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% 5. FlibfiatE

FE/LEE E A 3
Fi5fE RERE Fi9iE RERE
InVA 6.965 1.159 7.112 1.221
InK 6.360 1.941 6.975 1.813
InS 5.056 1.062 5.204 1.089
InHA 2.550 0.965 2672 0.978
InHP 0.678 1.094 0.785 1.171
TFP 5.719 1.753 5.977 1.977
8 0.183 0.150 0.182 0.144
Mo 1.000 0.000 2.703 0.888
oMLz — 0.085 0.279 0.132 0.338
MoOEHL = — 0.071 0.256 0.198 0.399
1-herfindahl 0.026 0.104 0.315 0.206
K& R A EE 2.160 1.861 2.599 1.946
IT 32 A E 2.780 1.430 2.981 1.443
B TR R 3 o i E 1.132 2.091 1.354 2.310

BRY THRRVIE A RSB A 75
) CCORLTY 2 TFP A EERIC AR, S B2 B CHFHL 72 TFP Tb 5.,
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(437H)

S&E
BEHRETL
HoM 1-Herfndahl HOBOE HOBME I— MOBML I — :g’:’f;
InHA -0.003 * -0.002 *** 0.000 -0.021 * -0.039 *** -0.005
-1.69 -5.18 -0.23 -1.70 -3.67 -0.24
InHP 0.014 ==+ 0.002 *** 0.006 *** 0.015 * -0.020 *** -0.012
11.20 8.99 5.19 1.80 -2.69 -0.81
2] 0.029 -0.007 * -0.010 0.081 0.074 0.021
1.28 -1.66 -0.49 0.66 0.67 0.12
InS 0.067 *** 0.010 *** 0.029 *** 0.033 -0.126 *** -0.070 *
22.10 16.91 10.88 1.62 -7.25 -1.88
InADV 0.018 =*** 0.002 *** 0.006 *** 0.039 »*=** -0.004 0.019
12.92 6.79 5.00 3.98 -0.49 1.11
InR&D 0.013 =*=** 0.002 *** 0.003 *** 0.001 -0.024 *** -0.005
13.28 9.19 3.98 0.14 -4.23 -0.47
InIT 0.023 *** 0.003 *** 0.000 -0.017 -0.032 *** -0.042 **
1491 8.26 -0.03 -1.54 -3.41 -2.19
Ho -0.372 *** -0.634 *** 1.043 *** 0.207 ***
-287.96 -71.08 122.21 14.11
const 1.408 *** 0.129 *** 0.538 ***
86.64 39.58 36.84
YTy 4 X 506780 506780 442805 276464 350159 103749
HEAE -380786.1 4344905 -229860.8 -82731.0 -103564.9 -27482.6
BRLGRERM 0.06 0.12 0.09
HERRERY -0.10 -0.11 0.07
F 205.20 76.30 2873.30
Chi2 10571.5 27502.7 5478.4
S&E
BEHRET I BENR
aYy FEFL
Ho® l-Herfndahl  MOBOZ(L  MOBNFI— MOMEKI— :ﬁ;’:’f;
InHA 0.032 *** 0.006 *** 0.006 -0.034 -0.046 0.083
6.40 6.14 1.30 -1.01 -1.56 1.37
InHA? -0.007 *** -0.002 *** -0.001 0.003 0.001 -0.017
-7.54 -8.64 -1.49 0.42 0.25 -1.57
InHP 0.014 *** 0.002 *** 0.006 *** 0.015 * -0.020 *** -0.012
11.23 9.02 5.19 1.80 -2.69 -0.78
] 0.029 -0.008 * -0.010 0.082 0.075 0.022
1.27 -1.67 -0.49 0.66 0.67 0.12
InS 0.067 *** 0.010 *** 0.029 *** 0.033 -0.126 *** -0.069 *
22.26 17.10 10.91 1.61 -7.26 -1.86
InADV 0.018 *=** 0.002 **+ 0.006 *** 0.039 *** -0.004 0.020
13.10 7.00 5.04 3.96 -0.49 1.14
InR&D 0.013 *** 0.002 *** 0.003 *** 0.001 -0.024 *** -0.005
13.39 9.32 4.00 0.13 -4.23 -0.46
InIT 0.024 *** 0.003 *** 0.000 -0.017 -0.033 *** -0.041 **
15.11 8.50 0.01 -1.55 -3.41 -2.16
B -0.372 *** -0.634 *** 1.043 *** 0.207 ***
-287.96 -71.07 122.20 14.10
const 1.365 *** 0.119 *** 0.531 ***
79.35 3454 34.44
Y74 X 506780 506780 442805 276464 350159 103749
SEMAE -380754.3 4345323 -229859.6 -82730.9 -103564.9 -27481.4
RLGRERE 0.06 0.12 0.09
HEARERY -0.10 -0.11 0.07
F 200.30 76.26 2777.60
Chi2 10571.6 27502.8 5480.9
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SEE (£FMEU25%EX)

BEHREFL J
aYy FEFTN
Mo L-Herfndahl  MOMOZL  MOBMFI— MOMEFI— :j;’:’?;
InHA 0.000 0.000 -0.002 -0.016 0,013 -0.059
013 0.24 -0.75 073 -0.64 -1.50
InHP 0.010 *** 0.002 *** 0.006 *** 0.026 * 0.022 * 0.009
5.25 463 3.74 1.89 -1.83 0.39
) 0252 *** 0.072 *** 0.079 ** 1.493 *** 0.902 *** 0.741 **
5.40 8.14 2.00 579 3.73 2.03
InS 0.075 *** 0.013 *** 0.032 *** 0.004 0.231 *** -0.175 ***
13.96 12.93 6.82 011 713 -2.68
InADV 0.023 *** 0.002 *** 0.006 *** 0.050 *** -0.019 0.019
9.15 3.82 259 2.72 121 057
InR&D 0.008 *** 0.001 *** 0.003 ** 0.001 -0.033 *** 0.026
5.45 3.36 2.26 0.06 371 1.60
InIT 0.020 *** 0.001 -0.004 -0.025 -0.021 -0.074 **
719 1.20 -1.53 -1.28 1.22 214
Mo -0.347 o -0.629 *** 1.039 *** 0.157 ***
-137.79 -34.63 58.13 5.10
const 1.302 *** 0.090 *** 0.467 ***
36.65 13.23 15.01
B TNHAX 132941 132941 118681 66473 82239 24653
AR -96271.9 123923.1 -57445.8 -19296.9 -23312.7 -6358.4
REGRE RS 0.07 013 0.10
WY FRERY -0.15 -0.16 0.02
F 48.24 31.50 660.60
Chi2 2687.0 6632.1 14411
SEE (LEME25%)
BEEHRET NV B
avy FEFIL
MO 1-Herfndahl HOBOTL HoBMLI— HOBML I — :’a;‘:’f;
InHA 0.033 *** 0.009 *** 0.010 -0.048 -0.030 0.211 *
362 533 1.24 0.75 053 1.78
InHA? -0.005 *** -0.001 *** -0.002 0.005 0.003 -0.043 **
-3.91 -5.60 -1.60 053 033 -2.43
InHP 0.010 *** 0.002 *** 0.006 *** 0.026 * 0,022 * 0.009
5.16 451 3.70 1.90 -1.82 035
) 0.250 *** 0.072 *** 0.078 ** 1.496 *** 0.903 *** 0722 **
535 8.07 1.98 5.80 374 1.98
InS 0.076 *** 0.013 *** 0.033 *** 0.003 0231 *** 0.171 **+
14.07 13.09 6.86 0.09 714 -2.60
INADV 0.023 *** 0.002 *** 0.006 *** 0.049 *** -0.019 0.020
9.26 3.98 263 2.70 122 0.61
INR&D 0.008 *** 0.001 *** 0.003 ** 0.001 -0.033 *** 0.026
5.49 3.42 2.28 0.06 371 1.60
InIT 0.020 *** 0.001 -0.003 -0.025 -0.021 0.072 **
7.30 137 -1.49 -1.29 122 -2.08
Bow% -0.347 0.629 *** 1.039 *** 0.156 ***
-137.80 -34.62 58.13 5.08
const 1.251 *** 0.076 *** 0.449 ***
33.07 1050 13.59
B TNHAZ 132941 132941 118681 66473 82239 24653
AR -96263.0 1239413 -57444.3 -19296.7 233126 -6355.3
REGRE R 0.07 013 0.10
WEFRERY -0.15 -0.16 0.02
F 47.14 31.50 638.70
chiz 2687.3 6632.2 1447.1
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LEE (EEMTR5%EHE)

BEHRETL ol
AYy FEFTL
HOH 1-Herfndahl MOBOZL — MOBNKI—  HOBMZI-— :i;’j’f;
InHA 0.011 ** -0.001 0.006 ~0.006 “0.044 ~0.034
2.32 -1.22 124 017 -1.54 -0.56
InHP 0.006 0.000 0.007 ** 0.029 0.002 -0.037
150 0.05 1.99 106 0.06 -0.73
0 -0.130 ** -0.122 *** 0116 ** 1,022 *** -0.787 **+ -0.460
-2.48 -11.07 231 -3.41 291 -0.97
InS 0.062 *** 0.012 *** 0.038 *** 0.015 -0.060 -0.102
7.14 6.32 4.49 0.23 113 -0.87
InADV 0.023 *** 0.004 *+* 0.003 0.055 ** 0.045 * 0.064
6.21 5.30 0.86 2.10 1.96 130
InR&D 0.018 *** 0.002 *** 0011 *** 0.049 ** -0.006 -0.013
5.97 3.47 3.89 2.33 -0.32 -0.39
IniT 0.033 *** 0.005 *** 0.001 -0.031 -0.048 * -0.016
7.90 555 0.25 -1.01 -1.84 -0.29
Mo -0.456 *** -0.798 *** 1143 0.193 ***
-141.01 -36.30 54.80 5.31
const 1394 *** 0.129 **+ 0639 ***
3433 15.11 15.90
$ TN A X 114542 114542 96467 45571 59956 15434
A -68792.0 109828.2 -429215 -14195.9 -18319.1 -45513
BBRE R 0.08 0.13 0.08
EEFRE R -0.28 -0.30 -0.03
F 45.05 1871 689.70
chiz 2317.3 5242.3 7575
SEM (LEMTH25%)
BEBREFL AR
AYy FEFL
HoH L-Hefndahl  MOMOZR  MOBMEI— MOMEMFI— :’J:’:’f;
InHA 0.045 *** 0.006 ** ~0.029 ** ~0.067 0.087 -0.342 *
2.97 199 -2.00 -0.63 0.93 -1.76
InHA? -0.009 ** -0.002 ** 0.009 ** 0.016 -0.03¢ 0.080 *
-2.38 -2.49 2,50 0.60 147 1.66
InHP 0.006 0.000 0.007 * 0.028 0.003 -0.041
158 0.13 193 101 0.12 -0.81
0 0132 ** -0.122 *** 0117 ** -1.021 ** -0.789 **+ -0.466
-2.50 -11.09 233 -341 -2.92 -0.98
In$ 0.062 *** 0.012 **+ 0.038 *** 0.014 -0.059 -0.106
7.16 6.35 247 0.22 111 -0.91
InADV 0.023 *** 0.004 *** 0.003 0.054 ** 0.046 ** 0.062
6.25 5.35 0.81 2.08 199 127
InR&D 0.018 *** 0.002 *** 0.011 ** 0.049 ** -0.006 -0.010
5.94 3.45 3.93 234 -0.34 -0.30
InIT 0.033 *** 0.005 *** 0.001 -0.031 -0.047 * -0.016
7.93 558 0.21 -1.01 -1.82 -0.30
MoK -0.456 *** -0.798 *** 1143 *** 0.193 *++
-141.01 -36.29 54.79 5.33
const 1363 *** 0.122 *** 0.669 ***
32.00 13.65 15.94
$INYAZ 114582 114542 96467 45571 59956 15434
BITeY: -68788.3 109832.2 -42917.4 -14195.7 -18318.0 -4549.9
RAGRE R 0.08 0.13 0.08
EEFRERL -0.28 -0.30 -0.03
F 43.74 18.29 667.00
chiz 2317.7 52445 7603

ZoRL) [P A TR A AR )

) MoBUL 5% D REEH Y 7 —FT 2 5HMUTOMREICRE L THEL TW3, 013MBOEE, InHA IZARH:H
REREREABOTBUE, InHP 1382 E AERRFIREHEE LN 1 22 L2 HOREAE, InS IZBHEIMEELEEOTBETH 5,
avbr =B E LTERL I —dMA T3, EEORIE InHA 2 HIEHOHEE, TERORIT RIEE Hv CHEE
LCTW3, TAZYRZ* 83 2 N ZNHEKE 10%, 5%, 1% CRERHAZENT 2L 2RL T3S,
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(4% 6-2. AHLRERH D X URIAIRILZ S ALl 5.2 5 8 (s
BisE
BEHRET L
avy FEFTL
Mo 1-Herfndahl MOBOEL — MOBMKI— MOMNMLI— :’Jg’:’f;
InHA -0.002 0,001 *** ~0.002 0,019 0.043 *** -0.029
-0.92 -2.64 -0.75 -1.05 -2.62 -0.98
InHP 0.011 *** 0.002 ** 0.004 ** 0.001 -0.031 ** -0.006
5.26 495 242 0.08 -2.49 -0.27
] 0.209 *** 0.007 0.044 0470 ** 0.178 0.065
567 1.04 142 241 097 0.25
IS 0.057 *** 0.008 ** 0.024 *** -0.018 0.106 *** 0.132 **
1023 7.43 5.10 051 327 231
InADV 0.017 *** 0.003 ** 0.007 *** 0.044 *** -0.016 0.031
7.92 6.60 3.76 2.99 121 1.29
INR&D 0.011 *** 0.001 **+ 0.002 ** -0.010 0.027 *** -0.014
9.54 5.06 243 -1.30 -3.90 -1.21
InIT 0.023 *** 0.003 **+ -0.001 -0.022 -0.023 0.001
8.86 5.91 -0.52 -1.25 -1.45 0.05
Ho% -0.3d5 *** -0.490 *** 1.014 **+ 0.189 ***
-182.51 -37.18 71.76 9.23
const 1.441 *** 0.115 *** 0.489 ***
49.28 20.16 19.65
HTINFAX 218246 218246 194948 124450 153489 56518
AR E -162368.7 194670.8 -94555.4 -37101.3 -45035.6 -14879.5
RERE R 0.05 0.12 0.10
WEARERL -0.10 -0.11 0.06
F 75.56 4333 1157.80
Chi2 41451 11842.0 32465
REE
AEHRETL TR
nYy FEFL
Mo 1-Herfndahl HOROTL — HOBNEI— HOEMKI— :’J;’:’f;
InHA 0.005 0.003 * 0.004 0,011 -0.027 0,012
0.64 1.79 0.66 -0.22 059 -0.14
INHA? -0.001 -0.001 *** -0.001 -0.002 -0.003 -0.003
-1.05 -2.96 -1.00 0.17 037 -0.23
InHP 0.011 *** 0.002 *** 0.004 ** 0.001 0.031 ** -0.006
5.29 5.05 245 0.09 247 -0.26
) 0.209 *** 0.007 0.043 0470 ** 0177 0.064
5.67 1.02 141 241 097 0.25
InS 0.057 *** 0.008 *** 0.024 *** -0.019 0.107 *** 0.132 **
1022 7.41 5.09 051 -3.28 231
INADV 0.017 *** 0.003 **+* 0.007 *** 0.045 *** -0.016 0.031
7.94 6.65 3.78 2.99 -1.20 1.29
INR&D 0.011 *** 0.001 *** 0.002 ** -0.010 0.027 **+ -0.014
9.55 5.09 2.44 -1.30 -3.89 121
InIT 0.023 *** 0.003 *** -0.001 -0.022 -0.023 0.001
8.88 5.98 -0.50 -1.25 -1.44 0.05
BHo% -0.345 ** 0.490 *** 1.014 *** 0.189 **
-182.51 3717 7176 9.23
const 1.433 ** 0.110 *** 0.483 ***
47.48 18.79 18.81
B TNHAZ 218246 218246 194948 124450 153489 56518
AR E -162368.1 194675.7 -94554.9 -37101.3 -45035.5 -14879.5
REGRERL 0.05 012 0.10
WEFRERY -0.10 -0.11 0.06
F 73.08 42.18 1119.20
Chi2 4145.1 11842.1 32465
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BLiER (£EMHLWU25%)

BEHREF N EENR
aYy FEFN
MO8 l-Herfndahl  MOMOEL  MOBNFI— HOMEMK - :;;’;”:”;
InHA 0.003 0.000 -0.004 -0.060 * -0.045 -0.078
0.60 0.28 -0.97 -1.80 -151 -1.46
InHP 0.005 0.002 *** 0.008 *** 0.036 -0.023 0.041
152 332 3.05 1.58 -1.12 1.14
2] 0.282 *** 0.070 *** 0.078 1.623 *** 0.954 ** 1.117 **
3.73 5.03 1.26 3.90 242 2.02
InS 0.079 *** 0.016 *** 0.029 *** -0.076 -0.275 *** -0.346 ***
8.08 8.97 3.65 -1.16 -4.58 -3.33
InADV 0.025 *** 0.004 *** 0.006 * 0.059 ** -0.042 * 0.055
6.61 5.76 1.85 219 -1.73 1.18
InR&D 0.007 =*=** 0.000 0.002 -0.008 -0.037 *** 0.021
3.63 1.32 1.09 -0.60 -3.19 1.01
InIT 0.015 »*** 0.002 ** -0.006 -0.057 * -0.032 -0.010
357 2.02 -1.63 -1.82 -1.12 -0.19
Mo -0.317 *** -0.556 *** 1.012 »*** 0.111 ***
-88.26 -20.50 37.39 2.58
const 1.298 »*** 0.052 *** 0.407 ***
20.89 4.55 7.93
HrTNv4 X 59789 59789 54497 30987 37409 13202
HEAE -422495 59368.7 -23807.3 -8843.4 -10453.7 -34143
BRLURERE 0.06 0.13 0.11
HERRERY -0.15 -0.14 0.01
F 20.86 25.36 273.30
Chi2 1177.5 2974.2 817.0
REE (LA E125%)
BEHEE T EEBR
AYy FEFL
HoM 1-Herfndahl HOBOTA HoBMLI— HOBML I — :’];‘:’f;
InHA -0.006 0.002 0.012 -0.076 -0.074 0.047
-0.44 0.92 1.12 -0.79 -0.87 0.30
InHA? 0.001 -0.0003 -0.003 0.003 0.005 -0.020
0.69 -0.88 -1.55 0.17 0.36 -0.85
InHP 0.005 0.002 *** 0.008 *** 0.035 -0.023 0.042
151 3.34 3.08 1.57 -1.12 1.16
] 0.283 *** 0.070 *** 0.076 1.625 *** 0.955 ** 1.119 **
3.74 5.02 1.24 3.91 242 2.02
InS 0.079 *** 0.016 *** 0.029 *** -0.076 -0.275 *** -0.344 ***
8.09 8.96 3.63 -1.16 -4.58 -3.31
InADV 0.025 *** 0.004 *** 0.006 * 0.059 ** -0.042 * 0.054
6.60 5.76 1.86 2.19 -1.73 1.16
InR&D 0.007 *** 0.000 0.002 -0.008 -0.037 *** 0.021
3.63 1.33 1.11 -0.60 -3.19 1.01
InIT 0.015 *** 0.002 ** -0.006 -0.057 * -0.032 -0.010
3.55 2.05 -1.58 -1.82 -1.12 -0.19
R -0.317 *** -0.556 *** 1.012 *** 0.112 *++
-88.26 -20.50 37.39 259
const 1.310 *** 0.049 *** 0.385 ***
20.34 416 7.25
Y74 X 59789 59789 54497 30987 37409 13202
NEMAE -42249.2 59369.1 -23805.9 -8843.4 -10453.6 -3413.9
BRLGRE R 0.06 0.13 0.11
BEARERY -0.15 -0.14 0.01
F 20.18 2454 264.30
Chiz 11775 29743 817.8
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BLiER (£EMTU25%)

BEHREF N EEBR
aYy FEFL
Mo® l-Herfndahl  MOMOEL  MOBNFI— HOMEMKI— :;;’:’:’;
InHA 0.006 0.000 ~0.003 0,034 ~0.066 0145 *
0.77 0.13 -0.50 0,69 150 188
InHP 0.012 * 0.001 0.001 -0.058 -0.053 -0.108
178 0.43 0.17 129 131 136
0 -0.046 0,122+ 0.170 ** 1,094 ** -0513 -0.324
-0.53 -6.80 2.11 -2.33 -1.18 -0.49
Ins 0.034 ** 0.002 0.029 * -0.093 -0.148 0.012
2.6 0.47 1.94 087 157 0.07
INADV 0.019 *** 0.004 **+ 0.004 0.047 0.031 0.074
3.05 3.03 0.70 114 0.83 1.09
InR&D 0.014 »*** 0.001 * 0.014 **+ 0.029 -0.008 0.006
366 179 3.90 115 034 0.15
IniT 0.037 *** 0.006 **+ 0.001 0.023 0.000 0.004
537 426 0.15 0.48 0.00 0.06
Mo -0.424 *** -0.594 *** 1.076 *** 0.176 ***
87.12 1911 34.33 368
const 1514 ** 0.149 *++ 0.584 **+
20,64 9.94 8.40
T4 X 47360 47360 40839 19505 24977 8290
HEAE 294309 457760 -18261.7 -6209.4 -7669.6 244222
R R 0.06 0.12 0.08
EEF R 029 -0.30 -0.05
F 13.94 6.29 264.60
Chi2 830.9 21429 446.5
BEE (LEMT25%)
BEHRE I RENA
Aavy FEFI
Ho® 1-Herfndahl MOBOEL ~ MOBMELI— HOMMKI— :j;’:”:u;
InHA 0.026 0.001 0027 0,057 0.019 20,402
1.05 027 118 034 0.13 149
InHA? -0.005 -0.0003 0.006 0.006 -0.022 0.067
-0.87 -0.24 1.09 0.14 -0.59 0.99
InHP 0.012 * 0.001 0.001 -0.059 -0.052 -0.108
1.80 0.44 0.14 -1.29 -1.29 -1.41
0 -0.047 0,122+ 0.171 ** 1,094 ** -0518 -0.329
053 -6.80 2.12 233 119 -050
Ins 0.034 ** 0.002 0.029 ** -0.093 -0.151 0.018
214 0.46 1.96 -0.86 159 0.10
INADV 0.019 *** 0,004 **+ 0.004 0.047 0.032 0.074
3.08 3.08 0.68 113 0.84 1.08
IR&D 0.014 *** 0.001 * 0.014 *** 0.029 -0.008 0.007
3.66 179 391 115 034 0.19
IniT 0.037 *** 0.006 *** 0.001 0.023 0.000 0.005
538 421 0.14 0.48 0.01 0.07
HoH 0,424+ 0594+ 1076 **+ 0.176 *+*
8711 1910 34.33 368
const 1498 ** 0.148 +*+ 0,602 ***
19.84 9.60 8.41
BTNy A4 X 47360 47360 40839 19505 24977 8290
HMAE -29430.4 45776.1 -18260.9 -6209.3 -7669.5 -2441.7
BRLGRERE 0.06 0.12 0.08
EEFRERS 2029 -0.30 -0.05
F 1350 6.08 255.90
Chi2 831.0 21433 4475
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3 6-3. AHEHEEH B I L CHHRBRIRIED S fafbic 5 2 5 %
(HIZEZ - /NFE3E - % - MR — v 2H)

S0 - A - B - KAY—EXE
BEHRET N NS
avy FETL
Ho® l-Herfndahl  MOMOTL — MoBMFI— MoNML - Z;ﬁ?;
InHA 0.001 -0.001 ** 0.003 0.015 -0.032 * 0.082 *
0.45 -2.32 1.01 0.73 -1.76 191
InHP 0.018 *** 0.003 *** 0.008 *** 0.034 *** -0.014 -0.054 **
9.37 8.72 4.40 2.58 -1.22 -1.97
] -0.296 *** -0.076 *** -0.207 *** -0.991 *** 0.253 -0.755
-5.06 -6.46 -3.83 -2.86 0.82 -1.27
InS 0.074 *** 0.012 *** 0.032 *** 0.093 *** -0.124 *** 0.137 *
15.56 12.86 7.15 2.66 -4.26 1.89
InADV 0.015 *** 0.001 *** 0.005 ** 0.033 * 0.011 0.023
6.59 2.75 2.39 191 0.75 0.65
InR&D 0.015 *** 0.002 *** 0.006 *** 0.019 -0.028 ** -0.012
6.94 5.27 3.20 1.20 -2.06 -0.45
InIT 0.032 *** 0.004 *** 0.006 ** 0.005 -0.048 *** -0.077 *
11.97 7.38 2.28 0.25 -2.81 -1.96
Ho¥ -0.406 *** -0.894 *** 1.156 *** 0.198 ***
-182.62 -55.05 76.81 6.87
const 1.337 *** 0.143 *** 0.602 ***
50.22 26.64 23.96
TN A4 X 189169 189169 164172 97508 125397 26690
SEAE -134303.6 168289.9 -85015.2 -28479.0 -36271.4 -7199.7
RLGRERE 0.07 0.12 0.07
EEFARERY 010 012 0.08
F 146.80 37.66 1155.90
Chi2 4556.1 9655.4 1023.1
8% 0 - B RV —ExE
BEHEE T EEBR
aYy FEFL
Mo I-Herfndahl  MOROZ  MOBNFI—  HOBMK - :;ﬁ?;
InHA 0.044 *** 0.006 *** -0.002 0.011 -0.047 0.158
5.57 3.49 -0.31 0.19 -0.95 1.29
InHA? -0.008 *** -0.001 *** 0.001 0.001 0.003 -0.015
-5.82 -4.69 0.73 0.08 0.32 -0.67
InHP 0.017 *** 0.003 *** 0.008 *** 0.034 »*** -0.014 -0.054 **
9.17 8.55 442 2.58 -1.21 -1.97
] -0.295 *** -0.076 *** -0.207 *** -0.991 *** 0.252 -0.755
-5.03 -6.44 -3.83 -2.86 0.82 -1.27
InS 0.076 *=** 0.013 **+ 0.032 *** 0.093 *** -0.124 *** 0.139 *
15.80 13.05 7.11 2.65 -4.27 191
InADV 0.016 *** 0.001 *** 0.005 ** 0.033 * 0.011 0.024
6.75 2.88 2.37 1.91 0.74 0.69
InR&D 0.016 *** 0.002 *** 0.006 *** 0.019 -0.028 ** -0.012
7.02 5.34 3.19 1.20 -2.06 -0.44
InIT 0.033 =*=** 0.004 **+ 0.006 ** 0.005 -0.048 *** -0.077 *
12.14 7.52 2.25 0.25 -2.82 -1.93
o -0.406 *** -0.894 *** 1.156 *** 0.198 ***
-182.59 -55.04 76.81 6.85
const 1.281 »*»** 0.134 *** 0.609 ***
45.29 23.48 22.88
7Ny 4 X 189169 189169 164172 97508 125397 26690
HYMAE -134284.6 168302.2 -85014.9 -28479.0 -36271.4 -7199.5
BRLGRE R 0.07 0.12 0.07
HEARRERY -0.10 -0.12 0.08
F 143.10 37.14 1117.30
Chi2 4556.1 9655.5 1023.6
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HIF - T - TEIH - MAY - RE (EEMEE25%)

AEHRETL EEHR
avy FEFN
HO® l-Herfndshl MO0  HOBNMKI— HOBMLI— :’;;’j’:’;
InHA -0.001 0.002 ** 0.000 0.058 0.042 0.053
-0.16 1.98 0.06 1.54 1.26 0.67
InHP 0015 ** 0.002 ** 0.008 *** 0.050 ** 0,025 -0.069
4.84 3.64 291 2.34 -1.26 -1.51
] 0.035 0.056 * 0.029 1.791 * 1.775 ** -0.379
0.22 1.80 0.20 1.77 2.00 -0.21
InS 0.056 *** 0.009 *** 0.032 *** 0.058 -0.212 *** 0.023
6.59 551 4.04 0.93 -3.99 0.17
InADV 0.018 =*=** -0.001 0.007 * 0.027 -0.014 -0.042
4.15 -0.91 1.87 0.82 -0.49 -0.61
InR&D 0.015 *** 0.001 ** 0.009 *** 0.027 -0.056 *** 0.077 **
4.73 2.27 3.34 1.15 -2.83 1.99
IniT 0,082 ** 0.004 ++* 0.004 0.020 0,024 -0.099
8.53 441 0.84 0.54 -0.74 -1.42
R -0.383 *** -0.816 *** 1.154 *** 0.129 **
-86.83 -25.27 36.54 2.18
const 1.332 *** 0.124 *** 0.506 ***
18.90 9.18 7.84
Y74 X 47515 47515 42107 22059 27921 6086
HEAE -332485 45193.0 -20689.4 -6450.3 -7863.5 -1621.9
RLGRERE 0.07 0.13 0.08
EEFRER 015 017 0.03
F 29.22 7.25 262.50
Chi2 995.3 2248.4 2739
8% - A - TR - MAY —CRE (LR E025%)
BAEHREFL EERR
AYy FETN
Ho® 1-Herfndahl MOBOTL  MOBMEI— MOBMLS— :z;’g’:’;
InHA 0.063 *** 0.014 *** -0.002 0.087 0.114 0512 *
4.24 5.11 -0.12 0.77 1.13 1.80
InHA? -0.010 *** -0.002 *** 0.000 -0.005 -0.011 -0.070 *
-4.59 -4.71 0.14 -0.27 -0.76 -1.71
InHP 0.014 *** 0.002 *** 0.008 *** 0.049 »** -0.026 -0.071
4.48 3.27 291 2.31 -1.31 -1.55
] 0.039 0.056 * 0.029 1792 * 1.768 ** -0.479
0.24 1.82 0.20 1.77 1.99 -0.26
InS 0.059 *** 0.010 *** 0.032 *** 0.059 -0.210 *** 0.035
6.90 5.82 4.03 0.94 -3.93 0.26
INADV 0018 *** -0.001 0.007 * 0.028 -0.014 -0.027
432 -0.74 1.86 0.83 -0.47 -0.39
InR&D 0.015 *** 0.001 ** 0.009 *** 0.027 -0.056 *** 0.079 **
4.78 2.33 3.33 1.16 -2.83 2.03
InIT 0.043 *** 0.004 *** 0.004 0.020 -0.023 -0.096
8.67 456 0.83 0.55 -0.72 -1.36
R -0.383 *** -0.816 *** 1.153 *** 0.123 **
-86.80 -25.26 36.52 2.08
const 1.223 *»** 0.103 *** 0.509 ***
16.45 7.19 7.50
b e 47515 47515 42107 22059 27921 6086
NEAE -33236.1 45206.0 -20689.4 -6450.3 -7863.2 -1620.3
RLGRERE 0.07 0.13 0.08
EEFRERY -0.15 017 0.03
F 28.96 7.75 253.70
Chi2 995.3 22489 277.0
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- BH - MAY - AE (EERTE25%)
BEEHRET L BERR
aYy FETFTL
Ho% 1-Herfndahl HOBOTL ~— HOBMEI— HOMEMLI— :;;’:?;
InHA 0.005 ~0.006 *** 0012 * 0.053 ~0.064 0.062
0.70 377 172 0.94 135 053
InHP -0.003 -0.001 0.014 *** 0.068 0.039 -0.026
-0.55 -1.24 2.60 162 1.08 -0.30
) 0139 -0.091 **+* 0.032 0317 1347 ** 2779 **
118 -3.59 0.28 043 197 -2.03
InS 0.091 *** 0.020 *** 0.049 *** 0.204 * 0.063 -0.132
7.13 718 3.78 191 0.72 -059
InADV 0.029 *** 0.005 *** 0.006 0.092 ** 0.044 0.090
5.36 3.92 118 2.05 115 0.98
InR&D 0012 0.000 -0.006 0.026 -0.020 0219 **
162 0.28 -0.79 0.48 041 -2.10
InIT 0021 *** 0.003 ** 0.002 -0.071 -0.080 * -0.176
3.40 2,08 0.26 137 -1.83 -163
oK 0491 *** 1122 1309 **+ 0291 **+
-92.22 -26.51 35.01 3.80
const 1242 ** 0.121 *** 0658 ***
2057 9.32 1073
FYINHA X 44682 44682 37322 17151 23071 4559
AR -23694.3 44906.3 -14839.4 -5060.7 -6803.3 -1326.0
REURE R 0.10 0.13 0.08
EEFRERY 027 -0.29 0.00
F 27.88 9.40 295.60
Chiz 1085.5 2057.7 2247
HFE - NFE B MAY—CAE (EERTE25%)
BEHRETF I RENA
Ay FEFI
MoK LHerfndahl  MOMOZ  MOBNKI— HOMMKI— :;;’:’?;
InHA 0.054 ** 0.004 20.030 0.047 0.201 0.229
241 0.89 -1.38 0.27 135 0.60
InHA2 0.013 ** -0.003 ** 0011 ** 0.001 -0.068 * -0.042
231 222 2.04 0.04 187 -0.46
InHP -0.003 -0.001 0.014 ** 0.068 0.041 -0.024
050 -1.20 257 1.62 112 -0.29
0 -0.142 -0.091 *** 0.034 0317 1326 * 2761 **
121 -3.61 0.29 -0.43 193 -2.02
InS 0.092 *** 0.020 **+* 0.049 *** 0.204 * 0.068 -0.126
7.16 7.21 3.76 1.90 0.77 -0.56
InADV 0.030 *** 0.005 **+* 0.006 0.092 ** 0.046 0.091
5.41 397 112 2.05 1.20 1.00
InR&D 0.011 0.000 -0.005 0.026 -0.023 0222 **
156 022 -0.74 0.48 -0.48 212
InIT 0.022 *** 0.003 ** 0.002 0,071 0.081 * 0.176
341 2.05 0.24 137 184 -163
oM 0.491 *** 1122 ** 1.309 **+ 0.201 ***
-92.21 26,50 34.99 3.80
const 1198 *** 0112 *** 0695 ***
18.94 8.23 10.87
HU TN A X 44682 44682 37322 17151 23071 4559
AR -23690.8 449095 -14836.7 -5060.7 -6801.5 -1325.9
HBGRE R 0.10 013 0.08
EEFRE R 027 -0.29 0.00
F 2713 9.26 285.90
Chi2 1085.5 2061.2 2249
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filide 2. A2 PE PR D HEE A R

FT s ZoloRR WY ABE WANE (U
EEANE AEANE MR- N B - Foi forms WM ANE
£ - - & BR PHERC -
InS 0.623 *** 0.532 *** 0.500 *** 0.454 *** 0.351 *** 0.495 *** 0.509 *** 0.656 *** 0.602 *** 0.650 ***
71.60 30.77 36.38 5.66 42.72 10.29 5.78 11.23 26.77 2343
InrK 0.087 *** 0.214 *** 0.206 *** 0.413 *** 0.262 *** 0.133 *** 0.249 *** 0.050 0.148 *** 0.135 ***
5.88 29.11 20.30 43.44 12.14 4.84 18.86 0.65 6.39 5.50
InD 0.037 *** 0.148 *** 0.050 *** -0.051 ** 0.014 * -0.137 *** -0.191 0.055 * -0.016 * -0.035
5.72 31.55 8.28 -2.18 1.76 -4.54 -1.19 1.81 -1.65 -1.46
Y7Ly 4 X 10863 6452 4690 903 21926 3559 685 993 10420 3309
w7 & ETTT B P GARE- B 7IAT77
wa-sme 7 % gnre  mme  OERR apeye ERR-UF BEMAE TI27V7 gime
- T BirEER BANE  HEA ne
InS 0.580 *** 0.537 *** 0.520 *** 0.555 *** 0.630 *** 0.537 *** 0.426 *** 0.571 *** 0.501 *** 0.711 ***
22.98 16.98 16.42 38.06 42.61 18.65 22.53 18.88 30.64 20.01
InrK 0.130 *** 0.165 *** 0.125 *** 0.072 *** 0.302 *** 0.301 *** 0.190 *** 0.345 *** 0.213 *** 0.287 ***
10.56 4.58 3.20 5.81 24.16 42.20 7.91 8.70 55.30 5.31
InD_i 0.035 ** 0.013 0.027 *** 0.042 *** -0.168 *** 0.082 *** -0.011 *** 0.063 -0.020 *** 0.047 ***
2.38 119 3.17 92.33 -11.21 7.95 -3.03 1.48 -4.32 5.51
Y74 X 3059 2613 6505 13214 2240 6934 11259 1024 16994 3450
HE - REN WES - 0 FRERN FRERNI BE . ERA ZOBORR
BECER ZOHORE HABEE  EEBEK
B EE-H WORE- BN Me  eENE M
InS 0.485 *** 0.541 *** 0.708 *** 0.694 *** 0.509 *** 0.547 *** 0.719 *** 0.590 *** 0.661 *** 0.468 ***
22.07 24.24 4813 89.76 10.24 21.88 26.09 30.36 61.57 21.38
InrK 0.182 *** 0.260 *** 0.262 *** 0.148 *** 0.353 *** 0.258 *** 0.108 *** 0.224 *** 0.177 *** 0.172 ***
18.63 6.94 18.06 9.82 4.82 19.47 6.33 63.34 10.73 39.24
InD_i 0.019 * -0.001 0.020 0.003 -0.003 0.002 -0.033 *** 0.018 *** -0.106 *** -0.016 **
1.80 -0.06 1.34 0.15 -0.28 0.20 -3.51 12.79 -19.10 -2.15
YTy 4 X 6903 4423 4640 5123 1329 6200 5383 16377 14098 20739
BHR U ZORORD FBAET  ARERAE RiRR7 - RIOME KR AR E7iBM- G0 @9
CABME BN SRER-T KSR BOEE - BN -0k MEREE  mEa
InS 0.153 *** 0.412 *** 0.403 *** 0.537 *** 0431 *** 0.352 *** 0.430 *** 0.535 *** 0.291 *** 0.593 ***
13.46 60.12 22.82 52.30 8.32 471 19.23 27.76 9.25 62.52
InrkK 0.121 0.168 *** 0.207 *** 0.115 *** 0.088 ** 0.165 *** 0.182 *** 0.193 *** 0.082 *** 0.217 ***
1.49 20.45 17.70 6.12 2.14 2.83 4.75 8.83 3.39 12.09
InD_i -0.230 *** 0.002 0.115 *** 0.008 -0.087 *** -0.182 *** -0.011 0.050 *** -0.016 -0.009
-11.82 0.44 24.79 0.97 -6.77 -3.80 -1.22 3.46 -0.75 -1.54
Y74 X 2747 7572 15408 9570 2319 774 5080 4793 2512 22267
Zofo®E Z0RORS A - Bkt ; . ) $—ER SRR HERE -
BowE TomoRE oo REE o aex | mas R o PP
mEK  TENS % £ xEmesn  xEs
InS 0.729 *** 0.495 *** 0512 *** 0.329 *** 0.845 *** 0.562 *** 0.244 ==+ 0.485 *** 0.523 *** 0576 ***
34.50 21.36 22.23 9.11 4.95 44.25 8.18 82.93 21.91 58.17
InrK 0.078 0.193 *** 0.169 *** 0.385 *** 0.105 0.028 0.209 *** 0.059 *** 0.070 *** 0.099 ***
1.56 10.40 341 13.82 1.60 0.36 19.33 13.21 9.82 3.29
InD_i -0.020 -0.092 *** 0.262 *** 0.361 *** 0.177 *** 0.176 ***  -0.023 -0.013 0.027 *** 0.005
-1.64 -14.54 7.76 24.30 2.74 3.42 -1.55 -0.80 3.96 0.18
YTy X 6179 7629 793 1803 142 1089 713 42447 7362 1698
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T - k3 £ Z 0o Z Ot
max  wmE AmE S0 PR rypy  RERRAR ZORONE  seem  TORONF iue
E 3 "E A —EZ EFRY—ER
InS 0.489 *** 0.501 *** 0.431 *** 0.410 *** 0.205 *** 0.365 *** 0.309 *** 0.200 *** 0.567 *** 0.598 ***
10.75 73.60 126.26 8.63 6.60 21.37 18.76 9.16 74.47 34.72
Inrk 0.087 * 0.072 *** 0.149 *** 0.041 0.193 0.246 *** 0.133 *** 0.136 *** 0.061 *** 0.041
1.66 10.67 19.12 0.99 153 12.79 2.65 4.32 7.51 150
InD_i 0.012 0.081 *** -0.156 *** 0.159 *** -0.075 *** -0.140 *** 0.061 *** 0.057 0.029 ** 0.297 ***
0.44 12.01 -37.72 4.18 -4.02 -3.75 342 1.21 2.02 7.33
74X 1733 131085 80532 2115 1663 5152 6039 1031 25827 4521
} RRYT—EX RE - BR- - (R BB EERE
mag (TP uE BE ERp0E
' % £7 - AR 4 HER N
InS 0.386 *** 0.342 *** 0.489 *** 0.433 *** 0.344 *** 0.586 *** 0.356 0.449 *** 0.766 ***
18.33 36.70 28.79 16.80 14.08 27.90 0.49 7.96 64.55
Inrk 0.074 * 0.143 *** 0.166 *** 0.144 *** 0.173 *** 0.086 *** 0.276 *** 0.118 *** 0.024 *
1.65 26.33 13.03 7.93 11.13 2.75 3.13 10.59 1.79
InD_i -0.019 -0.026 * 0.107 *** 0.051 *** -0.089 -0.069 *** -0.092 0.133 *** 0.032
-1.20 -1.72 20.37 5.96 -0.66 -2.99 -0.86 8.52 1.36
74X 1352 13376 3657 9556 1500 624 46 3407 5827

BHRD) TR RS SN A T

i) Levinsohn and Petrin (2003) D4R OHEE HiEic, $AMEECETFE~—2T v 7D

ERDTBUE, 7 A& DR 7* = =32 WA EKE 10%. 5%, 1% Tl
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i 3. IRAMR=E

F

IC & BRI O HEE

BEE - LAE EEANE  ARRNE  BR-K®  ZORORNE mE.sgc N AREE BENRS (¥
H R O
InHA 0.212 *** 0.073 *** 0.126 *** 0.153 *** 0.096 *** 0.095 *** 0.105 0.064
13.96 3.42 5.21 2.98 9.41 3.50 1.60 1.42
const 4,789 *** 2.664 *** 3.517 *** 5514 *** 4,959 *** 7.759 *** 5.087 *** 4,797 ***
108.61 44.09 59.12 3411 150.76 81.22 17.56 29.47
sd(InHA*year) 0.00007 *** 0.00009 *** 0.00007 *** 0.00009 *** 0.00010 *** 0.00013 *** 0.00000 0.00011 ***
10.03 10.07 6.51 4.7 17.73 11.06 0.73 5.00
sd(InHA) 0.102 *** 0.104 *** 0.163 *** 0.134 ** 0.162 *** 0.170 *** 0.000 0.144 ***
6.80 3.07 7.40 2.10 12.97 5.89 0.04 3.33
sd(const) 0.554 *** 0.545 *** 0.561 *** 0.59 *** 0.886 *** 0.995 *** 0.668 *** 0.867 ***
23.18 17.52 11.83 6.49 33.05 15.8 9.62 11.99
sd(e) 0.335 *** 0.412 *** 0.329 *** 0.337 *** 0.341 *** 0.352 *** 0.652 *** 0.312 ***
34.66 28.79 18.31 8.55 43.09 20.57 17.42 14.41
HTny4 X 10805 6323 4654 900 21517 3523 683 982
SHMAE -6269.8 -4436.0 -2379.4 -500.7 -12365.6 -2187.0 -759.1 -540.0
Chi2 1170.5 1077.6 1254.6 448.5 3609.8 584.6 3739 358.8
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
< . . k=] &
fEmE WM ANS  RA - SEHE ";?mgf‘ ENTS Rl 1:::;1;:: FRICPRS
InHA 0.125 *** 0.059 ** 0.107 *** 0.125 *** 0.105 *** 0.098 *** 0.160 *** 0.154 ***
8.07 215 441 5.08 7.09 8.67 5.49 7.64
const 4,455 *** 3.864 *** 4648 *** 5.867 *** 4.894 *** 5.922 *** 5.555 *** 3.448 ***
107.85 50.93 69.23 68.94 118.49 170.61 61.11 57.94
sd(InHA*year) 0.00010 *** 0.00007 *** 0.00009 *** 0.00010 *** 0.00008 *** 0.00010 *** 0.00005 *** 0.00006 ***
12.24 6.14 6.92 6.7 11.35 9.77 361 5.51
sd(InHA) 0.118 *** 0.107 ** 0.142 *** 0.000 0.122 *** 0.127 *** 0.085 *** 0.096 ***
4,97 240 4.28 0.02 5.28 7.70 2.60 573
sd(const) 0.728 *** 0.569 *** 0.635 *** 0.782 *** 0.61 *** 0.689 *** 0.623 *** 0.669 ***
314 14.17 11.74 11.63 21.47 28.25 11.05 21.12
sd(e) 0.370 *** 0.437 *** 0.351 *** 0.348 *** 0.262 *** 0.254 *** 0.398 *** 0.447 ***
30.12 21.17 19.68 14,54 25.30 27.65 16.33 20.68
T4 X 10130 3262 3037 2592 6425 13091 2221 6903
HYEE -6515.8 -2492.4 -1812.1 -1564.2 -1984.7 -3692.0 -1475.0 -5370.8
Chi2 1384.5 2315.2 548.2 439.2 2053.6 4549.4 784.7 791.2
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
. =2 3 . > W " a
E%zugaLﬂ E,ﬂiﬂé’:% BR 77 Z; v 78 SANE :A;,,A::"::—j .“:A::,ﬁ:“ P Z Dok
InHA 0.144 *** 0.199 *** 0.122 *** 0.140 *** 0.074 **+ 0.156 *** 0.112 *** 0.106 ***
7.83 3.94 10.01 5.91 3.25 6.79 6.45 6.36
const 7.583 *** 3.458 *** 5.787 *** 2.918 *** 5.386 *** 4.927 *** 3.559 *** 3.988 ***
121.07 19.98 169.01 42.46 92.50 75.12 63.84 81.73
sd(InHA*year) 0.00012 *** 0.00008 ** 0.00009 *** 0.00002 0.00008 *** 0.00007 *** 0.00004 *** 0.00006 ***
13.93 1.99 16.24 1.16 7.38 7.32 5.92 7.46
sd(InHA) 0.200 *** 0.041 0.136 *** 0.110 *** 0.187 *** 0.123 *** 0.000 0.042
10.95 0.30 9.02 6.75 8.74 5.95 013 1.08
sd(const) 1.011 *** 0.789 *** 0.655 *** 0.517 *** 0.755 *** 0.676 *** 0.512 *** 0.539 ***
18.71 4,74 28.36 16.63 19.12 18.9 15.38 19.93
sd(e) 0.416 *** 0.575 *** 0.377 *** 0.384 *** 0.335 *** 0.336 *** 0.461 *** 0.334 ***
34.04 8.07 39.01 20.02 25.27 22.42 18.04 20.50
HTng4 X 11200 1020 16778 3389 6853 4410 4578 5095
HEAE -8726.8 -1057.0 -10687.3 -2075.2 -3831.1 -2367.3 -3505.4 -2574.6
Chi2 1773.2 249.1 2872.7 836.3 1600.1 1233.6 904.9 2215.3
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
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FHERM - FUSMNIK BH - BEHE TofoRER £ A PR BHE - ¥ ZohoxBH
R & -4 283 & AER% 107

InHA 0.137 *** 0.125 *** 0.192 *** 0.132 *** 0.155 *** 0.144 *** 0.162 *** 0.188 ***
2.87 7.16 7.32 12.19 11.74 13.18 3.68 10.25

const 3.117 *** 4959 *** 1.983 *** 4790 *** 5714 *** 6.124 *** 12.940 *** 6.130 ***
22.49 92.32 23.49 168.86 163.47 191.25 100.19 114.64

sd(InHA*year)  0.00000 0.00006 ***  0.00006 *** 0.00007 *** 0.00005 ***  0.00009 *** 0.00016 *** 0.00010 ***
5.93 472 14.36 11.44 23.61 12.22 16.17

sd(InHA) 0.104 *** 0.084 *** 0.093 ** 0.091 *** 0.098 *** 0.134 *** 0.272 *** 0.141 ***
2.89 3.27 213 4.10 6.99 13.16 5.78 8.81

sd(const) 0.617 *** 0.594 *** 0.48 *** 0.46 *** 0.443 *** 0.547 *** 1.017 *** 0.695 ***
9.78 18.69 11.32 29.97 19.35 27.84 13.32 18.01

sd(e) 0578 *** 0.405 *** 0.633 *** 0.364 *** 0.397 *** 0.412 *** 0.495 *** 0379 ***
18.04 25.53 29.99 37.75 39.90 49.32 17.21 25.67
Hr TNy X 1302 6112 5342 16186 14018 20560 2737 7508
HEAE -1316.2 -4214.8 -5828.4 -9585.0 -9287.4 -14776.3 -2859.3 -5176.6
Chi2 512.0 783.9 1394.7 3090.0 1442.0 3105.1 598.6 854.3
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

aux7 wwE EXABIME REABT -8 BFUHEE - ne-swes-z p— BWFHEM - [ aps (amans

% - ZOMORFHE B s BRINE DO RIABE TRmER L) - ERRRS

InHA 0.172 *** 0.168 *** 0.108 *** 0.325 *** 0.224 *** 0.156 *** 0.325 *** 0.096 ***
10.06 10.29 3.28 4.03 8.22 7.54 8.74 12.37

const 6.725 *** 5364 *** 10.300 *** 7.645 *** 8.710 *** 5738 *** 10.870 *** 4903 ***
117.97 125.02 96.81 32.86 102.85 86.20 87.26 184.57

sd(InHA*year) ~ 0.00012 ***  0.00008 *** 0.00012 *** 0.00014 *** 0.00008 ***  0.00008 *** 0.00012 *** 0.00008 ***
18.81 13.91 9.57 459 8.55 11.84 11.1 22.93

sd(InHA) 0.200 *** 0.159 *** 0.186 *** 0.000 0.178 *** 0.057 ** 0.222 *** 0.080 ***
9.67 11.47 4.29 0.07 8.34 2.55 6.29 7.97

sd(const) 1.089 *** 0.65 *** 0.984 *** 0.762 *** 0.925 *** 0.72 *** 1.197 *** 0.65 ***
27.67 22.65 14.7 4.19 2335 18.42 17.62 37.39

sd(e) 0.467 *** 0.343 *** 0.375 *** 0.554 *** 0.433 *** 0.446 *** 0.429 *** 0.345 ***
40.26 29.10 13.70 9.84 23.23 2367 18.49 40.03
$r 7Y A4 X 15151 9483 2289 771 5021 4765 2486 22058
HEAE -13876.0 -5547.9 -1836.7 -861.3 -4375.4 -3998.0 -2541.4 -12036.7
Chi2 5124.5 1293.9 1094.1 493.0 1857.9 1294.0 1044.7 4341.4
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

ZOOHER ZTofoRET . . i - T - X

. — L S E 3 HZ - BEE WER BOX%E iy —C X% eI

InHA 0.205 *** 0.230 *** 0.437 *** 0.119 *** 0.047 0.074 ** 0.093 *** 0.128 ***
10.00 12.40 5.19 3.12 1.54 2.13 10.18 7.16

const 4921 *** 7.533 *** 3.256 *** -0.311 ** 5252 *** 8.589 *** 6.714 *** 5972 ***
86.38 135.42 9.46 -2.44 27.68 43.40 270.55 102.62

sd(InHA*year) ~ 0.00006 ***  0.00009 ***  0.00006 0.00007 ***  0.00015 0.00007 ***  0.00015 ***  0.00011 ***
9.68 13.14 1.63 4,65 1.35 3.19 38 14.01

sd(InHA) 0.098 *** 0.134 *** 0.000 0.061 * 0.000 0.081 ** 0.223 *** 0.116 ***
4.38 6.89 0.03 1.67 0.00 2.09 20.49 5.31

sd(const) 0.457 *** 0.737 *** 1.134 *** 0.711 *** 1.338 *** 1.152 *** 0.811 *** 0.811 ***
15.77 25.02 8.55 8.85 6.8 12.12 339 22.35

sd(e) 0.460 *** 0.386 *** 0.701 *** 0.420 *** 0315 *** 0.220 *** 0.324 *** 0.335 ***
25.38 2057 14.94 13.14 5.47 9.19 63.33 2043
HrTNY4 X 6117 7578 769 1778 1085 704 42051 7256
HEAE -4880.3 -5661.7 -960.1 -1273.8 -956.9 -264.8 -24513.2 -4162.6
Chi2 689.5 1643.0 212.4 1682.0 198.4 196230.1 4743.1 1099.5
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
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EREXE - K EBAYVARE ZTotoXdEA

. wag xR AFE RMERRE  FBES . .
InHA 0.084 *** 0.191 *** 0.146 *** 0.120 *** 0.151 *** 0.354 *** 0.114 *** 0.175 ***
3.19 4.65 29.32 22.64 3.54 5.93 2.80 6.92
const 5.673 *** 6.141 *** 4,207 *** 7.661 *** 6.204 *** 6.933 *** 11.340 *** 5.364 ***
57.69 45.84 296.46 472.82 34.29 37.21 67.29 62.54
sd(InHA*year) 0.00009 *** 0.00012 *** 0.00010 *** 0.00009 *** 0.00017 *** 0.00014 *** 0.00010 *** 0.00011 ***
7.32 8.57 43.65 31.87 5.45 9.01 5.57 8.65
sd(InHA) 0.000 0.154 *** 0.152 *** 0.152 *** 0.140 *** 0.192 *** 0.176 *** 0.203 ***
017 6.23 21.49 22.14 2.70 3.91 3.57 7.82
sd(const) 0.531 *** 0.776 *** 0.735 *** 0.799 *** 1.331 *** 1.038 *** 1.188 *** 0.97 ***
7.07 9.91 73.85 59.99 8.55 14.66 13.98 12.18
sd(e) 0.299 *** 0.275 *** 0.386 *** 0.325 *** 0.419 *** 0.390 *** 0.706 *** 0.406 ***
11.37 16.12 109.45 78.17 12.47 12.09 22.89 16.86
TNt AX 1695 1724 129713 79453 2109 1631 5138 5904
HYEE -876.4 -940.0 -88386.3 -43451.2 -1781.0 -1512.0 -6550.5 -5057.9
Chi2 590.2 289.6 26466.3 8971.4 647.7 402.6 988.3 304.9
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
HRAE ";’f"_’ﬁ:g Lag EHE  MAY-EzE ﬁ;:iiﬁ P s
InHA 0.216 *** 0.165 *** 0.162 *** 0.209 *** 0.122 *** 0.135 *** 0.108 *** 0.198 ***
3.87 15.94 6.77 4.45 8.71 5.79 6.67 4.60
const 7.037 *** 5.086 *** 2.161 *** 5.968 *** 5.548 *** 3.002 *** 4,178 *** 7.679 ***
30.58 129.53 28.40 35.13 116.96 25.01 89.83 51.54
sd(InHA*year) 0.00016 *** 0.00011 *** 0.00012 *** 0.00009 *** 0.00009 *** 0.00006 *** 0.00011 *** 0.00013 ***
9.19 29.81 13.24 4.67 14.86 3.77 10.35 511
sd(InHA) 0.171 *** 0.135 *** 0.129 *** 0.141 *** 0.145 *** 0.137 *** 0.137 *** 0.000
3.73 10.68 4.38 3.01 8.91 4.68 4.50 0.10
sd(const) 0.959 *** 0.697 *** 0.697 *** 0.791 *** 0.842 *** 0.601 *** 0.852 *** 0.877 ***
8.74 40.14 14.92 11.68 3443 15.61 15.33 8.56
sd(e) 0.397 *** 0.373 *** 0.333 *** 0.385 *** 0.409 *** 0.307 *** 0.333 *** 0.476 ***
11.76 50.70 21.14 10.68 40.61 20.52 20.89 9.81
74X 1024 25556 4451 1326 13100 3588 9033 1485
SHEAE -908.3 -19037.1 -2668.9 -1079.7 -10301.3 -1745.5 -5559.5 -1479.7
Chi2 170.5 2128.2 1189.8 489.3 757.2 576.1 1745.1 218.4
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
R - R AREERE.
peloweiisalE 7 ERHINE P
InHA 0.139 *** 0.711 ** 0.120 *** 0.144 ***
3.22 242 4.97 7.99
const 5.096 *** 4911 *** 3.277 *** 3.911 ***
44.32 7.96 37.55 58.20
sd(InHA*year) 0.00008 *** 0.00017 *** 0.00007 *** 0.00006 ***
4,66 2.72 4.04 4.2
sd(InHA) 0.124 *** 0.000 0.108 ** 0.101 **
3.49 0.03 2.18 2.36
sd(const) 0.718 *** 073 * 0.774 *** 0.483 ***
10.13 1.89 15.68 17.38
sd(e) 0.203 *** 0.391 ** 0.317 *** 0.305 ***
10.64 249 17.47 15.56
YT 4 X 617 45 3365 5800
HEAE -250.8 -61.5 -1783.5 -2766.9
Chi2 751.9 . 1139.3 108.1
Prob>chi2 0.000 0.000 0.000

BRD) TR IEEE GBI AT

) 7 v X LREE T R O ORI RIEEH BUn HADRE L . InHA L SER & OREHDREBOHE # 1T > T
%, £, BREOEGONRD 7 v X LR L L THEEZ TR > T b, sd()IFFHI & 7 RE D ERHE(R 2 D HEE =
X OMERRE T L T b, sd (o) BHMEHOEERETH S, TAXYRZ* * ™R 2hZNAEKE 10%,
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fiFR 4-1. REREEER S L OB RER L ALic 5 2 208 (R%E - T2tk L)

Lx6
BEHRET L R
ady FEFN
Hon I-Hefndshl  MOBORL  MOBMKI—  HOMEK - :’;;’:’f;
InHA -0.006 ** -0.003 **+ 0.002 -0.010 -0.062 *** -0.005
-1.98 -5.70 0.58 -0.45 -3.48 -0.13
InHP 0.014 *** 0.003 *** 0.005 *** 0.032 ** -0.027 ** -0.003
7.26 6.67 2.88 2.25 -2.29 -0.12
a 0.029 0.001 0.045 0.446 ** 0.301 0.463
0.77 0.12 1.30 2.01 1.62 1.47
InS 0.070 *** 0.009 *** 0.025 *** 0.065 * -0.111 *** -0.077
13.58 8.81 4.92 171 -3.73 -1.15
InADV 0.021 *** 0.002 *** 0.007 *** 0.045 *** -0.011 0.013
9.32 541 3.27 2,62 -0.79 0.43
InR&D 0.012 *** 0.001 *** 0.002 -0.009 -0.040 *** -0.014
8.52 5.10 1.49 -0.91 -4.87 -0.86
InIT 0.020 *** 0.001 *** 0.001 -0.011 -0.050 *** -0.009
7.69 2.64 0.52 -0.56 -3.08 -0.25
Mo -0.376 *** -0.683 *** 1.049 »*** 0.167 ***
-169.48 -44.00 75.48 6.59
const 1.493 *** 0.157 *** 0577 ***
50.73 27.39 20.16
Y74 X 201987 201987 159121 90261 128894 33322
HEAE -149412.9 180630.1 -79004.0 -26998.6 -37872.0 -9045.0
BREGRERM 0.07 0.12 0.09
HARARERM -0.14 -0.15 0.04
F 86.59 35.49 996.90
Chi2 3755.1 101436 1879.4
SEE (LAEM LI25%DE)
BEEHRET NV BEHR
AYy FEFL
HoH L-Hedndshl  MOBORE ~ MOBMKI—  HOMEKI— :;‘:’;“;
InHA 0.003 0.000 0.000 0.007 -0.010 -0.151 **
0.59 -0.43 0.08 0.18 -0.35 -2.37
InHP 0.012 *** 0.002 *** 0.007 *** 0.026 -0.023 -0.002
4.28 4.38 2.85 1.20 -1.32 -0.04
2] 0.193 *** 0.047 *** 0.095 1.404 *** 1.086 *** 0.689
292 3.74 155 340 3.15 1.20
InS 0.058 *** 0.010 *** 0.027 *** -0.044 -0.217 *** -0.130
7.29 6.29 3.36 -0.69 -4.56 -1.14
InADV 0.029 *** 0.004 *** 0.004 0.065 ** -0.009 0.037
7.87 6.10 1.25 2.25 -0.40 0.67
InR&D 0.007 *** 0.001 ** 0.003 * 0.004 -0.047 *** 0.004
3.35 2.08 1.89 0.29 -3.86 0.16
InIT 0.019 *** -0.001 -0.001 -0.023 -0.061 ** -0.031
484 -0.90 -0.29 -0.73 -2.35 -0.58
Mo -0.359 *** -0.696 *** 1.048 *** 0.157 ***
-94.39 -24.59 41.90 3.35
const 1.475 *** 0.133 **+ 0.525 ***
27.27 12.97 10.02
Y74 X 70672 70672 55037 27310 40863 9791
HEAE -50506.4 67178.9 -24911.9 -8040.0 -11491.0 -2637.3
BRLCRERE 0.07 0.13 0.10
HEFRERY -0.17 -0.18 -0.01
F 27.42 18.55 310.20
Chi2 12141 3408.7 604.8
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SEE (EEMTHU25%ER)

BEHRET L MIESR
Ay FETN
HoH I-Herndshl  MOMOZL  MOBMEI— MOMMKI— :sﬁf;
InHA 0.003 -0.004 * -0.004 -0.117 -0.073 -0.019
0.31 -1.81 -0.43 -1.61 -1.24 -0.13
InHP 0.025 *** 0.005 *** 0.008 0.065 -0.061 0.114
3.22 299 0.99 1.08 -1.25 0.98
] -0.250 ** -0.123 **+ 0.169 -0.528 -0.484 1.412
-2.34 -5.58 1.48 -0.75 -0.84 1.19
InS 0.019 0.005 -0.014 -0.138 -0.100 -0.104
1.00 141 -0.71 -0.95 -0.87 -0.38
InADV 0.034 *** 0.003 ** 0.005 0.028 -0.013 -0.040
4.62 2.10 0.65 0.49 -0.27 -0.36
InR&D 0.025 *=** 0.002 0.014 ** 0.024 -0.014 0.014
4.56 1.40 245 0.58 -0.41 0.21
InIT 0.035 *=** 0.006 *** 0.021 ** 0.069 -0.004 -0.107
4.14 3.18 2.38 1.04 -0.08 -0.85
Mo -0.489 *** -0.944 *»** 1.165 *** 0.037
-70.03 -19.23 27.67 0.46
const 1.682 *** 0.185 *** 0.930 ***
19.05 10.12 9.84
Y74 X 32021 32021 24455 10046 14249 3183
HEAE -17265.8 332111 -9646.3 -3136.6 -4351.7 -976.4
BRLGRERM 0.09 0.13 0.08
HEARERY -0.40 -0.42 -0.11
F 18.28 7.95 170.80
Chi2 617.4 1255.1 177.0

ZoRL) [P A TR A AR )

F) MoIT 5% NEEAY 7 =T 5 5MUTOTARZRE A CAECREL THEELTW2, 013 ME
PE. InHA @ARHASRERESEE BO B, InHP (3R & AERRIIEEHHIT 1 % B L 2o i, InS 13RERMEEH
BOTBETH 5, a3V b a—ABEE LTERLI=DMMAT WS, TRAEY R Z* ¥ T2 N2 RKHEE
10%. 5%. 1% CIRIEEE AT L L 2R LTS,
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i 4-2. AHREEE B L OCHBIIREG L ALic G 2 508 (EE - Fata L)

nEE
AEHRET L WIERR
Ady FETIL
HoH IHerfndahl  MOBOER  MOBMKI—  HOBEK - :‘3;’5’?;
InHA -0.006 -0.002 *** 0.002 -0.014 -0.084 **+ -0.035
-1.33 -3.01 0.52 -0.46 -3.30 -0.71
InHP 0.009 *** 0.002 *** 0.006 ** 0.042 =+ -0.033 * 0.044
2.85 4.06 2.24 1.97 -1.82 1.28
2} 0.227 *** 0.007 0.116 ** 0.891 *** 0.389 0.273
3.75 0.59 217 2.69 1.33 0.61
InS 0.055 *** 0.008 *** 0.011 0.050 -0.074 -0.079
6.19 4,86 1.32 0.84 -1.44 -0.82
InADV 0.019 *** 0.004 *** 0.006 ** 0.030 -0.018 -0.034
5.78 5.90 1.98 1.27 -0.92 -0.87
InR&D 0.013 *** 0.001 *** 0.000 -0.019 -0.047 *** -0.028
7.43 3.45 -0.25 -1.55 -4.71 -1.49
InIT 0.023 *** 0.002 ** 0.001 0.000 -0.021 0.010
5.61 250 0.39 -0.02 -0.86 0.21
B -0.355 *** -0.566 *** 1.027 *** 0.164 ***
-114.32 -26.38 51.32 4.88
const 1578 *** 0.141 *** 0.590 ***
31.71 14.92 13.07
HrTNyL4 X 94911 94911 77460 46770 63849 20139
HYAE -71195.3 86433.6 -37947.1 -13994.9 -18735.0 -5417.8
BRLGRERE 0.06 0.12 0.10
EEFRE R 013 013 0.04
F 36.07 23.56 456.20
Chi2 17145 5000.9 1226.4
BEE (LM E125%)
BEHREFL BENR
AaYy FETFI
Mo -Herfndahl  MOBOZA  MOBNFI— HOMELI— :;’S”;;
InHA 0.016 ** 0.001 -0.001 -0.040 -0.071 * -0.219 ***
2.36 1.18 -0.15 -0.80 -1.70 -2.64
InHP 0.003 0.002 *** 0.007 * 0.011 -0.023 0.088 *
0.74 2.68 1.85 0.33 -0.82 1.69
2} 0371 *** 0.065 *** 0.117 1.636 *** 1.041 ** 0.721
354 343 1.27 2.78 1.98 0.89
InS 0.062 *** 0.014 *** 0.019 0.008 -0.194 ** -0.136
4.47 5.45 1.53 0.08 -2.30 -0.82
InADV 0.025 *** 0.006 *** 0.003 0.055 -0.022 -0.002
4.92 6.35 0.73 1.38 -0.70 -0.03
InR&D 0.007 *** 0.001 0.002 0.004 -0.050 *** -0.005
2.61 1.64 0.92 0.20 -3.29 -0.16
InIT 0.026 *** 0.002 -0.006 -0.058 -0.031 0.027
4.24 1.63 -1.19 -1.23 -0.78 0.37
Ho -0.335 *** -0.635 *** 1.039 **+ 0.111 *
-63.87 -16.11 29.04 1.78
const 1.402 =*=** 0.074 *** 0.511 ***
15.54 452 6.31
HoTNt4 X 34704 34704 27823 14411 20645 5839
HEAE -24886.0 34467.2 -12140.3 -4218.8 -5779.3 -1569.1
BRLGRERE 0.07 0.13 0.12
HERRERY -0.16 -0.16 -0.02
F 14.39 16.05 144.30
Chi2 624.9 1769.7 427.7

BRD) TR IEEE GBI AT
1) #iFk4-1 0k,
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BUER (£EMTIU25%)

BEHRET L RERR
AYy FETL
HoH I-Hedndshl  MOBORE ~ MOBMXI—  HMOMMA - :’;;’;’:‘;
InHA -0.028 * -0.008 *** -0.012 -0.056 -0.050 -0.160
-1.88 -2.72 -0.83 -0.54 -0.58 -0.93
InHP 0.021 0.000 0.019 0.050 -0.142 * 0.040
1.59 -0.14 1.38 0.54 -1.77 0.24
2} -0.234 -0.183 *** 0.246 -0.337 -0.318 1.989
-1.27 -4.87 1.31 -0.32 -0.35 1.22
InS -0.056 * -0.005 -0.069 ** -0.499 ** -0.001 0.057
-1.75 -0.81 -2.06 -2.13 -0.01 0.16
InADV 0.051 *=** 0.007 *** 0.003 -0.017 -0.007 -0.021
4.38 312 0.25 -0.21 -0.10 -0.15
InR&D 0.024 *=** 0.001 0.012 * 0.009 -0.041 0.057
3.42 0.72 1.68 0.18 -0.98 0.73
InIT 0.050 *=** 0.008 *** 0.018 0.056 -0.006 -0.078
3.61 292 1.23 0.56 -0.07 -0.48
Mo -0.457 *** -0.729 *** 1.018 =*** 0.071
-43.52 -10.92 16.87 0.71
const 2.038 *** 0.217 *** 1.106 ***
13.32 6.95 6.87
YTy 4X 13578 13578 10731 4584 6168 1903
HEAE -7551.7 14017.2 -4509.9 -1477.2 -1929.3 -584.4
BRLGRERM 0.08 0.11 0.08
HEARERY -0.42 -0.44 -0.15
F 7.85 3.74 66.95
Chi2 257.1 4943 106.3
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fifizk 4-3. AHLAEEFH I X CHBRIRIELG L fatic b5 2 550 %
(HIFE - /NFE - i - KBV — e R - TR L)

5% - O - B - RAY—CRE
BEHRET L WIERR
Ady FETIL
HoH IHerfndahl  MOBOER  MOBMKI—  HOBEK - :‘;;’j’f;
InHA 0.003 -0.003 *** -0.001 0.014 -0.044 0.050
0.61 -3.03 -0.15 0.35 -1.40 0.63
InHP 0.017 *** 0.003 *** 0.003 0.054 ** 0.000 -0.083 *
5.56 5.97 1.18 2.26 0.00 -1.71
2} 0.081 0.011 -0.112 0.767 1127 * 0.385
0.76 0.53 -1.01 1.01 191 0.29
InS 0.083 *** 0.008 *** 0.042 *** 0.151 ** -0.172 *** -0.035
10.15 5.15 499 2.27 -3.43 -0.25
InADV 0.021 *** 0.002 *** 0.007 * 0.069 ** -0.010 0.075
5.35 2.85 1.77 2.07 -0.40 1.12
InR&D 0.010 *** 0.001 0.006 ** -0.026 -0.051 ** -0.022
3.22 1.47 2.07 -0.95 -251 -0.47
InIT 0.032 *** 0.003 *** 0.004 -0.029 -0.073 ** -0.002
7.19 343 0.86 -0.79 -2.43 -0.02
B -0.411 *** -0.974 *** 1.173 *** 0.162 ***
-106.87 -32.64 45.90 3.06
const 1.252 *** 0.166 *** 0.577 ***
2554 17.29 11.46
HrTNyL4 X 74220 74220 57580 28908 42773 7658
HYAE -50535.3 70465.8 -26908.5 -8364.8 -12280.8 -2089.8
BRLGRERE 0.09 0.12 0.08
EEFRE R 014 017 0.04
F 54.01 12.34 396.60
Chi2 1617.9 3369.1 367.3
B - N - TR - R URE (REE E625%)
BEHREF N EEMR
AaYy FETFI
Mo -Herfndahl  MOBOZA  MOBNFI— HOMELI— :;;‘5”;;
InHA 0.005 0.001 0.002 0.075 0.089 * -0.015
0.66 0.72 0.34 1.15 1.71 -0.11
InHP 0.021 *** 0.004 *** 0.011 *** 0.087 ** -0.003 -0.104
4.83 4,69 2.66 245 -0.10 -1.34
2} 0.158 -0.002 -0.082 2712 3.644 *** -3.126
0.68 -0.05 -0.32 1.45 2.60 -0.84
InS 0.047 *** 0.003 0.041 *** -0.019 -0.318 *** -0.003
3.74 1.05 3.10 -0.17 -4.14 -0.01
InADV 0.036 *** 0.004 *** 0.007 0.064 -0.002 0.031
5.65 3.21 1.20 1.13 -0.04 0.23
InR&D 0.015 *** 0.001 0.009 ** -0.015 -0.089 *** 0.030
3.34 1.02 212 -0.36 -2.99 0.42
InIT 0.044 *** 0.003 ** -0.003 -0.011 -0.065 -0.075
6.12 1.98 -0.38 -0.18 -1.32 -0.68
Ho -0.394 *** -0.932 *** 1.156 *** 0.196 **
-58.72 -17.30 25.29 2.02
const 1.282 *=** 0.176 *** 0.562 ***
12.17 8.67 5.04
HoTNt4 X 24740 24740 19113 8495 13070 2307
HEAE -16593.0 24160.9 -8424.1 -2459.2 -3642.5 -616.4
BRLGRERE 0.09 0.13 0.08
HERRERY -0.19 -0.20 -0.01
F 1551 4.15 120.40
Chi2 484.0 10645 106.8
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SO - N - T - KRS —CAE (LRHET125%)
BEHREFL mEnR
avy FETIL
Howm lHedndshl  MOMOZL  MOBMEI—  HOMMKI— :;’:”:”;
InHA 0.016 -0.003 -0.017 -0.141 -0.165 0.100
113 -1.00 -1.11 -1.11 -1.62 0.33
InHP 0.018 * 0.005 ** -0.002 0.106 -0.023 -0.076
1.67 2.34 -0.17 1.08 -0.30 -0.35
2] 0.452 0.096 * 1.032 *** 1.697 -2.930 2.968
1.64 1.67 3.23 0.65 -1.51 0.60
InS 0.041 0.009 * 0.040 0.458 * -0.021 -0.155
1.53 1.65 1.39 1.80 -0.11 -0.26
InADV 0.021 * 0.001 0.010 0.181 * -0.074 0.355
1.87 0.22 0.83 1.67 -0.90 1.37
InR&D 0.010 -0.004 0.012 0.017 0.002 -0.221
0.87 -1.50 0.97 017 0.02 -1.07
InIT 0.023 * 0.002 0.015 -0.123 -0.014 -0.298
1.82 0.89 113 -1.04 -0.15 -1.12
Mo -0.539 *** -1.326 *** 1.431 *** -0.086
-47.30 -13.74 17.78 -0.45
const 1.494 *** 0.177 *** 0.756 ***
11.64 6.67 5.42
Y74 X 12782 12782 9653 3614 5391 841
HYUAE -5930.9 14184.7 -3162.6 -1056.7 -1554.9 -240.3
RLGRERM 0.12 0.15 0.13
HEFRERY -0.38 -0.41 -0.07
F 9.90 3.58 78.26
Chi2 299.8 536.1 724
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