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i1 PR - AR
= ghR-1RE (13F ki) A
03/04 04/05 03/04 04/05 03/04 04/05

FHHEfaE 0.4425 0.5401 0.2611 0.3218 0.1251 0.1740

fEfEE (BE) 00858 0.1462 0.1883 0.3715 0.0776 0.1832

FEERE (Bl 0.0940 0.0763 0.2258 0.2213 0.0691 0.0688

i 2 BiB%ES T (EERMEE)
= IR -IRE (13F ki) A

Bofiasm 03/04 04/05 03/04 04/05 03/04 04/05
s 0.0469 0.0449 0 0.0066 0.0563 0.0791
500 LLF 0.0469 0.0562 0 0 0.0141 0
1000 L F 0.5469 0.4607 0.0089 0 0.0915 0.0558
1500 LLF 0.0781 0.1011 0.0179 0.0265 0.0845 0.0605
2000 LA T 0.1406 0.2022 0.0625 0.0662 0.0915 0.1395
2500 L F 0.0156 0.0112 0.0804 0.0397 0.1620 0.1163
3000 LL T 0.0781 0.1011 0.1161 0.0927 0.2887 0.2977
35001 LA 0.0156 0.0112 0.0179 0.0066 0.0775 0.0930
4000 LT 0.0156 0.0112 0.0804 0.0927 0.0493 0.0605
4500 LLTF 0 0 0.0089 0.0397 0.0070 0.0093
5000 LA F 0 0 0.1518 0.1126 0.0211 0.0140
6000 LI F 0.0156 0 0.1429 0.1126 0.0282 0.0186
7000 LI 0 0 0.0714 0.0728 0 0.0093
8000 LI F 0 0 0.0714 0.0662 0.0211 0.0140
9000 LA 0 0 0.0357 0.0331 0 0
10000 LA F 0 0 0.0179 0.1060 0 0.0140
10000/ L1 0 0 0.1161 0.1258 0.0070 0.0186
S 1429.688  1421.910 5834.821 6367.682 2691.901  2926.977
B 179 229 112 151 142 215




#&3 : BEiE (5mLL) TOHEGR

BB Al FE &t
Margninal p—value Margninal p—value Margninal p —value
Effect Effect Effect

2 G0 -0.0149 0.000 -0.0180 0.000 -0.0170 0.000
RITH =— 0.1887 0.000 0.1050 0.000 0.1746 0.000
B 0.0225 0.172 0.0227 0.398 0.0142 0.397
BAVINAEE— 0.0381 0.020 0.0274 0.357 0.0204 0.240
SARSH=— 0.0350 0.033 0.0467 0.111 0.0445 0.013
E B 0.0168 0.114 0.0022 0.908 0.0089 0.475
(ZEWH-70)-70mE LLEA=—  -0.0486 0.029 0.0320 0.331 0.0118 0.622
(FEHR-75)- 75 L A = — 0.0708 0.017 -0.0657 0.025 -0.0260 0.322
(FEH-80)- 80k LI LA =—  -0.0697 0.047 0.0027 0.944
(SEHh-85)-85iE LI EAT =— 0.0428 0.277 0.0005 0.992
LA E— 0.0868 0.007 -0.0641 0.168 -0.0082 0.786
MR SR RIS 0.2212 . 0.219 0.0317 0.696 0.0650 0.284
HIEBRRIETERS 0.2261 0.000 0.0166 0.791 0.0377 0.403
fEmaE RIS RS 0.0587 0.077 -0.1240 0.035 -0.0690 0.061
AR REEES ~0.1171 0.015 0.0748 0.520 -0.0988 0.116
HERREEES 0.1097 0.010 0.0120 0.855 0.0720 0.100
RERRIBERS -0.0269 0.700 -0.0617 0.512 -0.0328 0.642
R RiEERE 0.1827 0.000 0.0039 0.945 0.0670 0.150
BBERRBIEEE 0.0970 0.068 0.0907 0.115 0.0991 0.044
TODMIEMEKRE 0.1289 0.036 0.0639 0.390 0.1019 0.057
AITNITFIREBRIEER 0.1651 0.000 0.3105 0.000 0.2525 0.000
FRAETEEER 0.1015 0.130 0.0104 0.846 0.0184 0.702
T A 5 Gt 800 -0.0150 0.392 -0.0179 0.202 -0.0027 0.814
PIERLEE 0.0000 0.000 0.0000 0.986 0.0000 0.011
BLR(—FRT) -0.0496 0.684 0.0572 0.438 0.0394 0.554
BbHR(T2ay) -0.1764 0211 0.2667 0.010 0.2016 0.031
RFFATTEHD 0.0668 0.254 0.0205 0.816 -0.0066 0.913
Z DT 0.0706 0.071 0.0320 0.627 0.0471 0.318
g T 0.1889 0.000 0.0479 0.530 0.0439 0.360
AESERES=— -0.1023 0.006
avoaqvbgE— 0.1098 0.000 0.0942 0.026 0.1247 0.000
EN 1462 1138 2600
EPN ¢ 188 230 418
x e neREP <0.0000 <0.0000 <0.0000
R -418.19 -475.10 -952.05
x e resiE? <0.0000 <0.0000 <0.0000

Note:

D HEEET VL ERED R LR U D20 LT IR ESGR IR T2 A BE iR TE O R {H,

D HEEET L random effet RV ETF/LERRI U DAL IR ERGUIZET O E R ED
e RAH,



w4 65 Bk COHEERER
AsR-RE A
Marginal p —value Marginal p —value
Effect Effect

& R (et #0 -0.0492 0.000 -0.0359 0.000
ETE= -0.0388 0.033 -0.0303 0.005
FITAE— 0.2363 0.000 0.2266 0.000
INER-HE-RER 0.0249 0.318
2N =] -0.0160 0.502 0.0619 0.000
BAVIITE— 0.0238 0.262 0.0635 0.000
SARSH =— 0.0623 0.001 0.0891 0.000
-4 =t -0.2828 0.115
2R = — -0.0101 0.949
IMIRA=— -0.2997 0.042
AR IRAE— -0.5532 0.003
SR RA=E— 0.1332 0.423
6 RA = -0.1071 0.477
IRIRA =— -0.0665 0.669
SEIRA=E— 0.0171 0.919
I IRA =— -0.1948 0.180
10 IR =~ 0.0212 0.883
HERA =— -0.0829 0.547
12@BRA=— 0.0517 0.732
5 0.0088 0.075
(ZE#3-30)- 30k LA L& = — ~0.0155 0.026
(ZEHR-40)- 40k LA LA =— -0.0003 0.958
(SEH-50)-508% L E A =— 0.0161 0.205
S E— -0.0078 0.879 0.0510 0.008
PRI SRR B iR -0.0159 0.872 0.2232 0.000
HILER RIS 0.1121 0.000
fEmasRIBMERR 0.1584 0.000
B RE R A ~0.2227 0.030
MENREMEESR 0.0256 0.359
MR REBMES -0.2222 0.286 -0.4907 0.000
R RBIEERE 0.0157 0.595
BERRIEMEKSE 0.1584 0.041 0.0689 0.032
TODig RS 0.3012 0.001 0.1027 0.000
AVINTTRBER 0.5291 0.000 0.1682 0.000
eidViteds £y ~0.0523 0.252 0.3704 0.000
TINEAA LhE -0.0264 0.275
IN—REA LR -0.0810 0.002
BEEMRE -0.0362 0.143
HE TS OFED -0.0307 0.397 -0.0123 0.094
MEmEE 0.0000 0.029 0.0000 0.842
RbLR(—FET) -0.2296 0.283 -0.1570 0.014
BbR(Tray) -0.3448 0.140 -0.3903 0.000
BEHEER KR B -0.0412 0.606
FEEERKE-IRE -0.0049 0.828
A SEZE 0.0462 0.108
iy S -0.0596 0.008
IR TR 7E ith 0.0676 0.551 0.0626 0.095
Z D 0.2521 0.001 0.0949 0.003
BT %t ~-0.0631 0.477 0.0326 0.290
arvad ok 0.5360 0.000 0.2392 0.000
EEH 1135 5455
PN 457 1227
X A e gl <0.0000 <0.0000
St R -521.88 -1675.1
X BTl <0.0000 <0.0000




®5 : DOFUFE (BF)

=5 A EEES ) Eina ARX

TR wshfE FER TR i FR TR dRjE EE

0 1576 1620 1636 813 836 859 3455 3521 3587

500 969 1084 1191 601 642 681 1313 1405 1501
1000 818 953 1082 571 617 661 1090 1184 1283
1500 730 873 1013 553 602 649 969 1063 1162
2000 668 815 963 540 501 641 888 982 1081
2500 620 771 924 530 583 634 829 921 1019
3000 583 735 891 522 576 629 782 873 971

3500 551 704 864 743 834 931
4000 925 678 840 71 801 897
4500 502 655 819 684 772 868
5000 482 635 800 659 747 842
5500 464 617 782 638 725 819
6000 448 600 167 619 105 799

BRT  HA, ABRRRILIZTER . A VI AR FOWITR L, BA v 7AW SARSOER
TOBEREZL, SEREERITESHE L 1B, 7 - BREIT 26, RAX 90% 083 —EHFE, 10%2 2
EREEAE, PREFHEEHE. £ (F) BRIZ9 5 %IEEERNICAEY, 8L, BITRET 2 EEEE
DIFEE—EIBHT2 0D O 2 fFI2fRY,

6 : BHEEWRTOIIFUR (7))
@S EOECHBM TFPhHEE—EHLVOER TR o g fiF LR

1000 2000 1966.4 2258.3 2562.9
1000 2500 1864.3 21551 24621
1000 3000 17841 2073.1 2381.3
1000 3500 1718.6 2005.5 2314.1
1000 4000 1663.5 1948.2 2256.8
1500 2000 1948.5 22434 2551.1
1500 2500 1846.5 2140.2 2450.3
1500 3000 1766.2 2058.2 2369.4
1500 3500 1700.7 1990.6 2302.2
1500 4000 1645.6 1933.3 22449
2000 2000 1935.8 2232.8 2542.6
2000 2500 1833.7 2129.6 24418
2000 3000 1753.5 2047.6 2361.0
2000 3500 1687.9 1979.9 2293.8
2000 4000 1632.9 1922.7 2236.5
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