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（ＳＡＲ）
eðk%7/ýOgû

（ＳＥＭ）

�ôH�I56

（Ｆ） ＦＩＮ ＦＡ ＦＢ ＦＣ ＦＤ ＦＩＮ ＦＡ ＦＢ ＦＣ ＦＤ

ｌｎＦｉｔ 1k ０．１０７ ０．０８２ ０．０８５ ０．０１１ ０．０１６ ０．０４５ ０．０６１ －０．０１６ ０．００８ ０．０１４

ｔ－
pq�

７．５８７ １０．９７８ ３．５１１ １１．２５６ ６．９５ ２．３２９ ５．３０１ －０．５２６ ７．５５７ ５．７７９

ｇｙｉｔ 1k ０．５０９ ０．５０３ ０．４７２ ０．３５２ ０．３４ ０．２７５ ０．２７６ ０．２６４ ０．２１４ ０．１８７

ｔ－
pq�

７．０７５ ７．３１ ６．４３１ ５．２０５ ４．６５２ ４．７８２ ４．７７６ ４．６０５ ３．８３８ ３．２５９

ｌｎＴｒａｄｅｉｔ 1k

０．０００４ －０．００６ ０．０１１ ０．０００８ －０．００１９ ０．０４３ ０．０２８ ０．０５１ ０．０３１ ０．６９４

ｔ－
pq�

０．１６８ －２．４６９ ４．９６８ ０．３６３ －０．６２ １０．６０４ ６．２０３ １６．６４５ ８．３８７ ７．５８６

ρ 1k ０．５７４ ０．４９５ ０．６４２ ０．６３５ ０．６５３ — — — — —

ｔ－
pq�

１６．３０９ １３．１８９ １９．９８９ １９．９５６ ２１．２５８ — — — — —

λ 1k

— — — — — ０．８１３ ０．７７４ ０．８２９ ０．８０５ ０．８２２

ｔ－
pq�

— — — — — ３７．６６２ ３１．３４７ ４０．９９８ ３６．１８８ ３９．４６９

Ｒ２ ０．５１３ ０．５５２ ０．４９ ０．５７５ ０．５２４ ０．６６９ ０．６６９ ０．６７１ ０．６９４ ０．６８７

þÛ2

Ｒ２ ０．４８２ ０．５２３ ０．４５７ ０．５４７ ０．４９３ ０．６４８ ０．６４８ ０．６５ ０．６７５ ０．６６７

ｌｏｇＬ ５４１．３８ ５７１．８７２ ５２０．４４５ ５７２．１９１ ５３８．０１６ ６１１．８０８ ６２０．１２２ ６０９．５３９ ６３５．９６８ ６２５．５５６
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（Ｆ） ＦＩＮ ＦＡ ＦＢ ＦＣ ＦＤ ＦＩＮ ＦＡ ＦＢ ＦＣ ＦＤ

ｌｎＦｉｔ 1k ０．０５３ ０．０４８ ０．００２ ０．００８ ０．０１４ ０．０１５ ０．０４６ －０．０１８ ０．００８ ０．００９

ｔ－
pq�

４．１２５ ６．２９５ ０．１０４ ５．７８９ ４．８０９ ０．６７４ ３．６４６ －０．５８３ ４．７７６ ２．３２０
ｇｙｉｔ 1k ０．３８１ ０．４０２ ０．３４７ ０．３３１ ０．２９９ ０．２２４ ０．２４２ ０．２２３ ０．１９７ ０．１９９

ｔ－
pq�

４．９５６ ５．４５１ ４．４０４ ４．５７６ ３．９６４ ３．４７２ ３．５８３ ３．５２７ ３．１７ ２．９８７
ｌｎＴｒａｄｅｉｔ 1k

０．００６ －０．００１ ０．０１４ ０．００２ ０．００４ ０．０３４ ０．０１５ ０．０３９ ０．０１７ ０．０２６

ｔ－
pq�

１．６３６ －０．００１ ４．０８６ ０．６４６ １．１９３ ５．４１４ ２．２９ ８．３４２ ３．０１９ ４．４１２
ρ 1k ０．４８１ ０．４２４ ０．５２８ ０．５２５ ０．４９５ — — — — —

ｔ－
pq�

９．９４１ ８．５３４ １１．３１８ １１．７７０ １０．５４６ — — — — —

λ 1k

— — — — — ０．６７１ ０．５６８ ０．６９１ ０．６５５ ０．６４５

ｔ－
pq�

— — — — — １８．０２３ １２．５３７ １９．４６３ １６．９８５ １６．３７６

Ｒ２ ０．５２５ ０．５６０ ０．４９９ ０．５７３ ０．５４３ ０．６３７ ０．６１４ ０．６４４ ０．６６７ ０．６３５

þÛ2

Ｒ２ ０．４８８ ０．５２７ ０．４６１ ０．５４１ ０．５０８ ０．６１１ ０．５８７ ０．６１９ ０．６４４ ０．６０９

ｌｏｇＬ ２４２．３２５ ２５２．８２ ２３４．２８１ ２５０．３５３ ２４５．３８６ ２５４．７０９ ２５７．５０３ ２５４．７６０ ２６５．０４７ ２５６．６９６

７２
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q6gû eðk%7/üªgû

（ＳＡＲ）
eðk%7/ýOgû

（ＳＥＭ）

�ôH�I56

（Ｆ） ＦＩＮ ＦＡ ＦＢ ＦＣ ＦＤ ＦＩＮ ＦＡ ＦＢ ＦＣ ＦＤ

ＬｎＦｉｔ 1k

０．０５４ －０．００１ ０．１１５ －０．００４－０．００８ ０．０５２ －０．０１４ ０．０９５ －０．００３ －０．００４

ｔ－
pq�

１．３０７ －０．１０９ ２．００７ －２．５９２ －１．９２４ １．１７８ －０．９０５ １．５２５ －２．３２１ －１．２８２

ｇｙｉｔ 1k

－０．０１６ －０．０１０ －０．０１１ ０．０２７ ０．０５４ －０．０１８ －０．０２３ －０．０１１ ０．００７ ０．０１４

ｔ－
pq�

－０．１４９ －０．０９４ －０．０９７ ０．２５４ ０．４８０ －０．２３２ －０．２９８ －０．１４３ ０．１０１ ０．１７０

ｌｎＴｒａｄｅｉｔ 1k ０．０８１ ０．０８８ ０．０８４ ０．１０１ ０．０９７ ０．０８１ ０．０９３ ０．０８３ ０．０９８ ０．０９４

ｔ－
pq�

１０．２５６ １０．０４３ １３．１１８ １２．７２５ １２．０７３ １０．６７１ １１．０７６ １４．８２９ １３．８０１ １２．６００

ρ 1k －０．２３６－０．２３６－０．２３６－０．２３６－０．２３６ — — — — —

ｔ－
pq�

－４．２０７ －４．１８３ －４．２１６ －４．２１２ －４．１４９ — — — — —

λ 1k

— — — — — ０．３９５ ０．４１１ ０．３８５ ０．３９１ ０．３８９

ｔ－
pq�

— — — — — ６．４１４ ６．７６４ ６．１８８ ６．３２４ ６．２７８

Ｒ２ ０．６０５ ０．６０１ ０．６１１ ０．６１８ ０．６１１ ０．７６７ ０．７６８ ０．７６７ ０．７７２ ０．７６６

þÛ2

Ｒ２ ０．５７２ ０．５６７ ０．５７９ ０．５８６ ０．５７８ ０．７４９ ０．７５０ ０．７４９ ０．７５５ ０．７４９

ｌｏｇＬ — — — — — ２２２．３５２ ２２２．０７５ ２２２．８ ２２４．２９５ ２２２．４７８

　　
+¹

，
À]@1Q>t?ÇÓ=�6Î�@A

B×�

，
*1Q>t?�Q@

ｔ
×¹k1

１％
<;M

×�

（
&

５）。
§s

ＳＥＭ
Bª

，
1Q>t?=Î�U

V@AB��ÔÕ

，
1Q>t?I�Q¯<J@1

Q>t?ÇÓ=Î�@ABÓÐ#Å¹§d��Q

<J@1Q>t?ÇÓ=Î�@AB

。
ãj#$

，

àíK<UgN.@Î�UV

，
>�1Q>t?Ç

Ó@Ri�8

，
%;nsGiø=ÞäD6�

。
=

ÌGH�e=Î�@AB×�à�

，
ðbO-=�

。

�

５　
«ª&¡¢£7¤¥¦§¨35�1�

��I56 @A�º

Ｉ

q6gû eðk%7/üªgû

（ＳＡＲ）
eðk%7/ýOgû

（ＳＥＭ）

�ôH�I56

（Ｆ） ＦＩＮ ＦＡ ＦＢ ＦＣ ＦＤ ＦＩＮ ＦＡ ＦＢ ＦＣ ＦＤ

ｌｎＦｉｔ 1k ０．４７３ ０．１８４ ０．４３０ ０．０１２ ０．０２３ ０．５２３ ０．２０７ ０．４９０ ０．００８ ０．０１５

ｔ－
pq�

１４．１９１ １３．４９７ ６．４０７ ７．７４９ ５．９２６ １５．３０９ １５．３２１ ５．３５２ ５．４７７ ４．１７６

ｇｙｉｔ 1k ０．３５５ ０．３１４ ０．３４５ ０．１５０ ０．０５１ ０．１８６ －０．１３１ ０．１０３ －０．１５４ －０．２１２

ｔ－
pq�

２．８７８ ２．５３５ ２．１４９ ０．９６８ ０．３０５ １．５０９ －１．１６０ ０．６７９ －１．０２７ －１．３３８

ｌｎＴｒａｄｅｉｔ 1k

０．００１ －０．００２ ０．０１７ ０．００１ －０．００１ ０．０１４ ０．０２３ ０．０５５ ０．０４９ ０．０５１

ｔ－
pq�

０．２４２ －０．６２５ ３．３５３ ０．１１２ －０．０８７ ２．２７７ ３．５９３ ６．６６８ ５．３６６ ５．００１

ρ 1k ０．３１６ ０．４２９ ０．４９９ ０．６２３ ０．６６２ — — — — —

ｔ－
pq�

６．１４２ ９．１２９ ８．８３９ １３．７３９ １５．２４４ — — — — —

λ 1k

— — — — — ０．５４２ ０．６９５ ０．６８９ ０．７５１ ０．７６５

ｔ－
pq�

— — — — — ９．２９３ １６．１６４ １５．７７８ ２０．５１４ ２２．０４４

Ｒ２ ０．７８１ ０．７８０ ０．６３０ ０．６６７ ０．６４１ ０．８０４ ０．８３８ ０．６９９ ０．７２０ ０．７０９

þÛ2

Ｒ２ ０．７６５ ０．７６４ ０．６０２ ０．６４２ ０．６１４ ０．７９１ ０．８２７ ０．６７９ ０．７０１ ０．６８９

ｌｏｇＬ ２６９．１３２ ２６５．７９０ ２０７．０６３ ２１２．８３４ ２０２．２１２ ２７４．４ ２８５．９９５ ２１９．６８８ ２２２．５８０ ２１７．１３３
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ＮｅｗＨａｖｅｎ：ＹａｌｅＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙＰｒｅｓｓ，１９６９．
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［Ｍ］．ＮｅｗＹｏｒｋ：ＯｘｆｏｒｄＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙＰｒｅｓｓ，１９７３．
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Ｖｉｅｗａｎｄａｇｅｎｄａ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＥｃｏｍｏｍｉｃＬｉｔｅｒａｔｕｒｅ，１９９７，

３５（２）：６８８－７２６．

［５］ＫＡＭＩＮＳＫＹＧＬ，ＳＣＨＭＵＫＬＥＲＳＬ．Ｓｈｏｒｔｒｕｎｐａｉｎ，ｌｏｎｇ

ｒｕｎｇａｉｎ：Ｔｈｅｅｆｆｅｃｔｓｏｆｆｉｎａｎｃｉａｌｌｉｂｅｒａｌｉｚａｔｉｏｎ［Ｒ］．Ｗｏｒｌｄ

ＢａｎｋＷｏｒｋｉｎｇＰａｐｅｒ２００２，Ｎｏ．２９１２．
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