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附 录 

正文未报告部分 

表 4：企业家对外投资与公司估值 

 （1） （2） （3） （4） 

Kz 
1.7853*** 1.8205***   

(0.0000) (0.0000)   

Kzk 
  1.6595*** 1.7299*** 

  (0.0000) (0.0000) 

L.TobinQ 
 0.0228  0.0230 

 (0.2309)  (0.2278) 

No10 
0.0315*** 0.0322*** 0.0324*** 0.0331*** 

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) 

Roa 
1.5499*** 1.5306*** 1.5518*** 1.5385*** 

(0.0040) (0.0050) (0.0040) (0.0048) 

Lever 
0.3469* 0.3164 0.3326* 0.3094 

(0.0812) (0.1188) (0.0944) (0.1270) 

Size 
-1.9689*** -1.9815*** -1.9526*** -1.9675*** 

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) 

截距 
43.2847*** 41.6015*** 42.8874*** 41.2367*** 

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) 

行业 控制 控制 控制 控制 

年度 控制 控制 控制 控制 

个股 控制 控制 控制 控制 

N 4057 3867 4057 3867 

R-sq 0.3703 0.3726 0.3699 0.3726 

注：括号中数字为 p 值，***表示 0.01 的显著性水平，**表示 0.05 的显著性水平；*表示 0.1 的显著性水平。本表的因变量为 TobinQ。 

 

注：该附录是期刊所发表论文的组成部分，同样视为作者公开发表的内容。如研究中使用

该附录中的内容，请务必在研究成果上注明引文和下载附件出处。 
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如果研究中使用了未在《中国工业经济》纸质版刊发、但在杂志网站上正式公开发表的数字

内容（包括数据、程序、附录文件），请务必在研究成果正文中注明： 

数 据 （ 及程 序 等附 件） 来 自 朱军 （ 2017 ）， 参 见 在《 中 国工 业经 济 》 网站

（http://www.ciejournal.org）附件下载。 

 

 


