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Full Sample(Obs=1730)
Mean Median STD Min Max Variable
0,11 0,12 0,09 0,00 0,37 CU-ETR;;
0,14 0,10 0,40 0,01 0,49 CA-ETR;;
0,15 0,09 1,56 0,00 0,57 TPCFi;
0,06 0,04 0,11 0,79 0,58 BTD;,
0,17 0,16 0,69 0,02 0,45 TOCF;,
13,58 13,45 1,43 9,82 19,11 SIZE;,
0,46 0,47 0,20 0,00 0,94 Invrecis
0,04 0,03 0,04 0,00 0,46 CASHi,
1,40 1,22 0,93 0,18 13,15 Ligi
0,26 0,22 0,18 0,01 0,89 Capint;
0,09 0,05 0,12 0,00 0,88 Intang i
0,61 0,62 0,20 0,09 2,08 LEVi,
2,02 1,85 7,28 -154,3 121,51 MTB;,
0,06 0,05 0,04 0,00 0,64 Ope i
0,17 0,16 0,56 21,58 0,97 ol i
0,15 0,13 0,13 0,64 0,67 ROA;
0,20 0,15 0,50 -1 9,47 SGiy
0,67 0,60 0,19 0 1 Board,
70,35 80,49 27,95 0 99,45 Inst-Own i
0,06 0,00 0,17 0 0,94 Pol-Own i
0,47 0,55 0,33 0 1 Gov-Own j;
0,09 0,07 0,09 0,00 1,68 DA
76,55 76,00 25,94 18 172 Delay;,
34,99 37,00 13,01 4 64 Ageis
S G Sl )0 ool 5590 (5l puitin (gl (g (Smned s yilo B iy
Variable 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1. ROACH 1
2.CUETR | 018" 1
3.CAETR | 0,20 0,74 1
4. TPCF 0,157 | 067 0,70 1
5.BTD 0,16" | 046 0,62 0,71 1
6. TOCF 0,13" | 065 0,64 0,45 0,55 1
7.SIZE 0,05" | 007" | 003" | 001" | 010" | 006" 1
8.INVREC | -008 | 010" | 004" | 001" | 015" | 003" | 0,09” 1
9. CASH 0,09 | -005" | -0,01” | 000" | -0,10” | -0,27" | 0,06™ | -0,04 1
10. LIQ 001 | -001" | 002" | -0,00” | -036" | 016" | 0,05" | 0017 | 002" 1
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CUETR.CAETR.TPCFBTD TOCF Wb wlisa! sl ylao y w plus olxsl 3> 3l :0 Jgor

CU-ETR CA-ETR TPCF BTD TOCF
variable Pre Coef P-value Coef P-value Coef | P-value | Coef P-value Coef P-value
Intercept 0,10 0,04 0,10 0,01 0,42 0.08 0,01 0,00 1,49 0.08
ROACH + 0,09 0,08 0,05 0,01 0,12 0.04 0,06 0,01 0,07 0.04

SIZE + 0,01 0,00 0,01 0,00 0,02 0.03 0,01 0,04 0,09 0.00
INVREC ? 0,02 0,01 0,06 0,06 0,30 0.01 0,03 0,00 0,76 0,06
CASH ? -0,01 0,04 -0,24 0,01 -0,15 0.00 -0,04 0,02 -1,82 0,01
LIQ ? -0,01 0,00 -0,01 0,07 -0,06 0.00 -0,00 0,01 -0,03 0,07
CAPINT + 0,02 0,02 0,04 0,00 0,09 0,01 0,06 0,00 0,61 0,01
INTANG + 0,01 0,02 0,08 0,01 0,23 0,00 0,04 0,06 0,64 0,04
LEV + 0,02 0,01 0,06 0,06 0,42 0,06 0,16 0,02 0,11 0,00
MTB ? 0,00 0,00 0,00 0.04 0,00 0,01 0,00 0,06 0,00 0,06
OPE + 0,07 0,06 0,10 0.04 0,37 0,07 0,04 0,02 0,48 0,06
Ol - -0,03 0,02 -0,00 0.03 -0,17 0,01 -0,07 0,03 -0,86 0,01
ROA - -0,24 0,03 -0,25 0.06 -0,40 0,00 -0,22 0,00 -0,39 0,07
SG ? -0,00 0,00 -0,02 0.08 -0,05 0.09 -0,01 0,06 -0,23 0.09
LOSS - -0,08 0,01 -0,06 0.04 -0,13 0.01 -0,07 0,02 -0,03 0.09
TAXSER + 0,06 0,00 0,00 0.00 0,06 0.07 0,04 0.09 0,03 0.01
SPTAX + 0,02 0,01 0,05 0.00 0,12 0.02 0,00 0.01 0,19 0.05
BOARD ? -0,02 0,01 -0,17 0.00 -0,02 0.08 -0,00 0.07 -0,34 0.11
INSTOWN ? 0,00 0,00 0,00 0,06 0,00 0.05 0,00 0.02 0,00 0.10
POLOWN ? 0,01 0,01 0,01 0,03 0,03 0.05 0,00 0.08 0,09 0.05
GOVOWN ? 0,00 0,01 0,04 0,03 0,03 0.04 0,00 0,04 0,17 0.02
AUDIT - -0,01 0,00 -0,01 0.02 -0,05 0.00 -0,01 0,00 -0,08 0.03
DA + 0,04 0,02 0,07 0.01 0,13 0.01 0,11 0,02 0,19 0.02
AUDP + 0,01 0,00 0,01 0.06 0,02 0.07 0,00 0,04 0,02 0.08
AUDCH - -0,00 0,01 -0,03 0.03 -0,02 0.09 -0,01 0,01 -0,03 0.05
DELY + 0,01 0,01 0,01 0.04 0,01 0.05 0,01 0,00 0,02 0,00
AGE ? 0,01 0,00 0,01 0.05 0,00 0.06 0,00 0,01 0,01 0,01
SUB ? 0,01 0,00 0,01 0,02 0,06 0.03 0,01 0.09 0,00 0,00
AUO ? -0,02 0,01 -0,06 0.06 -0,31 0.04 -0,01 0.01 -0,20 0.00
MFD ? -0,06 0,04 -0,03 0.00 -0,36 0.06 -0,04 0.03 -0,12 0.00
IND-Dummy yes yes yes yes yes
Year-Dummy yes yes yes yes yes
Number of Obs 1730 1730 1730 1730 1730
F Value 20,84 19,83 17,44 22,62 21,82
Adj R 0,42 0,34 0,29 0,53 0,44
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