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>�-<$� 9�


 �" �&�F
�� ��/  >)
� �� ?)p��/ ��!-'* $ �+<�8' ��A�$

 

	��
1  ����)��' $ ���6/ �A�$

. �' ��1  ����� 2��p?) �����
" �) �/� ���'! �� ��!-'* ��/

 |�K�� ���'! 2�� �� =!P D �� $ 	��?&� �" =�
' �"���0� �� �.�' DE  �I �, N7-) ��/��) $ 96)

�'� �� 	�'�, �)�
' $ ��)Y�!-
 	�- !P 	��
1  = ���K' $�' �� ��) $ 96) U-  2�� �+0-
 �" �� �-


���) N.) ����0$� %&��'.  ����)��' �� >�?' �" ��) $ 96) f\' �� $ ��-�4 	�-� �" �) ���/

�' =�A � ���;�E�' �I �,�' ���/� ����� =!P ���.�/�� �� * �" $ ��-.  k
&
" �� �� * 	?:1' �� �-


��/�.  

  

 ��
-� .��/)4:( 5��3��.
�
� ��97�	�
� �
� � ��� $9 �I �� N
OPQ� ��� ���7 �Q
'+�� �
�  

���[  �]�� F B-� �*�*  �� �� P�.5-�  4�.  i� N�.Q  I��/��  

>)
� �� p?)��/ ��!-'* $ �A�$

 34/3  15/1  34/0  1  

�+<�8' 	��
1  $ �/�-�$
" 30/3  14/1  34/0  2  

����)��'  �A�$

 35/3  21/1  36/0  3  

>)
���/ 	�'�, ��$�1'�� $ ��� �0���' 17/3  12/1  35/0  4  

���-
��/ ���-� �'?0� f\' 10/3  17/1  37/0 5  

���-
 ��
F/� �L\' 00/3  14/1  38/0 6  

�'� 
"��/ � -���-L
 90/2  26/1  43/0 7  

� ���� $ > 
���� 09/3  34/1  43/0  8  

�'� 
"��/ ��-���� 07/3  42/1  46/0 9  

 *��E'�F
� p�/                    :1 =�L�,     ()2 =      ()3 =    �0-�'4 =   ���!5 =�L�,���!  
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� �� ��� 2�"��!* �
)��)� " f.� B?E�0� $�
�1 �/��) $ 96)� I �,�� �G��2 -

�/ ��-"��� ���!�� �� �/��) $ 96)� I �, ��$ �" 90��
��#��/� .6��  $ B-L+' ��
��()��-
� 

E�-'�> "�
�1 () $ B-L+' ��
����I �, ��) $ 96) =�A � �� ��-
 dL�O' ��1�� �" 90��
 �  =���!�  �"

�/��) $ 96) !-A'� I �,�  t80 �� ������+' $ >F5' �8"�� ����0$� ��/��- �, 
E� D/�) �")1%P=( 

���� �-�$ . 	�E�E\
 R���  �" %�E\
 ����� 2�� ����:./ $ ���O���)1390( �]'��* $ R�G )2011(  �

�1
*�-G )1389(��# 
��$� $ $  ��-A)��))1389 (>0� -6./.  

  

 ��
-� .��/)5 :( ��
���� ��� ��
� � ) �*+ �
�� S�� T 7 $A7��)260n=  (  

 . i��  �B�O]�� N�.Q ��9H�  *��� ���� mg�  

��!*� " f.� B?E�0� $�
�1 
**410/0  000/0  

k�8+ �eG�
� ���0 ����) 	� 659/0  137/0  

����A " ��-
 $ B��+
�
�1 "�2 �� ! $ ��)� 551/0 311/0 

�G��2�/ ��-"��� ���!�� �� �/��) $ 96)� I �,� 
**766/0 002/0 

���G ��) ��:'��/��) $ 96) >�$� I �,� 454/0 214/0 

�4��� "

�> � !
� 789/0  272/0  

" ��'! $ >�
��
�1 �
"� �0 =�A ��
 �-'��� ! 	�� 487/0  215/0  

�#"$ �" 90��
��/� .6�� () $ B-L+' ��
����-
 
*123/0  011/0  

E�-'�> "�
�1  () $ B-L+' ��
���I �, ��) $ 96) =�A � �� ��-
  
**732/0  000/0  

dL�O' ��1�� �" 90��
 
**769/0  000/0  

�4�� p�64�� "�
�1 811/0  087/0  

=�� �!� �/��) $ 96) !-A' �"� I �,� 
**834/0  006/0  

��+' s-80����:  p ≤ 0/01: **  p≤ 0/05: *  

  

 %�E\
 ��6"�$ 
���' 
" fE�6' ��/
���' �+.� 
�Cg
 2��+
 ��
")����0$� 
E� D/�) ( !�

�� ���K�0� =�� �" =�� �-�� �" � ����7 �-�0
�� . �<��+' ���$ �<�-�' =�� �0 �� 
���' �0 9�


 2��"

 � �� �-�0
��)��B$ ��/6  $7 .( 2�"�$� �-'!* !� � -�0
�� f�L\
 	�;$
K' >���� �-n�' �"

 
I��:� !� �/�8, B?E�0� �0�
" �-n�' �" �-6
�$)�/�8, 2�" �I�6F./ =�� (�� ���K�0� . 2�� ���E'

 B��+' ���'*3/2  f�L\
 =�A � ��
" �* ���'* B-F� f"�� ��'�� �" ��-
 �" �) �'* >0� �")5/1  �
5/2( �

�� ���
�eG 
I��:� !� �/�8, B?E�0� �
� .=�� t�
1
 �'��� ���' ����� f�L\
 2�� ��/ �-�:  

 
���' �B$� =�� ��"�G �
)��)��2�/ ��-"��� ���!�� ��" )1X ( �" ��$�$ 
���' 2�<$� ��-�� �"

>0� ����� ��
�' ���0
�� ����0$� ��/��- �, 
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" �� 
�Cg
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�1�" �<��+'  �L4
' 2�� �� �)

 �-�0
�� 9�
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 2��+
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; $325/0= 2 R ���
� �F0�\' .�' $� 2�� !� ��-
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" �I�6F./ 9�
; �L4
' 2��794/0 �

 2��+
 9�
;561/0  
"�
" ��� f��+
 2��+
 9�
; $552/0 �� �F0�\'.  

���E' 2�� 
" �$?�F   t80 �� ] ����$ f�L\
 $ ���A
 !� f��41 %��+'>0� ��� ��� .�' ��-


 �$�4 ��-)e' 
���' $� �U-.A' �� >K�56 %
 �� ��6"�$ 
���' 	�
���
 �����' 2��F���) . =�� ��

 
���' ������ ��-' 
���' $� !� ]G =-0"dL�O' ��1�� �" 90��
 �
)��)"  2�� �� �) �� �<��+' ���$

 
"�
" �I�6F./ 9�
; �L4
'812/0 2��+
 9�
; �659/0 
"�
" ��� f��+
 2��+
 9�
; �634/0  

�� �F0�\' .���E' �2�� 
" �$?�F  0 �� ] ����$ f�L\
 !� f��4 t81 %��+'>0� ��� ��� .�' ��-


 �0 �) >K� �
)��)"dL�O' ��1�� �" 90��
" "�G��2�/ ��-"��� ���!�� ��" $ "  =���!�  96) !-A' �"

�/��) $� I �,�" �$�4 �65 %�' 2��F
 �� ��6"�$ 
���' 	�
���
 !� ���� ���) . R���  �" %�E\
 ����� 2��

�1
*�-G %�E\
 )1389 (��# 
��$� $ $  ��-A)��))1389(� >0� -6./ . � -�0
�� f�L\
 ����� p�0�
"

�'�' 	$�K�' 2��0 �� $ dL�O' ��1�� ��I �, N7-) ��/��) $ 96) �� �-7 �) >����� ��-
 �� �-


��� ��
" ����! ����/ $ ����.  >�<�+��* �!�� � !-A' �" !��  $ =�A � f"�� B��' �� $ ��-F  !��  ��-' �/

 �����  �� =�
' �) ��� 9F0 �/�
)��) 2�� Y��$ �� $ ���� �-�$ ���'! 2�� �� >�<�+� ��
" ����! D��
�

 $ ��-.  �'*�� 96) �-, ���- �, ��
" �� �-�" �
 ���$* �$� ��) $ 96) U-  2�� �" ����0$� %&��'

�* ���� t80 ��1O" �-F�" �� �/.  

  

 ��
-� .��/ )6 :(��� ��C� .�� ��� ���
��
������� �
����� ��
���� �
�����
� ��� ��
� �� �	�
� �  

>�[  ��. i��   R   R
2

 Adj R square  F   

1  �G��2�/ ��-"��� ���!�� �� )1x( 576/0  332/0  325/0  **250/49  

2  =�� �!�  !-A' �")3x( 749/0  561/0  552/0  **677/62  

3  dL�O' ��1�� �" 90��
 )3x(  812/0  659/0  634/0  **854/71  

            ��+' s-80����:  p≤ 0/01  : **   p≤ 0/05: *  

  

 ��
-� .��/)7 :(��� ��� ��� ��C� .�� ����V ����� �
����� ��
���� �
�����
� ��� ��
� ��  �	�
� �
��
��  

. i�� 7 � *�� F %  
 �9C- ���9-���� N��.Q  

t   Sig  
B �� �� *�g;  β 

 >"�C ���)u�F' !� �
�(  802/0  186/0  -  **323/4  000/0  

�G��2�/ ��-"��� !�� � ���� )1x(  424/0  046/0  626/0  **300/9  000/0  

=�� �!�  !-A' �")2x(  337/0  047/0  481/0  **152/7  000/0  

dL�O' ��1�� �" 90��
 )3x(  287/0  065/0  398/0  **357/6  000/0  
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/ �-1) �'�-� .96) DE  �0�
" �" �<�E' 2�� �� 
" �I �, ��/��)$

� ��/��- �, 
E� D/�)>0� ��� ��,��
G ��
�' ���0
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" 2�� R��� 

 2�" �� 
E� �!�� � ��./ �" ���" 
�1�" �I �, N7-) ��/��) $ 96) =�A � �� f.� B?E�0� $ ���!*

��� ��
" ����0$� ��/��- �, 
�1�" D��
� 3��" $ ��
) ���G D/�) ����0$� ��/��- �,$ 96) 2�� �!�� � 

�' �/��)�-� . U-  2�� !� B�FE�0� >F6  ��./ �" ����" 2���G �I �, N7-) ��/��) $ 96) ����/ ��E7
/

�' ���G D����� �/��) $ 96)�' ���G D/�) ����0$� ��/��- �, 2�" �� 
E� ��  �* B�F � �" $ ��)��) . �"

>�<�+� $ f[�1' !� �
6:� =�A � �� B-L+' ��
�� >��$�\' �" ��-
 ��-" �I �, ��#�$ ��I �, N7-) ��/

>4�� ��
�� � -� 2�� ��/��) $ 96) � -� 2���' 

 �* B�F � �" $ ���*
" �/��) $ 96) U-  2�� ���� !� �� �-


�' ���G D/�) �/��- �, � -� 2�� 2�" �� 
E� $ ��-.  96) �-, ��
" ��'*�� YF�'��) . �:��� �" ��-
 �"

I �, N7-) ��/��) $ 96) f[��
�[ �� f[�� �7 ��
� 
/ $ >0�  ���, 20 �� $ >�6�� �" V�O' �

�'�' 3��" ��#�$ 2�� $ ����� 90��
 dL�O' ��1�� �" 2��
"��" @�/� =�A � ���:�" 	��$� �� $ B��' �� � �-
 -

��� �) �-���) ���G D����� �* �" f��.
 $ �!�� � .A � B��' �� �/��) $ 96) U-  2�� �) �A * !��' =� $ �-�

 ��/��- �, �" ������� ��\< !� $ ��-" �+0-
 f"�� 2��
"��" �����  
���G $ >0� $ =-0
' ��/!-A' �" !�� 

�-� �' N.) ����0$� .  

�' �-�0
� f�L\
 R���  p�0� 
" 96) 2�� �) ��0� �A��  2�� �" ��-
 �/��)$dL�O' ��1�� �" 90��
 

 �" ��
./�G��2�/ ��-"��� ��� �!��� $ ��  =�� �!�  !-A' �" ��/��- �, 
E� D/�) 
" �� 
�Cg
 2�
�1�" �* ��
"

����� ����0$��' ���6�� $ ��0 
n  !� =�
' dL�O' ��1�� 
n  2�� !� $ � � $ 96) � -� 2�� �� �� �-


��� ��
" ����! ����/ �" $ � -� ���$ �/��)�' $ ��-F  !��  �* U$
� $ �!�� �' �� � �-
�-� =�A � B�� . ����

�
) ���-
 	�-� 2��" ��-�" �� ���'! 2�� �� >�<�+� ��
" �� ����0$� ��/��- �, D��
� $ f��.
 f�<� . �"

�-� �' ����� 
�! ��/����1�G %�E\
 2�� R���  �" ��-
:  

�  2�" �) �A * !���!*� " f.� B?E�0� $�
�1 �/��) $ 96)� I �,�  $ ��/��- �, 
E� D/�)

�0$� ����' ����1�G ����� �-�$ �8"�����'! �) �-� =�
' �" �I �, ��/��) $ 96) dL�O' ��/

���'! $ �L�� ���� 
/ �� �) �-� N.) ��
�� �" $ ��� ��
+' >�<�+� �I �, ��/��) $ 96) !� ��

 $ ����.  96) ���'! �� ��!-'* ��/!��  �" 90���' ��!-'* 	��
1  Y�!-
 �A�$

 	�'�, �)�
' $

�'� 
" �� �� �����
" �
�" ��
" !��  ��-' �I �, N7-) ��/��) ���� ��/� ��
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�  2�" �8"�� �" ��-
 �"�G��2 �/ ��-"��� ���!�� �� �/��) $ 96)� I �,�  $ ��/��- �, 
E� D/�)

����0$� ��' ����1�G  $ � P-& >,��
G!�" �" 	?��6
 �<�' ��/���  $ 	�60-' �-��
�" �" �� ()

��� ���;�E�' ����,���� �" >F6  �
 ���� ��
� �I �, N7-) ��/��) $ 96) �!�� � 2�� �+0-
 $ �!�� �

����.  =���� ��) $ 96) U-  .  

�  2�" �8"�� p�0� 
"$ �" 90��
��#��/� .6�� () $ B-L+' ��
�� ��-
 $ ��/��- �, 
E� D/�)

 ����0$�� �) >0� s
& f"�� ����1�G	���� $ ��/���   >F6  ���'� ���.) $ ��6���" �L.� !� �F

'

�" ���
 2���' 	P* ��-' !��  �� ���'! 96) $ ��/��) N7-) �I �,  ����,� �� �� �� * $ ��-.  =����

����.  96) �-, ��
" ��'*�� YF�' �� �-�" ��
�� 2�� �
 ��/� ��
� ��-
 () $ B-L+' ��
�� .  

�  �) 2�� �" ��-
 �" 2�"E�-'�> "�
�1 .6�� () $ B-L+' ��
����-
  $ �I �, ��) $ 96) =�A � ��

���� �-�$ �8"�� ����0$� ��/��- �, 
E� D/�). �' ����1�G�)�
' �) �-� �A�$

 	�'�, ���K�0� !� 

�}-<-�:
 ��!-'* 90��' W!-'* ��
"() $ B-L+' ��
�� ��
" $��$� ��/�� ��-
 
�1�" $ �� �'� 
" -

���� ��/ �-, 
n �' ��
� ��/� $ ��/� ��
� ��
�� � -� 2�� ����,� �� �� =!P D �� $ 	��?&� �� �-�" �
 

��'!�0 ��
� �-, ��) �-�0� �� �� �I �, ��/��) $ 96) 	P-�\' ���.�
 ��
, �F

' 	����� $ �/

��/�.  

�  2�" �:��� �" ��-
 �" dL�O' ��1�� �" 90��
 �<-E'�/��) $ 96)� �,I �  $ ��/��- �, 
E� D/�)

 ����0$����� �-�$ ������+' $ >F5' �8"�� .�' ����1�G�����
" �) �-� ��$���/ ��!-'* �" �-n�' 

�����* �
�" �����
" �" dL�O' 96) $ ��/��) N7-) �I �, �� 2�<-m6' ��) �-�0� ���
�� ��
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