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VCRRE®D FEVCHEE  tvalue,z-  HEER HEER  tvaluez  SHmVC HEER  tvalle,z  SMVC REFR  tvalue z
® value LISVCD ® value ®@ ® value ® LISV CD value
LN(#tfE+1) Obs 1960 63524 704 1256 223 1256 223 704
Mean 3.565 3.555 0.79 3179 3782 -24.71 REx 2.545 3782 -5.59 *x* 2.545 3.179 -13.83 ***
Median 3.800 3.700 3.83 *** 3.200 3.900 -18.70 *** 2.500 3.900 -7.09 *kE 2.500 3.200 -12.59 ***
Std. Dev  0.594 0.554 0.710 0.370 0.480 0.370 0.480 0.710
LN(fE¥E%0) Obs 1955 63389 700 1255 222 1255 222 700
Mean 4.605 3.893 20.54 *** 4.615 4.600 0.31 3872 4.600 -10.68 *** 3.872 4.615 -8.48 ***
Median 4.663 3.738 24.61 *** 4.673 4.663 0.34 3.860 4.663 -0.58 **E 3.860 4.673 -8.59 ¥**
Std. Dev  1.073 1.522 1.290 0.931 1.244 0.931 1.244 1.290
LNGEL®) Obs 1960 63549 704 1256 223 1256 223 704

Mean 14.989 14.162 21.69 *** 14.762 15117 -5.66 *** 14237 15117 -11.06 *** 14237 14.762 -480 ***
Median  15.088 14.137 24.42 *** 15.042 15.097 -2.65 *** 14276 15.097 -8.86 *** 14276 15.042 -5.76 ***

Std. Dev 1343 1.672 1.741 1.035 1.601 1.035 1.601 1.741

LN(& &) Obs 1960 63559 704 1256 223 1256 223 704
Mean 14940 13927 2589 *** 14808 15014 =343 *** 14112 15014 -11.88 *** 14112 14808 -6.56 ***
Median 15040 13902 2825 *** 15005 15.048 -1.16 14158 15048 953 *** 14158 15005  -7.05 ***
Std. Dev 1278 1.719 1.665 0.991 1.532 0.991 1.532 1.665

ROA Obs 1907 62303 657 1250 189 1250 189 657
Mean 0.033 0.027 520 *** 0029 0.036 281 #0031 0.036 -1.20 0.031 0.029 0.15
Median 0032 0.023 890 *** 0031 0.033 -1.39 0.041 0.033 131 0.041 0.031 1.51
Std. Dev  0.052 0.051 0.067 0.041 0.079 0.041 0.079 0.067

BELE Obs 1946 62918 692 1254 212 1254 212 692
Mean 0.639 0.696 991 k% 0.664 0.626 3.44 *** 0706 0.626 483 *** 0706 0.664 239 **
Median  0.673 0738 -1081 *** 0712 0.656 3.97 *** 0802 0.656 6.07 *** 0802 0.712 3.03 **x
Std. Dev 0234 0.250 0.252 0.222 0.273 0.222 0.273 0.252

EHEARLLE Obs 1943 62921 690 1253 215 1253 215 690
Mean 0.147 0.137 271 #*x 0171 0.133 6.10 *** 0199 0.133 715 **% 0199 0.171 2.50 **
Median ~ 0.122 0.091 740 *kx 0141 0.111 472 *** 0189 0.111 580 *** 0189 0.141 2.67 ***
Std. Dev  0.134 0.151 0.152 0.120 0.157 0.120 0.157 0.152

RHIE AL Obs 1951 62913 700 1251 220 1251 220 700
Mean 0.199 0.212 2267 *FE - 0.209 0.194 181 * 0.240 0.194 395 **x 0240 0.209 272 Hk*
Median  0.166 0.163 0.62 0.179 0.160 0.54 0.197 0.160 336 *** 0197 0.179 2,96 ***
Std. Dev 0172 0.203 0.186 0.163 0.186 0.163 0.186 0.186

HEMEEEEL Obs 1955 62909 700 1255 223 1255 223 700
Mean 0.288 0.286 3.52 ¥xx 0247 0311 742 R 0147 0311 -1426 *** 0147 0.247 -6.68 ***
Median 0278 0.204 227 *** 0216 0.161 897 *¥*k 0170 0161  -1376 *** 0170 0216 -6.69 *xk
Std. Dev  0.185 0.204 0216 0.161 0.170 0.161 0.170 0216

£F Obs 1825 56572 643 1182 207 1182 207 643
Mean 0.024 0.041 0.45 0.032 0.020 330 *** 0025 0.020 574 **% 0025 0.032 083
Median  0.019 0.021 -1.98 ** 0.021 0.018 6.18 *** 0023 0.018 716 *** 0023 0.021 2.27 **
Std. Dev 0076 1.931 0.126 0.012 0.015 0.012 0.015 0.126

{2315 Atz Obs 1952 62912 700 1252 221 1252 221 700
Mean 0.156 0.172 -038 0.120 0.176 951 ¥k 0124 0.176 559 *k 0124 0.120 0.15
Median  0.124 0.130 2732 wkE 0,087 0150  -10.78 ***  0.082 0.150 2709 **k 0082 0.087 092
Std. Dev  0.129 0.165 0.117 0.131 0.133 0.131 0.133 0.117

HARBAFLLE Obs 1960 63559 704 1256 223 1256 223 704
Mean 0.003 0.001 419 **x 0008 0.001 6.94 *** 0007 0.001 737 % 0,007 0.008 032
Median  0.000 0.000 0.43 0.000 0.000 8.67 ***  0.000 0.000 465 *** 0000 0.000 -1.10
Std. Dev  0.021 0.007 0.034 0.006 0.023 0.006 0.023 0.034
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VCEER—2 L BEHERO P BEHRUSIVC
t-1 t t+1 t+2 t-1 t t+1 t+2 t-1 t t+1 t+2
LN(#HEE+1) Obs 158 158 107 76 50 50 39 36 108 108 68 40
Mean 3306 3394 3455  3.598 3468 3556 3588  3.662 3230 3319 3379 3540
Median 3509 3.600 3.660  3.736 3595 3700 3662 3735 3399 3450 3622  3.760
Std.Dev. 0711 0664 0619 0534 0557 0525 0442 0390 0762  0.709  0.693  0.635
LN(TE¥E%0) Obs 158 158 106 76 50 50 39 36 108 108 67 40
Mean 4487 4497 4352 4377 3896 4006 4026 4176 4760 4724 4542 4557
Median 4284 4407 4256 4396 3818 3942 4007 4016 4745 4766 4673  4.864
Std. Dev. 1270 1292 1186 1184 1137 1105 1005 0.860 1240 1313 1248 1400
LNGELEE) Obs 158 158 107 76 50 50 39 36 108 108 68 40
Mean 14792 14785 14750 14.871 14680 14798 14857 14.996 14844 14779 14689 14.759
Median 14870 14908 14.807 15.026 14434 14689 14662 14.834 15255 15115 15111 15432
Std. Dev. 1684 1654 1523 1540 1174 1227 0883  0.887 1876 1824 179 1956
LN(&E) Obs 158 158 107 76 50 50 39 36 108 108 68 40
Mean 14770 14.823 14863  14.997 14508 14.672 14.802 14.886 14.891 14.893 14.898 15.096
Median 14791 14877 14937 14.994 14308 14467 14597 14.685 15241 15256 15224 15428
Std Dev. 1663 1634 1541 1423 1325 1266 0944  0.900 1791 1780 1802 1.774
ROA Obs 158 148 107 76 50 48 39 36 108 100 68 40
Mean 0.040 0027 0028 0038 0.053 0045 0046 0051 0033 0018 0017 0026
Median 0.041 0033 0028  0.039 0.049 0049  0.048  0.047 0.034 0027 0022 0023
Std. Dev. 0052 0063 0061  0.052 0.047 0036 0036 0045 0053 0071 0069  0.055
aEtkE Obs 158 157 107 76 50 49 39 36 108 108 68 40
Mean 0.660 0641 0619 0631 0.646 0633 0651 0640 0667 0644 0600 0.623
Median 0.696 0704 0711  0.669 0.689 0641 0711 0651 0699 0719 0648  0.695
Std. Dev. 0261 0275 0300  0.261 0230 0226 0239 0221 0275 0296 0331 0295
HHBALSLLE  Obs 158 155 107 76 50 49 39 36 108 106 68 40
Mean 0.163 0145 0154  0.130 0.126 0096 0.089  0.079 0.180 0168 0191  0.175
Median 0112 0085 0110  0.087 0.089 0056 0064 0.052 0127 0121 0147 0137
Std Dev. 0169 0148 0167 0144 0.146  0.115 0087  0.081 0176 0156 0189 0171
REBASLLE  Obs 158 157 107 76 50 49 39 36 108 108 68 40
Mean 0.197 0201 0215 0207 0201 0222 0262 0234 0196 0191 0189 0.182
Median 0175 0164 0203  0.178 0193 0209 0271  0.200 0161 0141 0182 0.165
Std. Dev. 0178 0.187 0.189  0.168 0153 0178 0195 0.181 0189 0190 0182 0.153
EREEEELLE Obs 158 157 107 76 50 49 39 36 108 108 68 40
Mean 0246 0236 0244 0249 0304 0289 0323 0322 0220 0212 0200 0.183
Median 0199 0193 0188  0.186 0176 0162 0172 0183 0203 0201 0183 0.164
Std.Dev. 0199 0193 0.188  0.186 0176 0162 0172 0.183 0203 0201 0183 0.164
£F| Obs 158 143 107 76 50 47 39 36 108 96 68 40
Mean 0.047 0043 0024  0.020 0.022 0023 0.029 0019 0.059 0.053 0.021 0.021
Median 0021 0022 0018 0015 0.021 0019 0017 0015 0021 0023 0019 0.020
Std Dev. 0295 0208 0035 0020 0011 0016 0053 0023 0357 0254 0017 0016
EEMEHEE  Obs 158 157 107 76 50 49 39 36 108 108 68 40
Mean 0137 0135 0129 0143 0.188 0180 0175 0178 0113 0115 0103 0110
Median 0.096 0087 0091  0.108 0.181 0156 0121 0.141 0.079 0.077 0.067  0.085
Std. Dev. 0139 0144 0142  0.149 0163 0163 0179 0173 0119 0130 0110 0116
MRS LLEE Obs 158 158 107 76 50 50 39 36 108 108 68 40
Mean 0.007 0.008 0.008  0.004 0.001 0001  0.000  0.000 0.010 0012 0013  0.008
Median 0.000  0.000 0.000  0.000 0.000  0.000  0.000  0.000 0.000  0.000 0.000  0.000
Std. Dev. 0040 0.033 0040  0.028 0.004 0005 0.001  0.000 0.048 0.039 0050 0.038
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