-up)'��
�"���5"���;�'(Growth)'��
�	� �-'(Mature)'$#���
�B!B��'(Decline)'�����$������

�����=������
��'<'��
� �-�#��
���������' 0���0�C��0���)���$�
	�!���$��#���		#'7�-����$�����
�

��
��$��#�(#��3,8���0���)�������)#���$��#�(#��3,8�'����
�������$���
���������;!����

����)# �����"���'�C&!���()�"���
������$���$��
�����
�����������&
��#��!�
����!���0'
;67:�9.<�=5/88/7�(1982>�
�����
���������0�"��!��0�&!�"�������"%#�-�����
�����

$#����$����� �-���$����$��#���
���
��������'�����&��C�����$��#��#��������������C��

�)%$����
���
�������� �-$�����������&%'��"����C"�=-��������
����� �-������9�������

���"�=-����$��#�����������$#���0���!#�"�=-��
�����!��#��
&!�"�=-��	
������#�' 4����

������!��#��
���&%����#�!&%�� �-��!'7�-� 4����&!�$�����
���
�����������"%.�'E'��
�

%�����!�
�'

1.'��
�$���4�'(IJKLNOPQKNLR' TKUVW)' "%.���
� �-"��!�
����������4�������(#����

	�0�$��'

2.'��
�"���5"���;�'(YLNZK['TKUVW)'"%.���
� �-�����(#��"��-���0�������
!"�C
'

3.'��
�	� �-'(]UKPL^KR'TKUVW)'"%.���
� �-�4��
����(#��"����)���
� �-���4��
��)� �-��!'

4.'��
�����B!B��'(Shake-NPK'TKUVW)'"%.���
� �-������"��-�"����)�3�
�B!B��'

5b'��
�B!B��' (dWQf^JW' TKUVW)' "%.���
� �-����  �-��"��������#����������0�g"�=����

" �����)���'

?/@-5�A�BBBC� D.5-./� E+6:/<� -.�F9:+7-� �BBB>� �-%�����$(��������3����%��" �
$#�����%��" �'���� ' jNm' qJVWfWm-sUmWO' jULWO' YLNPv' �-����
��'����	
���4�"%.��������-� �-

��	���������"�����)�
������ �������)�����
���
���!'����  �-�)�
����)�����
���
���!'�C�������B


��$(��!�����	���&!������"������'����$�
	�!���' TWV^fxm'yNLvNLUKW'j^zW'yRQfW'TKUVW'��

��������
���
�����������'7�-�%�����!�
�'

1.'��
�"��-����' (Start-{v' TKUVW)' ����
���0"%.���
������������ ��=���������
�	��

�������
��������	���'����  �-��)�����
���0"%.���
� �-����"(��5��	
�� �� ���#��g!���'$#���

	
��"��-���)�'

6b' ��
�����0�' (|NQ}WR' TK^Q}' TKUVW)' "%.���
� �-���������"���5"���;��� �� ��

"!��
�����&!� �-"��-��)���0�'���0���0�����B������;!�'|NQ}WR'TK^Q}'NJ'U'YLUv['

/b''��
�$���	
��"��-�
��5'(~LNzWmm^NJUf'TKUVW)'"%.���
� �-���� 	� �-'���,� �-���&!�

"���5"���;���������"�=-��$��&��" ����
�����0�';!�"%.���
� �-��)����
�����
�����0� ' (|NQ}WR' TK^Q}'
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TKUVW)'����
�	� �-'(]UKPLW'NL'yNJmNf^OUK^JV'TKUVW)'���� ���0���0��"��-��������	
��%#�!3����

�����������	
��"��-��&%���#��������������=-�g'

<b'��
�	� �-'(]UKPLW'NL'yNJmNf^OUK^JV'TKUVW)'"%.���
� �-��!�������&!����������B)�

$�����
�$�������#�!�� 4������#�"	�����	)�$���'

Eb'��
�B!B��'�dWQf^J^JV'TKUVW)'"%.���
� �-������"����)���
�B!B��'��;���� ��������

������	����������)�'

�b' ��
�$�����������' (TPmKU^J^JV' TKUVW)' "%.���
� �-��������&��"����)���
�B!B��'"%.�

��
� �-��)����
�����
�	� �-'(]UKPLW' NL' yNJmNf^OUK^JV' TKUVW)'����
�B!B��'�dWQf^J^JV' TKUVW)' 7�-�

�������4�#����	
��������"�=-� �-��&�����������"����)���
�B!B��'$#������B!4�"���������&%&!�'

G9H67,I3�A�JJ�C� D.5-./>�&!��#��
&
�B��
�����
��������
��'�������C����������9��
"%.���
�"��=��������';!�$��#���
���
���0����� �-����	
��$��������' ;!������B$�����
���
��

������������"%.�'

1b'��
�"%.�"�#C!����'( TWWO' TKUVW)'����
���
����������0��)�����
�������"%.�

$�
	
��	�! �-��"��!����������';!�"%.���
�$�����"%.����	��������)#��=� 4�������������)#��

"�=0�����" ���0�'��&��"��!��������0�'

2b'��
�"��-����'( Start-Pv' TKUVW)' "%.���
� �-"��!��������0�$#�
;!�B)���������2����'

���	����=���������&��"%.� �-"%.� �-�)��������'%���������������	
���4�"%.� �-������#� ��

������
�����	�'

3. ��
�"���5"���;�'(YLNZK['TKUVW)'"%.���
� �-�����������"���5"���;�'���&!�$#�#)�	��

���4��
�"��-��)���0�'���,� �-��������;����$#�%�5��"��-���0�'���������4�&�$#�	
��$�C�$����'$��

�C��"%.�$���)������"��!������	)�$���"��-������0�'

4b'��
�	� �-'(�mKUsf^m[WO'TKUVW'NL']UKPL^KR'TKUVW)'"%.���
� �-��������	
��"���5����"�=��

"��-�	� �-'�����������B����
�$�������#�! �-�!"�����#���#)�	�� �-��	
������3�!�'�������

"���5"���;�&�������$�������B�!���&!�'''

5.'��
�����������'(��vUJm^NJ'TKUVW)'"%.���
����"���5"���;��������������';!����

����&%�)��#�!����$#����� ������!�4����������g'���0���0����	�0� �-������
�$�������#�! �-

"��-���0�'$#������&!�$#��4�&�������� ������'

6.��
�B!B��'( dWQf^JW' TKUVW)'���"%#�-��$%#� ��"���:���'��	�'$#�

�3��$
!#��� ���#�!'�����B �-��#!��!���$#��4�&�'7�-�"%.���
� �-������"��-���	����������)��
��

���&!� �-������&!���������������	��$#�������'
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7.''��
�"#��������'���^K'TKUVW)'"%.���
� �-�������������#�!&%'7�-����!��
�������

"#��������&%'"�=-�������� 4�&%�C��&!�&��	���"���'

���$�
	�!
�����
�������� �-�#��
���������'��	
��	�!"�C����()���������%&!�
��'


�����
�������������"%#�-������"
���"%.�
+��� �-"%����"��=��
�����
�����������';!�$��#�

��
���
���0����� �-����	
��$��������''7�-�;!����$�����
���
�������	
��$����������$��#�

��		#'$��;!���
���5�%�����!�
�' ��
�"��-����'��
�"���5"���;�'��
�	� �-'$#���
�B!B��'

�4������������	�0���0'()������&!�"#=�����$�
	�!���$�����
���
�����������' TWV^f' (1999)� ��"
��
&�� 4�������������
�"��-����' (Start-{v' TKUVW)' "�=-�������
�!��#��
" ���&!�����
��������' I~�m'

(IJ^K^Uf' ~Psf^Q' �zzWL^JV)';!���
���5�"%.�����  �-��-�"������! �"�������#�!�#� ����$���

%��" �& �' 7�-���)����"��=�������"�� �-�����'!��0�����������	�0���0�������
���
��������'E'

��
�'%�����&%!�
�'��
�"���5"���;� '��
����
���"���5"���;�$#�	� �-'��
�	� �-'��
����
���	� �-

$#�B!B��'$#���
���! ���	=���
�B!B��'

�
2.1.����	
�������	���
#�$%&�'%(��(K97.-.@�E+95-:3>�

	%�L�%����
#�$%&�'%(��
������ � 
�
��,����$#��4��� ���5�����!��'''��()����	4��4��!	
�����	4�
�� '

“	�,3���4�&�”'&
��#���#��!�
���'!���0�
M37/,� (1994)�&!�������	�!"�C�
�����������B��%��������g' �-��(#���	�,3���4�&� �-

�#�!"���������
����)�	=���-��4�	5�4����()������� �-����"(��5������!�����
����"#=�����

�;�����5���!��������(#��� �����4�&��� �� �� �-"���������'"�=-�����%��������g'"�#����0��

���(#��� ������������()�#� ��$#�()�"%.�"������0 �-����#�����	�,3���4�&����������'

()�����������4�"%.����������,�B�����!����"��������� 4��4�&����������%���
&%�� �� �-!�

��0���������	�,3���4�&�&%�� ��#� �-������������()��0������"��
�����%���
&%�� �� �-

!���0��0��� �-����$#�
	=���� 4����	�,3���4�&�#!#�''

?4H76/</7� A�BBN>��#��

��'	�,3���4�&�'����B����!���������������
����4�&�
 ���5��'(qQQNPJK^JV'IJQN�W)'���4�&���"���"���:���'(�QNJN�^Q'IJQN�W)'���������''

?:-4I./3� (1996>����	
������&
�
�� ' “	�,3���4�&�����B��	
�������B����4�&�
������� ������$�"����! �-��)�"�=0���#����"��!�4�&� �' �
"#��4�&��!�C��� �-�4�"%.���������

���%����, �-7�7����
����&!���7�-��
"#����$�"����!�����	���B=�
���4�&��0�g��	�,3��
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�-4�'���,� �-�4�&�����������!�C��� �-��
�"
#�������"��!�4�&���!	#�����!�����
�"
#����

���"��!���$�"����!��B=�
��"%.��4�&� �-��	�,3�����	
��������0'

TK^Q}JWR' &!��0������"��
�����"��=������� �-��������"#=����"���#�����5���!

&%���$#�
'("���'������)����&!���$��#��
!"
#�)'���%��������#�����5��'("���'�������������

���;�����$#�"	�=-�����)'�#�!��������!�#���������()�������������4���!��
�"
#�������

"��!	���������'("���'���7����4����'���;��,�'���
���$#��9��)'#�
�����
��4�	5������4���!

	�,3���4�&� 0���0�'�#��
	=���-��4�&����������!���	�,3�����" ��&�'�C��-���	
��"%.�&%&!��)� �-

��������%��$����
"#��4�&�7�-���� 4����()�#� ���#�(�!'�
OH-:/� /:� 95�� (1998)� &!����	
������&
�
��'	�,3���4�&�����B����!����	
��

���!��
� �-��)�"�=0���#�����! 4��
"#��4�&�������� '$#�������B��	
�������B����
"#�

�4�&����!������������,�	
�������B����� 4��4�&������	�'( ~LWO^QKUs^f^KR' Nz' �ULJ^JVm�'

������	4������	�,3���4�&���#��,���0	���������"%�!;�������;��$���&!�''"���������	�0�

	
�������B����������,�	
�������B����� 4��4�&������	�&!����"%.�(#��������

�!����4�&�7�-�"%.�&%��-� �- 4��4�&�!���	�,3��&%���
'��
�"	���������������!��
�����	
�


�����4�	�,3���4�&�&%�����	
���!'�
PH/�Q-.9.4-95�M446+.:-.@� ?:9.<97<,�*697<� (1999>���=��=-����
��'�qT�' ��&!����

	
��"�C�"��-�
��	�,3���4�&�&
���' �qT�xm'd^mQPmm^NJ']W�NLUJOP�'NJ'�]UKWL^Uf^KR�'
���4�&�

 �-$ �����'( �WUf' �ULJ^JVm)'��=�	�,3���4�&�	
�"%.��4�&� �-"��!������!4�"���������%���'

�����B"%#�-���#���"%.�"����! �-"������������"%#�-��$ ���� ���� �-"�=-��	��&!�'$#�"%.��4�&�

 �-&!���������&!� �-"��!��0�"%.�%���4�'�
� 0�������� �-�����4�	5 �-������"��!�4�&�&!�!4�"������

"��C���0�$#�
'

��	
��������0�4�&� �-$ �������=��4�&� �-��	�,3�����"%.��4��
� �-��)����
����4�&�

�� �� ���5�������$�"����!������!4�"��������!�
������� �-"��!��0�&������	�0���=�������

��"��'(�� �����3���"���&!�)'' �-�
���)������	4��
,�4�&�'�#��
	=�'�����	4��
,�4�&� �-$ �����()�


�"	�����	
��!������ �-�����"����!���������	4��
,'("���'�������!�4��������� ����&����

�
��'�������!�4������	���������������!�5������g''������	��"(=-����#!#������	���� ����

�=-�g'"���'���0�������)5'	��"(=-����	��#�����'	��"(=-����#!#������	��#� ����)'$#��4��������

 �-$ ����� �-��!&%����� ����&�����
��$#��������=-�g'���
!�5���0������������	4��
,

�4�&� �-$ �����'��������0�������,�()�
�"	���������!������ �-��� �"����!$��&��"��-�
�����

!4�"������7�-�"%.������� �-"��!��0�&������	�0���=���������"�����������	4��
,�4�&� �-$ �����'
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��%��" �& ���()����	
���������	�,3���4�&�&
��#���#��"�����'!���0'

R��&�ST�(2545)����	
���������	�,3���4�&�&
�	=�'�4�&� �-���������)��0������B
"%#�-��"%.�"����!'(���4�&���! �����"�,8�	�	���������� ��������)'�����	�&!�!�'

	�S����U�(2545)� &!��#��
&
�
��'	�,3���4�&����
!���	
����"�B���3��;!��
����
�4�&� �-"��!��0�'�0�	=�'�4�&� �-��	�,3������ ������"�C���$������4�&� �-"��!��0���������"�=-��"%.�

"
#���
���'$#���
�"	��������	����	�,3���4�&���$�����	
����������(#���$ ����

�#�!'(]UL}WK' �WKPLJm)'3�����$�
	�!��0��-�	�,3���4�&���	
����������(#���$ �����#�!

&%�� �� ��"!��
�������0�" ��&�'�4�&��C��-���	�,3�������0�" ���0�'�����&��C!�'������#��
B��

	�,3���4�&�$#�
��$�����()���������"�����=���#� ��'��	�!�
�B���4�&�!��#��
 �-"��!��0�"%.�

�4�&� �-$ ����������!4�"����������%���'$#���"��!"����0����&%�����	�������-�	�'��0&!�B��

$�
;������"���;����������'$#�"%.��4�&����� �-�����B����"���%��(#���()�B=�����&!���������
''

���	4������ �-�#��
�����������"�C�&!�
��&����	4�������!��������-����	�,3���4�&�

 �-B=�
��"%.� �-�������;!� -
&%��=�&����$��$��%�����!%�������-�"����#4��� �-"%.��
�4���!
��

�4�&��0���	�,3���)��-4�"�����!'()�
�"	�����$��#�	���"�������=����	
���������	4�
��	�,3��

�4�&�$��������&%���
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�"���5"���;�''( Growth)' (#����������
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����)# ���5���������
�"���5"���;�$#�#!#�"�=-�"����)�B�
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�� ' qJK[NJR'

UJO'�U�Wm[''�1¦¦6�'�����$�����
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��������'$���
$%�������
�"���%��(#����%���4�% '(qJJPUf'
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!'$��"���%��(#&�����
���

"!��
 �-��������"#=�������������������()�B=�����'�����	�0���������7=0������#�	=��� '
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�	�����������
� � �'�yUv^KUf'

ExpendiKPLW' �atio)' �/�'������
�"���%��(#���� ' (d^¡^OWJO' ~URNPK' �UK^N)' (4)'����������� '
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��'����)#����4�&����"�,8�

	�	�����	�,	��"��-�
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�����&��C������0�"��-����'( Start-Pv' TKUVWm)'����)#���$�"����!������#� ��'( yUm[' �fNZ' zNL'
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�������� �
����)%$��
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�����������' YNLK' UJO' ¶fWvvWL' (1982)�;!������������ *�2� ��
"���:������ �-�������	
��������������$�"����!��$��#���
���
��������'��	
���4�	5

"�=-����� *�2� ��"���:�����������B�4�&%��������&!�������
����
���
�B������������	�0�

��0 �-������������B��	
��B)�����������$�"����!
��"%.�&%��� *�2���=�&��'7�-������B���%

"%.� *�2� �-"��-�
��������� 4�������$�"����!'!������ �-'2.1'

�������� �-'2.1' *�2� �-"��-�
�������)%$�����$�"����!'�����B������"��-�"���&!�

!���0'

1b'��
�$���4�'(IJKLNOPQKNLR'TKUVW�''

���$�"����!������!4�"����������
���0����	�0���"%.�#�����
�$���4�' 0���0

"�=-�����	
�������������"�����)�"��-�
��;	���������� ��$#���������������!4�"������'��

�,�"!��
�����������������$#�$��(#�!�"�=-����"#=�����#� �� �-!� �-��!�C 4�������$�"���

�!������#� ��"%.�#�!�
�' 0���0��������#� ��"��-�
����� ���������
���"��-�������
�����
��

������' 0���0"�=-�������"���&%��������������3�������B$�������	)�$���&!�' ]RWL' (1984)' &!�

������"��-�"���"��-�
�� *�2� �����"���&
�
���������������"��� ��"����!4�"������;!���
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& %'6)'�������$�#��

"��� ��3�������%��"!C� �-"��-�
���������0���'$#�'3)'�������$�#��"��� ����3���� ���

%��"!C� �-"��-�
������"�=-�������
���� ��'�����&��C���$�#��"��� ��"�#����0��&��"������"�=-�

�4�&%��������"���5"���;�'�������4�"%.��������-� �-���������$�#��"��� �����3�����'!��0�

���$�"����!������!��"������"%.��
�����
�$���4�';!���������&!�$�#��"��� ���������)��=�

"�����=�����������'

2b'��
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�'"�=-������4�&�
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����� �-���������#� ������
���
���������0�$������������B���·����%���	����
�"��-����

���������&!�'������ �-��)�����
�"���5"���;������������#� �����&%'7�-�&��"����$�����#� �� ��

���"�����=���� ���� �-���
�����������" ���0�'$��������������#� ������� ����&�����
��

���������!�
�'���
�����"���'���#� �����������������	��'���#� �������������,)%;3	

���(#��'$#�'���#� ����" 	;�;#������g'(##���"�#����0�� 4���������������B	��������
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�B��%�������,����$����� �-"��-���0�������������'(##����C	=�

���"��-����� ����� �����������(#�����	�� �-$������$#����%��%��������%���� ��3��';!�
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��(�(
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���4�"%.������)�"���(##����C	=� 4�������$�"����!�������!��"���"%.�#�'
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�����B!B��'(Shake-NPK'TKUVW�''

3�
���,�$����� �-���$�����B=�&!�
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�0����"�=-�����&
�7�-����!4�"������������'��� *�2� ��"���:������&��&!��#��
B��%��"!C�

"��-�
����� 4�������$�"����!����
�����B!B��'!��0����$�"����!������!4�"�����������
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������������������ ���� �-&��������"��!%��;�������&%' 0���0"�=-�"%.����"��-����� ����

;	���������g �-���������"��!(#���$ � �-"%.��
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