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(1) (2) 3) (4) e)] (2) 3 (4)
ITinv_15 ITinv_16 ITinv 17 ITinv_future ITinv_15 ITinv_16 ITinv 17 ITinv_future
ITinv_past -6.529 -3.456 -1.999 0.250%%% ITinv_past 0.228 -1.171 2.261 0.378x%%
(-6.12) (-2.58) (-2.00) (-0.08) (-6.76) (-2.65) (-1.80) (-0.08)
log_emy14 10.072 2.9 1.988 -0.21 log_emy14 -3.069 1.65 -2.924 -0.327%*
(-11.44) (-4.85) (-3.76) (-0.15) (-13.56) (-5.36) (-3.62) (-0.16)
gsales14 -7.929 12.07 15.81 0.6 gsales14 21.933 22.545 23.887 1.527
(-66.96) (-28.19) (-21.87) (-0.89) (-83.05) (-32.55) (-22.12) (-0.98)
ITpur_dec 40.538%* 16.763%x* 9.879 0.234 ITpur_dec 48.885%* 12.721 7.155 0.084
(-18.20) (-7.74) (-6.02) (-0.24) (-21.71) (-8.71) (-5.89) (-0.26)
ITpur_res 1.905 -14.653 -11.7 0171 ITpur_res 24075 -4.215 -3.275 0.051
(-21.40) (-9.18) (=7.13) (-0.29) (-26.70) (-10.61) (-7.18) (-0.32)
ITpur_eff -30.83 -12.875 -13.394 -0.603% ITpur_eff -37.238 -5.796 -5.939 -0.702%
(-27.39) (-12.10) (-9.38) (-0.36) (-35.69) (-14.31) (-9.65) (-0.42)
ITpur_sales 12.128 -2.533 2.218 -0.023 ITpur_sales 21.241 -0.954 6.091 0.125
(-18.96) (-8.01) (-6.26) (-0.25) (-23.06) (-9.08) (-6.22) (-0.28)
ITpur_net —-41.428%x* -10.787 -3.514 -0.039 ITpur_net -61.818%x* -11.341 -5.185 0.034
(-19.78) (-8.39) (-6.53) (-0.26) (-23.94) (-9.49) (-6.42) (-0.29)
ITnize_sha 2131 4.239 -6.108 0.04 ITnize_sha 32.754 22.522% 19.762%* 0.648
(-30.14) (-12.74) (-9.88) (-0.40) (-33.89) (-13.38) (-9.01) (-0.40)
ITsection 0.85 15.965 -0.647 0.639% ITsection -1.278 18.574 -0.969 0.477
(-27.27) (-11.81) (-9.16) (-0.36) (-32.00) (-12.86) (-8.66) (-0.38)
num_ITshain -15.389 65.717 50.346 -2.526 num_ITshain -634.288 171.767 -395.741 -14.122
(-371.31) (-156.07) (-120.91) (-4.94) (-1,273.19) (=501.11) (-347.07) (-15.11)
CIO 32.154% 17.021%%  15.846%%* 0.148 CIo 17.446 15.567% 11.421%% -0.007
(-17.47) (-7.37) (-5.73) (-0.23) (-20.04) (-7.96) (-5.40) (-0.24)
hinv_ikusei 0.716 -0.726 -4.645 -0.098 hinv_ikusei -6.045 -4423  -13.194%x -0.407
(-18.51) (-7.86) (-6.11) (-0.25) (-21.57) (-8.61) (-5.84) (-0.26)
hinv_teigi 16.263 10.077 -12.521 -0.494 hinv_teigi 1.07 12.859 -12.730% -0.403
(-24.86) (-10.45) (-8.11) (-0.33) (-27.54) (-10.82) (-7.36) (-0.33)
hinv_shin -0.65 -21.593% -1.657 0.174 hinv_shin 0.769  -23.796%* -0.637 0.449
(-28.02) (-11.81) (=917) (-0.37) (-30.30) (-11.91) (-8.12) (-0.35)
hinv_chuto 1.126 18.426%* 11.248% 0.235 hinv_chuto 0.943 13.19 1.642 0.029
(-18.89) (-7.99) (-6.23) (-0.25) (-23.18) (-9.19) (-6.28) (-0.28)
hinv_haken -13.891 -16.912 -2.94 -0.181 hinv_haken -2357  —-29.489%x -13.055 0.102
(-26.57) (-11.46) (-9.00) (-0.35) (-31.95) (-12.88) (-8.75) (-0.38)
IT josei -37.382 -18.074 -1.545 -0.275 IT josei 16.412 -7.557 0.239 0.607
(-32.45) (-13.65) (-10.58) (-0.43) (-42.54) (-16.68) (=11.73) (-0.50)
ITpr_shanai 15.895 -2.902 1.264 -0.092 ITpr_shanai 12.827 -7.43 -1.605 -0.081
(-18.56) (-7.86) (-6.10) (-0.25) (-22.27) (-8.79) (-5.94) (-0.27)
ITpr_kouka -17.958 -1.697 3.114 -0.066 ITpr_kouka -8.801 3.329 5614 0.096
(-16.99) (-7.20) (-5.60) (-0.23) (-20.47) (-8.07) (-5.48) (-0.24)
[Tpr_fusoku -3.876 0.548 3.326 0.464% ITpr_fusoku -7.66 -1.899 1.416 0.221
(-18.73) (-7.87) (-6.13) (-0.25) (-21.64) (-8.49) (-5.76) (-0.26)
_cons 45.377 50.001 103.496%* 2472 _cons 46.541 45798 91.110% 4.040%*
(-156.66) (=70.64) (-44.67) (=2.09) (=172.36) (=59.74) (-46.88) (-1.85)
pseudo R-sq 0.148 0.2 0.219 0.19 pseudo R-sq 0.272 0.243 0.261 0.341
F 0.723 1.038 1.152 0.976 F 1.215 1.046 1.124 1.7
Number of obs 228 223 221 228 Number of obs 184 180 177 185
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RAIRTHDH EBZBND, AT, 29 LEMEEROT, 7uxtwrsvars—2&H0
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TR E LT ITFRERANATREIC 25 E WO NNZ =V BB LT b DO TH D, 5 =12
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THEE sIN—T TRE#E/ LS HIN—T
(1 2 3) 4 (5) (6) 1) (2) 3 (4 (5) (6
productivity sales restructure planning noproblem noeffect productivity sales restructure planning noproblem noeffect
log_emy14 0072 0.221 0.109 -0.141 -1.128 -0.134 log_emy14 -0.116 0.344%x 0.075 -0.009 -0.746 0012
(-0.17) (-0.18) (-0.17) (-0.17) (-0.97) (-0.17) (-0.15) (-0.17) (-0.16) (-0.16) (-0.58) (-0.16)
gsales14 -0.091 0.842 1.599 1.015 -1.256 -0.82 gsales14 0.177 0.152 1.283 0.852 -0.055 0.348
(-0.99) (-1.02) (-0.98) (-097) (-4.01) (-1.08) (-0.87) (-0.90) (-0.91) (-0.88) (-3.67) (-0.91)
ITinv_past -0.215% 0.08 -0.124 -0.118 0.549 0.025 ITinv_past -0.16 0.134 -0.114 -0.112 0.167 0.137
(-0.12) (-0.13) (-0.12) (-0.12) (-0.55) (-0.12) (-0.11) (-0.12) (-0.11) (-0.11) (-0.36) (-0.11)
ITnize_sha 0.017 0.285 -0.229 0.327 0.07 0.139 ITnize_sha -0.326 0.436 -0.42 0511 -0.357 0377
(-0.51) (-0.55) (-0.52) (-0.52) (-1.61) (-0.54) (-047) (-0.52) (-0.48) (-0.51) (-2.09) (-0.50)
[Tsection 1.779% 0.55 0.763 -0.079 -0.236 ITsection 053 1.328% 0.717 -0.051 1.156 -0.349
(-1.00) (-091) (-0.83) (-0.77) (-0.79) (-0.58) (-0.75) (-0.64) (-0.59) (-1.64) (-0.58)
Clo -0.204 0.133 0.061 0.771%x -0.865 0.423 Clo -0.026 -0.027 -0.221 0.529% 0.162 0478
(-0.36) (-0.38) (-0.35) (-0.35) (-1.29) (-0.36) (-0.30) (-0.33) (-0.31) (-0.31) (-1.18) (-0.31)
shin 0.694 -045 043 0.445 0.377 shin 0.278 -0.398 0475 0.687 0.279
(-0.46) (-051) (-0.44) (-0.44) (-0.44) (-043) (-0.46) (-0.42) (-0.44) (-0.44)
chuto 0.003 0.766%* -0.232 0.13 -3.003% -0.254 chuto 0.02 0.581% 0012 0313 -1.622 -0.242
(-0.35) (-0.39) (-0.34) (-0.34) (-1.70) (-0.35) (-031) (-033) (-0.31) (-0.32) (-1.33) (-0.32)
dum_ken 0522 1.293%kx 0492 0.750%* 0.558 0.548 dum_ken 0.817%%x 0.560% 0.629%* 0.653%* 0442 0.329
(-0.34) (-0.37) (-0.33) (-0.33) (-1.42) (-0.34) (-0.29) (-0.31) (-0.29) (-0.29) (-0.96) (-0.30)
_cons -0.438 -3.186 —-2425 -1.194 6.853 -0.845 _cons -0.019 -3.337* -2.961 -0.76 4.492 -0.933
(-=253) (=272) (-2.14) (-254) (=7.38) (=251) (-253) (-2.00) (=2.10) (-2.54) (-4.80) (=1.94)
pseudo R-sq 0.126 0.149 0.105 0.111 035 0.104 pseudo R-sq 0.076 0.154 0.079 0.1 0.175 0.095
chi2 38373 4157 31.259 34.06 16.725 30978 chi2 27608 54.025 27.748 36.056 9.197 33.421
Number of obs 219 205 218 222 82 220 Number of obs 265 255 259 262 66 259

1) RPOFEIMHNOLARIIFEEREAZ R T, % p < 0.10, #x p < 0.05, ##kkp < 0.01,
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Minv_15 2014FLED2015F DIFRILREENFHERBEL 2014%100& L THELL)
Minv_16 2014 D2016 FNHMILREEDOFHRE L 2014%100& L TH#E(L)
Minv_17 2014F D201 TEDERILIZEBNOFHEREL 2014£100& L THHEAL)
Minv_future 2015&LIBORAMBH TOBRRILIZEBOHBOFAZE 1 ~7 THRIELLEEHR, 780 BYEBITH, 18DR YR > T IZES,

Minv_past 3EFTQOTE) LLEL2014FEQTIREENEL 21 ~5 THIELLI-ZEH., 5AEMLI. 158D LT,
log_emyl4 2014 REBTOREER (X— 21 LK) OXHIE
gsales14 2013 REB N S 1AFRABICH T TORLOMEE
DTFES S —ZH (=720, num _Ishain(&pr<)
Tpur dec MEFAOCEM : BERRE. BRECEDIELLE
Tpur_res MEAOBEW : ABHIBAEY R FSBE
Mpur_eff MEAOCEN BB EOHRE, #ESDEMMLELLE
Mpur_sales MEAOEBR/ : TLML, FRBEEES
Tpur_net MEFAOCEM : BALELOBEROBRIE, JROFHIELGTLE
Tnize_sha MMtZ—HTHLHATED=ME SH
[T section TR TLELOEZHMANHINE S H
num _[Tshain TR T LIBHOAY ZLB/LHEEH TEEL
cho COZERIETIHLH/ELTLEIMNESH
hinv_kusei IERAICHEL. AMBRET>TLEHNESH (FHELHABEIFIE. RRUMERNEGE)
hinv_teigi MEAICEL. TEMODAMOITERFE - ENBEHOEROF v )7 RROERZET o1
hinv_shin MERICELD., TEMOAMEHERAL
hinv_chuto ITERAIICHEL. TEMOAMZRRER LT
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