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CAR -0.115%(=1.73) —0.128*(—1.88) -0.469%%(-2.45) -0.271%%(=2.02)
Size —0.019%##(=2.63) -0.025*%(—1.92) —-0.021%%(=2.47) -0.007(-0.84)
Oc 0.256*%#%(4.05) 0.333%##(2.79) 0.147%(1.92) 0.243%#%(3.80)
Lev -0.017(-0.51) 0.146%##(2.87) -0.046(-1.20) -0.019(-0.39)
Grow 0.006%%#(2.41) 0.408%%%(17.94) -0.000(-0.04) 0.091%#%(3.84)
Liq -0.009%(-1.95) 0.003(0.34) —-0.014%*(=2.42) -0.003(-0.66)
Cfo 0.156(1.55) -0.014(-0.08) -0.111(-0.85) 0.078(0.61)
Arr -0.230%%(=2.46) -0.197(-1.19) -0.119(-1.05) —0.268*#%(=2.74)
Ir -0.145(-1.63) -0.307%*(=2.00) 0.028(0.25) 0.038(0.40)
Opin 0.014(0.55) -0.075%(~1.80) 0.033(1.07) -0.028(-0.92)
Big4 0.029(0.41) 0.034(0.32) 0.109(0.99) -0.016(-0.21)
Constant 0.537%*(2.44) 0.361%*%*(3.06) 0.943%%*(4.97) 0.136%**(3.68)
Obs. 2643 753 367 1523
R? 0.100 0.205 0.334 0.298
Ind & Year YES YES YES YES
x5 SERERERATHRESSIHEEREREER
BN A T T
Aeh B el e Pl ity JEUEE g JEE
DA DA DA DA DA DA DA DA
CAR -0.054(-1.10) |-0.288*(-1.84)| -0.080(=1.55) |-0.193*%(~1.94) | -0.260%(~1.69) |-1.495%**(-3.37)| -0.148%(—1.88) |-0.358%%(-2.26)
Size  [-0.020%*%(=3.10)| -0.018(-1.36) | -0.022%(-1.74) | -0.036(-1.62) | —0.010(-0.95) 0.002(0.19)  |-0.029**(-2.49)| -0.007(-0.51)
0Oc 0.312%%%(5.09) | 0.230+*(2.05) | 0.249%*(2.11) |0.682**%(3.20) | 0.292#**(3.11) | 0.233*%(2.47) | 0.333***(2.85) | -0.035(-0.31)
Lev 0.017(0.62) | ~0.078(-1.09) | 0.055(1.31) | 0.093(0.65) 0.053(0.87) | -0.161%(~1.82) | -0.058(-1.09) | -0.030(-0.50)
Grow 0.023*%(2.21) | 0.005(1.63) | 0.170%*¥(4.03) |0.392***(11.15)| 0.064*(1.82) | 0.101**%(2.97) | 0.009(0.76) | —0.000(-0.23)
Liq -0.007(-1.61) | -0.014(-1.56) | 0.003(0.38) | —0.036(-1.38) | -0.001(-0.15) | -0.012(~1.60) |-0.020%*(~2.48)| -0.006(-0.75)
Cfo -0.122(-1.30) | 0.580%%%(2.81) |-0.302%*(=2.10)| 0.627%(1.77) | -0.224(-1.25) | 0.403*%(1.99) | 0.051(0.28) | -0.257(-1.27)
Arr - |-0.376%%%(=4.31)| -0.113(-0.66) [-0.353**(=2.16)| —-0.340(-1.21) |-0.469***(-3.45)| -0.154(-1.02) [-0.437**(-2.48)| 0.186(1.07)
Ir -0.163*(-1.86) | -0.150(-0.95) | -0.231(-1.59) |-0.578%(-1.82)| 0.019(0.12) | -0.014(-0.11) | 0.002(0.01) 0.126(0.82)
Opin 0.022(0.95) | -0.032(-0.65) | -0.015(-0.37) | -0.045(-0.54) |  0.045(1.08) -0.087(-1.61) | 0.011(0.24) 0.021(0.45)
Bigd 0.061(0.80) 0.003(0.03) | 0.091(0.74) | -0.008(-0.05) |  0.040(0.36) | —0.100(-0.91) | 0.165(0.85) 0.055(0.35)
Constant | 0.580%#%(2.89) |0.604***%(3.65) | 0.487*%(2.25) |0.630***(2.71) | 0.009**%(3.23) | 0.031%#%(4.09) | 0.494***(2.83) | 0.701**%(3.66)
Obs. 831 1812 480 273 33 334 318 1205
R’ 0.117 0.201 0.151 0.329 0.281 0.368 0.228 0.253
Ind & Year YES YES YES YES YES YES YES YES
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