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MEICB T ITERORS R Y B S
WHIIRF A O BEMERZE L TVWDH B 6
L0, BEESHRETLVTCRENEET ANICE
D L TEDOEEL o bu—T 5D LT
AL D, kb, BEDIRET L THLRICL D
IR FIHE Cd 25, BLFH(2015) 238, [EER)
RHEED FTREZRI CThH VL, FEfZm LT T—
ERBITERWERIIFEER EEZ D
Thd LT HfaHA L, AR CIXEERR
ETNE AW, HEE LZET UE, #EF R
W22 T ldmode 1 @©-®), B IR TTHTA I Emode 1
@, BTH 2,

4. MR

(1) EBERFIROHEERE R

HBIERFIR D S 3R 2\ D BN O HERE
FERIIERD LB TH D, 7T FEHHHRE
RNZDWTIE, FREERTH 5 F 2200 F A At
BARERITON TlImodel @, @, /SRS T
IFmodel@, ®TENENARERIEDHEIRS
iz, ZITMMHHAELUT A A EERIZ20108E KLY
20204F DI 5 CREBIHIIZ IEIC/E L. 2000-2020
A K TN2010-20204F D I CHREWTIIIC & TEIC/EH
LTCWD EHEES LD,

PERREEEIRIC DWW T A D L, ERERIHT
X, RSB ER LR D nodel O3 H®F TO

ETOETINVC, AEEEEKGE D nodel D, @),
@ TENENARBRADIEN RSN, — .

/e 3k S F B 3R (Imode 1 @ (pfE130. 110 &
FEREENRA N 2R e LTERY ARz)
K Omodel O TIEOZWRENBE S iz, fH5IA - K
BT H IR ITmodel D, @, @IZHBWTIE
THELR ST, RN SH Tk, RIEFEMRZE
FR R D mode IDIZBWTCTIETHEE & 20 . H)
INGE R LR D model ®), D THERIED
MRDPRE NI, o b G EE KL
FIT19904F, 20004F, 20104F, 20204ED4T D
IR AL CRRMTHIIC BUSER LTV D 238, MEWTIc

122000-20204E DA CTIEIC/EA L T\ 5 L HEE
IND, HV/INGEEEREE B ARIT20004E, 2020
FEO RS CRERIIZ . 1990-20204F, 2 000-2020
FEOWIR TR S EICER LTV 5 L HEE
IND, EA - REZERERBELEIT20104:-%
BRUNCTRZERITH L CHIBAICIEIC/ER L, &
PG IR FE 1320104 F CIIRRWTOICAICER
LTWB2, ZRHITE bICHEICITAEE 2
AT ER - W e HEE S LD,

FAI BB ER IOV TIE, EEROHT T,
BLEF IR A IR ZE D model ®, W RFTF3model
@, @, @TENENAHERADHMRI I
7o ZRANAGHT TR, REFTEIIA R EEIX
DIV EER IR AR [ Tmode1®, @D,
@DETTHERADHENBLZINT-, Zh
D 7> B L SEFT A AR 3R 12 20204 D IRf i CREWT
AT, & TOBILEHIMZE L CHEIIC B AL
EHLTWS EHEESN D, RERATEIL19904
% B < BRI A CREWTIHIC BUZER- LTV 528,
HEWTBN A BRI IR - EHEE S
%, F7-. COVID-19/EYLR|Z OV TlE, COVID-
L9DFATIZAE 5 A Y A 7zmodel ®ITI N
THERIEOHEIN RSN, Z 2 HC0VID-
1YL R TR FERITH LIEICERH LTV D L HE
EIND,

B NFNGHOE T IVEIICE T D E
IZOWTIE, model®, @D, @DETIZEBWT,
FRE, NT A URE L b IR GRS
[ ENRE T DRI S i,

(2) BRI TTETR OHEEHE R

EHRIR N TR A D 30 A2 B 5 B
DHEEFERIZETO LB TH D, @ kiaE
RNZ DWW TR, H2LL N A B RN E B
TlEmodelMIZ B W CTIEDZNEI /R — .
PRIV CTlimode @ THERADREI IR S
Nize ZIZBHRALUT AL EERIT20204F 5 57
TREMTHIZIZEISER T 525, 2010-20204F D]
M T RICER L T b EHEES LD,



PEZEME TN OW T A D & HEURGHTT ldmodel @ TH B R IEDEENGLEZ I NN, A
(ES:SEE i = - G R Y ROV I NTAE T IR ITA B R BIIH N2,
e ¥ model @, @, DO TOREE THERIE PSRVGHTTCIE, BOESE A LR D mode 1),
DRRDPR ST, 15IA - R IEE T =R H MR A UL R model @ TENENA K

6. FHENT IR OHEE AR

Cross section OLS

model(® model®@ model® model® model®
1990 2000 2010 2020 2020
FALLUF A O 0. 153 % 0. 096 *
(0. 294) (0. 216)
MG ET LR —0. 114 *% -0. 076 *HH —0. 162 % —0. 034 O -0. 025 %
(-0.729) (-0. 404) (-0.710) (-0. 358) (-0. 259)
HEIARNOE e = 2 XY 0. 139 0.145 *
(0. 187) (0. 240)
1878 - RE e R B 0. 312 % 0. 532 X 0. 255 XK
(0.272) (0. 394) (0. 328)
ANIPEEARAESE -0. 079 * —0. 157 #%K —0. 223 X
(-0. 209) (-0. 473) (0. 505)
EEEF B -0. 156 %
(-0. 335)
NSRS —1. 392 #HH —0. 878 HHOX —0. 345 ¥
(-0. 490) (-0. 364) (-0. 303)
COVID-19/&Ye=R 0. 003 *%ex
(0. 623)
EHOH 4. 670 FHE 5. 642 % 11. 348 %% 0. 253 4. 866 X
Sample Size 47 47 47 47 47
R-squared 0. 589 0. 658 0.539 0. 452 0.521
F Test 22. 934 HOHH 18. 677 X 14. 470 #9% 10. 479 0% 13. 524 F%

7E) . 01, FP<0. 05, P<0. 1, FEINN IR HE AR AR K

Panel Fixed effects

model® model(® model®
1990-2020 2000-2020 2010-2020
AU A B ERER 0. 025 0. 053 * 0. 181 %
TR EF R =R 0.032 0.100 * 0.275
HEIARE e = 2 XY 0. 356 X 0. 370 X 0. 347
1BmiA - SRR SRR 0. 066 -0.123 -1. 346
ANIPEEARATE -0. 012 -0. 002 0. 005
BhEF AR -0. 105 0% -0. 324 ¥ —0. 479 X
B RPTS 0. 022 0.132 0. 056
20004E 4 X — 1.914 %X
201044 X — 4. 760 FOE 3. 248 X
20204F & X — 2 1.308 ** —1. 788 FHOx
Sample Size 188 141 94
R-squared 0. 946 0.938 0. 960
F Test 6. 481 HHOX 10. 426 0% 13. 310 *%
Hausman Test 28. 861 HHH 31. 286 KX 16. 988 *%

) F¥¥peo. 01, F¥p<o.05, *p<o. 1



RIEONEDRS NIz, T8I - BREZERZEF EH/ R EF BRI R ZERITK LT, 2000
PR & NI RIS R I BAR S 4E, 20104E, 2020404 T ORE A THRINHIYIZ IE
IRinodlz, T b0 b RIEREMEREBILR LD (AER U, &S 8 B R132010-20204- 0D

KT CEBIRNTTETR OHEERIR

Cross section OLS

model(® mode 10 modeld
2000 2010 2020
FARLL A O bR 0. 206 XX
(0. 478)
S SRR LR 0. 049 * 0. 102 *¥ 0. 054 *
(0.311) (0. 418) (0. 262)
EI/NTEHE Rk EF F =R 0. 250 O 0. 490 *¥eX 0. 455 XX
(1. 163) (1. 159) (1. 221)
18R - R R S B 0. 139 %%
(0. 296)
NIEPEERATE
e SYNEhinE
HHTR BT -1. 330 ¥ —3. 054 HHX —1. 411 #¥
(-0. 486) (-0. 594) (-0. 550)
B TR F g =R 2. 298 *¥ 1. 237
(0. 407) (0. 441)
COVID-19/&YusR
FEHUH 1.877 % 2.319 -2.371
Sample Size 35 35 35
R-squared 0. 559 0. 430 0. 458
F Test 11. 774 *% 7. 405 HEX 6. 750 X

7E) FEpeo. 01, FFpc0.05, FP<O0. 1. FEINPITEE MR IER AR K

Panel Fixed effects

mode1d2 model@d

2000-2020 2010-2020
SRRV NN e = -0. 020 -0. 140 **
pSEES e R 0.019 0.143 *
/N R EF HL =R 0. 223 ¥ -0. 060
18R - R R R B 0. 042 0.232
ANFREERTTE 0. 006 0.019
BEIEF R A =R -0.010 0. 006
Al RS -1.085 -1.536
BAR Mk EE s 0. 654 -1.185
20104E 4 X — 2. 884 HHH
202044 I — 0.215 -3.38] HHex
Sample Size 105 70
R-squared 0.902 0. 955
F Test 8. 733 K 19. 896 X
Hausman Test 5. 250 13. 330

1) FEpeo. o1, FHFpo. 05, *p<o. 1
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(1) #ERFIRDKIERIEAEDER

198047 55 20204F % TOHEFF IR ER %
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RSB olz, 723, FK8ldmodel @,
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& FEFF I IR & ORI NS Z Uk
THEEROEFGER LIELDOTHD, i
KV RKEROREITKT D& FR OB % fif
T2,

BT, RERICH LRI 5 & RIFRh R
ZRFOOIX, FERELUT A O & HYNEER
FRELHE, E0 - REEREFRHETHY |
DO BLHELTAND R L H/NEER A K
LESRITHEWTAO 2280 L EF VR A5 2 L AVR
ST, FEHOKRIERIT, NFEFFE - H
B« IBHIP RO RERD R b E L. RWTHE
K- @BEE, K¥ - KFEREOIAE 7> TEY
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HilE TlE, RERLEWVEEZLLNDIN, AF
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RER, MR)IE, BILRRETHD,

T BRI - HHEREHE (2022) & 25584
TEHBIMFHA] 6, EENOEIRE - B
Rahbe, fHN - REEPRbE <, #H/NE
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EFROAET D LRI NI, HUNEES %, HUNEEBREFRBILEIC LD REROML
fEA - BRAZETIZ S — b« TS MEDOIEIE EFRNARE VHUEIE, R, ERE K
BEMFE ORGSRV 53, AN BRORT 72 & |15 HOARS o7 R0 R T % 2 13 2 ik
% - HEfeR 2 @O TV A ER DI D EEZ B ME, D O TIXEIR AR E N —F

#K8. HIENF I RZER & DIFER CFER O FFE (model@, model®, 2020)

model@® model®
K TADl WOEE BIGE  - BEE AER REFT COVID
w3 > #o wmEw BUAE AR L SLE B o
R bR FEbe BER s @R %
2 b

JRRUL Y 1.70 0.53 1.18 0.21 0.40 -0.13 0.71 0.58 1.13 0.29 -0.21 0.23 0.83
2 HHR 0.83 0.55 0.28 0.16 0.21 0.05 -0.15 0.52 0.31 0.15 0.32 0.07 -0.23
3t i Bk 0.77 0.31 0.45 -0.02 0.17 0.27 0. 04 0. 47 0.30 0.12  -0.10 0. 07 0.21
VN 0.73 0. 37 0.36  -0.02 0. 04 0.24 0.09 -0. 02 0.75 0.03 -0.05 0. 00 0. 77
5 EIRIR 0. 52 0.18 0.34 -0.04 0. 14 0.25 -0.01 0.41 0.11 0.10 0.04 0.01 -0.05
6 fEER 0. 40 0.61 -0.21 -0.01 0.04 -0.09 -0.15 0.57 -0.18 0.03 0.11 -0.06 -0.26
7 AbihE 0.36  —0.30 0. 66 0.10 0.28 0.11 0.16 -0. 36 0.73 0.21 0. 00 0. 05 0.47
8 RoyI 0. 36 0.29 0.08  -0.09 0.08 -0.04 0.11 0.33 0.03 0. 06 0.05 0.08 -0.15
9 ZSEI 0.31 0. 27 0.05 -0.17 0. 02 0.21 -0.02 -0. 25 0.56 0.02 0.30 0.11 0.13
10 18 51 0.31 0.54 -0.23 0.09 -0.08 -0.14 -0.10 0.54 -0.23 -0.06 0.01 0.00 -0.18
11 FERAS 0.28 -0.13 0.41 -0.10 0.01 0.14 0.36 -0.18 0. 46 0.01 0.20 0.03 0.22
12 Exn ik 0.26 —0.35 0.61 0.25 0.27 0.01 0.07 -0.16 0. 42 0.20 0.15 0.12  -0.04
13 AR 0.25 0.59 -0.34 0.05 -0.24 -0.13 -0.01 0.68 -0.43 -0.18 -0.05 -0.10 -0.10
14 FKH IR 0.25 0.32  -0.07 -0.02 0.08 0.04 -0.16 0.15 0.10 0. 06 0.26 0.08 -0.30
15 FEIRER 0.23 -0.11 0.33 0. 04 0.20 0. 02 0.08 0. 00 0.23 0. 14 0.09 0.14 -0.15
16 Sl 0.21 0.23 -0.02 -0.07 -0.05 0.09 0.01 -0. 04 0.25 —0.04 0.07 -0.02 0. 24
17 eI 0.17 0.03 0. 14 0.14 0.15 -0.07 -0.08 -0.13 0.30 0.11 0.13 0.18 -0.12
18 B E 0.16 0.13 0.03  -0.08 0.05 0.13  -0.07 0. 06 0.09 0.03 -0.20 -0.02 0.28
19 [LFELER 0.13 0.16 -0.03 -0.12 -0.12 -0.12 0.33 0.34 -0.21 -0.09 0.05 -0.05 -0.12
20 REACIR 0.10 0. 05 0.05 0.01 0.13 -0.05 -0.04 -0.17 0.28 0.09 0.08 0.11 -0.01
21 PRI 0.08 0.53 -0.44 0.04 -0.14 -0.12 -0.23 0.39 -0.31 -0.10 -0.05 —0.09 -0.07
22 FraiLR 0.06 -0.11 0.17 0.12 0.08 -0.05 0.03 -0.09 0.15 0. 06 0.20 0.03 -0.14
23 THER 0.03 -0.19 0.22  -0.08 0.17 0.12 0.01 0.02 0.01 0.13  -0.28 -0.05 0.21
24 el IR 0.00 —0.42 0. 42 0.16 0.20 -0.03 0.09 -0.27 0.27 0.14 0.21 0.12  -0.20
25 BEEG IR 0. 00 0.34 -0.34 0.06 -0.24 -0.10 -0.07 0.23 -0.24 -0.17 -0.07 -0.04 0. 04
26 & TR -0.02  -0.04 0. 02 0.10 0.05 -0.04 -0.09 -0.03 0. 00 0.03 0.16 0.06 -0.25
27 it IR -0.03 0.13  -0.16 0.09 -0.30 -0.03 0.08 0.53 -0.56 -0.21 -0.14 -0.09 -0.11
28 EhE IR -0.07 -0.02 -0.05 0. 04 0.03 -0.01 -0.11 -0.03  -0.04 0.02 0.05 0.12  -0.24
29 FHZI)IIE -0.12  -0.12 0.00 -0.16 0.11 0.01 0.03 -0.35 0.23 0.08 -0.21 -0.04 0. 40
30 [ Ly U -0.16 0.11 -0.27 -0.03 -0.07 0.03 -0.19 -0.03 -0.13 -0.05 -0.02 0.06 -0.11
31 MBI -0.16  -0.14  —0.02 0.02  -0.07 0.11  -0.09 -0.03 -0.13 -0.05 0.17 0.02 -0.27
32 HHUHR -0.17 -0.15 -0.02 -0.26 0.24 -0.07 0.07 -0.12  -0.05 0.17 -0.48 -0.81 1.07
33 e I -0.20 -0.09 -0.11 0. 04 0.04 -0.11 -0.08 -0.22 0.02 0.03 0. 07 0.09 -0.17
34 FI)IN -0.30 -0.28 -0.02 -0.02 -0.01 0.10 -0.08 0.06 -0.37 -0.01 -0.13 0.02 -0.25
35 JSEUR -0.33  -0.26 -0.07 -0.04 0.10 -0.08 -0.05 -0.32  -0.01 0.07 0. 02 0.18 -0.28
36 LAk -0.34 -0.25 -0.10 -0.01 -0.02 0.01 -0.08 -0.13  -0.21 -0.01 0.06 -0.04 -0.21
37 IR -0.39  -0.27 -0.13 -0.11 -0.05 0.14 -0.10 -0.18 -0.21 -0.04 -0.15 -0.05 0.02
38 L -0. 41 0.03 -0.44 -0.11 -0.11 -0.09 -0.13 -0.27  -0.13 -0.08 0.18 0.00 -0.23
39 )10 -0.42  -0.56 0.14 -0.09 -0.10 0.16 0.17 -0.27 -0.15 -0.07 -0.06 0.02 -0.05
40 R IR -0. 44 0.20 -0.64 -0.07 -0.34 -0.16 —0.08 0.12 -0.56 -0.24 -0.15 -0.09 —0.08
41 i B R -0.47 -0.25 -0.22 0.06 -0.26 —0.02 0. 00 -0.36 -0.11 -0.19 0.07  -0.01 0.03
42 R -0.50 -0.23 -0.27 0.05 -0.29 0.01 -0.03 -0.19 -0.31 -0.21 -0.26 -0.20 0. 36
43 RIF IR -0.50 -0.20 -0.31 -0.13 -0.15 -0.16 0.14 -0.16  -0.34 -0.11 -0.08 0.02 -0.16
44 ZHEIR -0.69 -0.32 —0.37 0.07 -0.26 -0.15 -0.03 -0.33  -0.36 -0.19 -0.02 -0.04 -0.11
45 B LR -0.74 -0.05 -0.69 -0.14 -0.27 -0.08 -0.19 -0.14 -0.61 -0.20 -0.13 -0.10 -0.18
46 & IR -0.94 -0.60 —0.33 0.00 -0.18 -0.08 -0.07 -0.39 -0.55 -0.13 -0.10 -0.12 -0.20
47 BRI -1.09 -1.05 —0.04 0.12 0.08 -0.13 -0.10 -0.80 —0.29 0.06 -0.12 0.02 -0.25

12



2 PATAREE 20l 2 TV D1EDs, BRI O R ]
RO LD R PR ERDTER ShTw
AY/ANINORNPRANE S - AP T NS DR
BEHRED Y X7 ZembKEROM L LT HER
ELTEMLTWS EERBND, —F. HiX

F9. FBETIPIIIESR & O 78 % O ZEIR D Fr G- (mode16)2020)

ROF & FIFIRN/RKEVOIFEE IR, B@E
B ZEHRRETHD, kb, HVNEERFES
BB OHEWTHIZD T OERREIZ DV T, 1990-2020
4 R UN2000-20204F 12 331 F 2 BB TEF IR 0> k3
& HVNEEREE SR OB A A > &R

PR e e [TOLT SDESER BN N - AR BEA IR B EAR

e e AN Db a0l shEE S R KFE ABIEE

(KA e W BEIE
1 PR .70 -1.87 3.57 0.05 -0.37 -0.32 -0.18 -0.06 —0.14  —0.01 4.61
2 HRARER 0.83  —0.62 1.45 0.04  —0.20 0.13 0.04  —0.01 0.21 0. 00 1.23
3 i B 0.77 -0.10 0. 86 -0. 01 -0. 16 0. 66 -0. 01 0.03 -0.07 0.00 0.42
4 KIS 0.73 -0.38 1.11 0.00  -0.04 0.59 -0.02 0.05 -0.03 0.00 0.57
5 EIRIE 0.52 0.27 0.25 -0.01  -0.13 0.62 0.00  —0.03 0.03 0.00  —0.23
6 fHER 0.40  -0.34 0.74 0.00 —0.04  —0.22 0. 04 0. 00 0.08 0. 00 0.88
7 At 0.36 0.01 0.35 0.03  -0.27 0.28 -0.04  -0.03 0. 00 0. 00 0.37
8 KRk 0.36 0. 05 0.31 -0.02 -0.08 -0.09  -0.03 0.01 0.03 0. 00 0. 50
9 KER 0.31 -0.18 0.49  -0.05  -0.02 0.53 0.01 0.01 0.20 -0.01  -0.17
10 f@ IR 0.31 0. 30 0.01 0.02 0.07  —0.33 0.03  -0.13 0.01 0. 00 0.34
11 5EBAT 0.28 0.39 -0.11  -0.03  -0.01 0.35  —0.09 0.03 0.14 0.00  —0.50
12 i 0.26  —0.51 0.77 0.07  -0.26 0.03 -0.02  -0.08 0.10  -0.01 0.93
13 AR 0.25 0.27  -0.02 0.01 0.23  -0.32 0. 00 0.04  -0.03 0.01 0. 04
14 FKH IR 0.25 0. 04 0.21  -0.01  —0.07 0. 10 0.04  —0.04 0.17  -0.01 0.02
15 BRI IR 0.23  -0.07 0.30 0.01  -0.18 0.04 -0.02  —0.02 0.06  —0.01 0.42
16 ik 0.21  -0.19 0.40  -0.02 0. 05 0.23 0. 00 0. 04 0.05 0. 00 0.06
17 IRy IR 0.17  -0.14 0.31 0.04 -0.14  -0.16 0.02  -0.01 0.09  -0.01 0.48
18 HER 0.16 0.11 0.05 -0.02  -0.04 0.31 0.02 0.02  -0.14 0.00  —0.11
19 LB 0.13 0. 10 0.02  —0.03 0.12 -0.29  -0.08 0. 00 0.04 0. 00 0.27
20 REAUR 0.10 0.12  -0.02 0.00 -0.12  -0.11 0.01  -0.02 0.05  —0.01 0.17
21 PRI 0.08  -0.11 0.19 0.01 0.13  -0.30 0.06 0.02  -0.03 0.01 0. 30
22 Ak LR 0.06  —0.12 0.19 0.03 -0.07 -0.13 -0.01  -0.04 0.14 0. 00 0.27
23 TR 0.03 0.09 -0.06 -0.02  -0.16 0.29 0. 00 0.03  -0.19 0.00  -0.01
24 FIR; I 0. 00 0.01  —0.01 0.04 -0.18 -0.07 -0.02  —0.01 0.14  —0.01 0. 10
25 FERG IR 0. 00 0.02  -0.03 0.02 0.22  -0.24 0. 02 0.04  —0.05 0.00  —0.03
26 IR -0.02  -0.13 0.11 0.03 -0.04  -0.09 0.02  -0.09 0.11 0. 00 0.18
27 el U -0. 03 0.34  -0.37 0.02 0.28 -0.08 -0.02 0.04 -0. 10 0.01 -0.51
28 EhE IR -0.07  —0.49 0.42 0.01  -0.03  —0.02 0.03 0.01 0.03  -0.01 0. 40
29 M) -0.12 -0.16 0.03 -0.04 -0.11 0.03  —0.01 0.04 —0.14 0. 00 0.25
30 [if Ly I -0.16  —0.36 0.20  —0.01 0.07 0.06 0. 05 0.03  -0.01 0. 00 0.02
31 R -0. 16 0.40  -0.56 0. 00 0. 06 0.28 0.02 0.01 0.12 0.00 -1.06
32 HURUER -0. 17 0.36 -0.52  -0.07 -0.22 -0.16  —0.02 0.06  —0.33 0.05 0.16
33 e IR -0. 20 0.03  —0.23 0.01  -0.03  -0.27 0.02  —0.01 0.05  —0.01 0.01
34 FH)NE -0.30 -0.04 -0.27 -0.01 0.01 0.24 0.02 0.03  —0.09 0.00  —0.47
35 B HR L -0.33 0.07 -0.40  -0.01 -0.09  -0.19 0.01 -0.02 0.02  -0.01 -0. 10
36 (L -0. 34 0.02  -0.36 0. 00 0.02 0.03 0.02 0.03 0. 04 0.00  -0.50
37 R -0. 39 0.21 -0.60  -0.03 0. 05 0.34 0.03 0.02  -0.10 0.00  —0.92
38 LB IR -0. 41 0.30 -0.70  -0.03 0.10  —0.23 0.03  —0.01 0.12 0.00  —0.70
39 AR -0. 42 0.22 -0.65  —0.02 0. 09 0.38  -0.05 0.01  —0.04 0.00  -1.03
40 e I -0. 44 0.14 -0.58  -0.02 0.31  -0.39 0.02 0.04  -0.10 0.01  -0.45
41 R B IR -0. 47 0.39  -0.86 0.02 0.25  —0.05 0.00  -0.06 0.05 0.00 -1.05
42 B -0. 50 0.28 -0.78 0.01 0.27 0.03 0.01 0.06  —0.18 0.01  -1.00
43 REpIR -0. 50 0.13  -0.64  —-0.03 0.14  -0.40  -0.04 0.00  —0.06 0.00 -0.26
44 = EIR -0.69  -0.03  -0.66 0.02 0.25  -0.37 0.01 0.03  -0.01 0.00  -0.58
45 B LR -0. 74 0.33  -1.07  -0.04 0.25  -0.21 0. 05 0.02  -0.09 0.01  -1.07
46 fRHIR -0. 94 0.32 -1.25 0. 00 0.17  -0.20 0.02  -0.07  -0.07 0.01 -1.12
47 BRI -1. 09 0.51 -1.60 0.03 -0.07 -0.33 0.03 -0.04 -0.08 0.00 -1.13
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model(D model®) model®) model® model®)
1990 2000 2010 2020 2020
KRR (EEE) -0. 234 0. 385 1.275 0.521 0.521
V55ics -0. 897 -0. 761 0.215 0.181 0.414
HEEE 0. 663 1. 146 1. 060 0. 340 0.108
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I/ NEEE R A R R 0. 395 0. 254
1810 - BB SR 0.019 0. 010 -0.013
AN E IR 0. 064 0. 290 0.414
BREF IR AR 0. 040
B RPTS 0. 130 0.221 0.010
COVID- 19/ YL -0. 046
model®
1990 2000 2010 2020
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LTW5, ZOERTINDLORIKIZRT S i
EORAMERF~OEIRE IR E VA, il
SELSMTER ZWINTE DEEMBD TZ LN
DR LEBWNWZD, F2, WMHITORIEED
EeHEWIR Y E TRl TR Y, BEEEOEN
P ~OFRAI 2 FF 56 @ & 1EN 2 22V RBLS
bo, —H, AlETH, 28T, TR 8T
RSB EE LRI L D REROF & T 2hE
MREVD, HVNFEER R RRIZ L 55 |
FEERENE BBl TS,

B3 AR R LT & R D 578 ) O E)
ThHOITx L, B Mt ES SR iLﬂ
5 9 oBE &K, w@E . TR
ARG ESEE ) ﬁmﬁ@ﬁ®%%ﬂﬁ%;ﬁbﬂ
THY ., BRMBEEFERE RTINS T

5B NIRBE ORI A mIICE T EE b D,
T AV O IR SEFT O R R DR 2
MR« T OSNIHZR 280 JED s & Hols
WCHEEBE DAL TWD DI L, RV T

WIEEANTRE L TWA Z &l b, BREEt

BRI T IT R )RR & O & O 22K O 75 5 (mode1(2020)

i \ o [EUT EEs Bk W BN

7= N A PN > A = LA

(S&hE ) %= H %=
1 EoEnT 2.19 0.87 1.31 .14 -0. 28 2.08 0.10 -0.73
2 AAEET 1. 80 1.10 0. 70 -0. 21 -0.39 1.14 0.42 -0. 26
3 BT 1.75 1.52 0.23 .08 -0. 31 0.63 0.15 -0. 32
4 RHRET 1.44 1.24 0. 20 -0. 20 -0. 08 -0. 04 0.36 0.16
5 LEmuT 1.43 0.78 0. 65 -0. 31 0. 36 0.71 0.13 -0. 24
6 FtHHET 1.28 0.16 1.12 0.62 0.29 -0. 04 0.29 -0.03
7 (el 1.20 1. 00 0. 20 .29 0.13 -0.70 0.53 -0.05
8 MEART 0.93 -1.12 2.05 -0.03 -0. 24 2.33 0.17 -0.18
9 JI|IEHT 0. 62 1.12 -0. 50 .55 0.03 -1.36 0.41 -0.13
10 EFEHT 0. 60 -0.13 0.74 -0.21 0.13 0.93 0.25 -0. 37
11 RART Ty 0.58 0.47 0.11 -0. 30 0.32 0.31 -0. 09 -0.12
12 FH&m 0. 46 0.15 0.30 .22 -0. 14 0.26 -0.12 0. 09
13 Kl 0.14 0.39 -0. 25 -0. 26 0.12 -0. 08 0.01 -0. 03
14 JMEnT 0.07 -0. 66 0.73 .49 0.08 -0. 06 0. 36 -0. 14
15 & Huti -0. 11 0.03 -0.15 -0. 69 -0. 34 1.48 -0. 47 -0.12
16 KFnmT -0. 19 0.19 -0. 38 -0. 30 0.32 0. 02 -0. 87 0. 45
17 A -0. 24 -0. 60 0.36 .32 0.51 -0.78 0.12 0.18
18 |FfaH -0. 25 -0. 45 0.21 .39 0.26 -0. 48 0.04 0. 00
19 Fg = femy -0.28 -0. 34 0. 06 77 -0. 09 -1.72 0. 06 0. 04
20 & -0. 29 0. 04 -0.33 -0.76 -0. 59 1.82 -0.92 0.12
21 b -0. 34 -0.37 0.03 -0. 36 -0. 42 1.31 -0. 24 -0. 26
22 &ALV -0. 42 -1.32 0. 90 17 -0. 14 0.82 -0. 01 0. 05
23 FlJFFHT -0. 44 -0. 60 0.16 -0. 67 -0. 31 1.84 -0. 43 -0. 26
24 FLARMT -0. 48 -0.23 -0. 25 .38 0.42 -1. 41 0. 49 -0.12
25 &R -0. 54 -0. 45 -0. 09 -0. 49 -0.03 0.71 -0. 38 0.10
26 JEEMT -0. 61 -0. 47 -0. 14 .23 0.03 -0.76 0.32 0.03
27 FEHRT -0. 64 -0.27 -0. 37 -0. 44 -0.03 0.01 0.39 -0.29
28 #)IIHT -0. 68 0.58 -1.26 .40 0.13 -1. 80 -0. 68 0.70
29 Xk -0. 68 -0.28 -0. 41 .05 -0.01 -0.75 0.37 -0. 07
30 KAfft -1.00 0.24 -1.24 -0. 23 0.19 -1.21 -2.15 2.17
31 BEJETT -1. 09 -0. 33 -0.76 -0. 08 -0. 02 -1.10 0. 44 0. 00
32 JNSERT -1.18 -0. 21 -0.97 -0. 06 0.28 -1.38 0.27 -0.08
33 BRI -1.36 -0.79 -0.58 -0. 81 -0.23 1.54 -0. 68 -0. 41
34 EaFRET -1.60 -0.34 -1.26 .05 0. 26 -1. 94 0. 50 -0.12
35 B4 EET -2.07 -0.94 -1. 14 .27 -0. 20 -2.32 0.87 0.24
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FRAMENREROS & TP ER, BRMBE
FRLEFEP G E EPERE UTERH L, WED
RN REROKEICHEEL EZTND EE
2 HiDd, T RFHICE D RERDOF T
FHmENRRZ VO, Kk, ii&at, KFmT
RETHLIN, InHIIWTRYL BRFES
BERNREROS X LIFITEA LTS, 2
ZCAATE & KFIRTE MR RATIC L 5 5] X
TFHFGVPBEKEELEBEROL & BT HS
Z BElSTWDH A, REHA CTIXmE o % 51348
NEKHEE 72> TS, —J7, THTARFTEIZ
LD R¥ERDE & EIFHFERREVDOIL, Ly

F13. EIRIRNHTITA SR SR & D 7E M U K D %5 5- (mode1@2020)

o o [FEEST BLEER EUNEE i - Bk AR RER s TR R A

e GRS MR |\ nies sl SRS AR RIFEE VBIBER TG B

(S i FoR HsE #
1 t4ruhr 2.19 1.28 0.90 -0.01  -0.10 1.02 0.02  -0.03 0.01 0.08  -0.39 0.29
2 FAENT 1.80 0.17 1.63 0.02  -0.14 0.56 0.23 0. 06 0.03 0.32  -0.14 0. 68
3 B ET 1.75 0.22 1.54  -0.01  -0.11 0.31 0. 00 0.02  -0.02 0.12  -0.17 1.39
4 RHERHT 1.44 0.15 1.28 0.02 -0.03  -0.02 -0.04  -0.02 0.03 0.28 0.08 0.98
5 Lemmy 1.43 0.19 1.24 0.03 0.12 0.35  -0.01 -0.04 -0.01 0.10  -0.13 0.83
6 FFHEAT 1.28 0. 65 0.63  -0.06 0.10  -0.02 0.02  -0.02 0. 04 0.22  -0.02 0. 37
7 (LzehT .20 -0.13 1.33  -0.03 0.04 -0.34  -0.08 0.07  -0.03 0.41  -0.02 1.32
8 HIEETT 0.93  -0.18 1.11 0.00  -0.08 1.14 0.02  -0.02 0. 00 0.13  -0.10 0.01
9 JIIFFHET 0. 62 0.68 -0.07  -0.05 0.01  -0.67 0.03  -0.01 0.02 0.32  -0.07 0.37
10 EFEMT 0.60  -0.49 1.09 0. 02 0.05 0.45  -0.03 0.05  -0.01 0.19  -0.19 0.56
11 ATy 0.58 0.13 0.45 0.03 0.11 0.15 -0.01  -0.02 -0.02  -0.07  —-0.07 0.34
12 & 0.46  -0.05 0.50 -0.02  -0.05 0.13  -0.01 0.03 0.01  -0.09 0.05 0. 46
13 KigFii 0.14  -0.06 0.20 0.03 0.04  -0.04 0.02  -0.03 0. 00 0.01  -0.02 0.19
14 j@anT 0.07  -0.18 0.25  -0.05 0.03 -0.03  -0.07  -0.04 0.03 0.28  -0.08 0.17
15 4 Hiti -0.11 -0. 20 0. 09 0.07  -0.12 0.72 0.01 -0.01 -0.02 -0.36 -0.06  -0.14
16 KFnmy -0.19 0.26  -0.45 0.03 0.11 0.0l -0.04 -0.01 -0.05 -0.67 0.24  -0.07
17 fHTH -0. 24 0.07 -0.31  -0.03 0.18 -0.38  -0.06  -0.03 0.03 0. 09 0.09  -0.20
18 |AaTH -0.25  -0.68 0.43  -0.04 0.09 -0.24 -0.02  —0.03 0.03 0.03 0. 00 0. 60
19 Pg = [ilT -0. 28 0.54 -0.82  -0.17 -0.03  -0.84 0. 04 0.09  -0.02 0. 04 0. 02 0. 06
20 fliBTH -0. 29 0.22  -0.51 0.07  -0.20 0.89 0.06 -0.03 -0.01 -0.71 0.07  -0.64
21 IR -0.34  -0.65 0.32 0.04  -0.15 0. 64 0.02 -0.03 -0.01 -0.18  -0.14 0.12
22 ZALETH -0.42  -0.77 0.35  -0.02  -0.05 0. 40 0. 02 0. 09 0.00  -0.01 0.03  -0.11
23 FIFFHT -0. 44 0.08 -0.51 0.07 -0.11 0.90 0.01 0.00 0.02 -0.33 -0. 14 -0.93
24 FLERHT -0.48  -0.46  -0.02  —0.04 0.14 -0.69  -0.09 0.03 0.06 0.37  -0.06 0.25
25 AT -0.54  -0.47  -0.06 0.05  -0.01 0.35 -0.02  -0.03 0.00  -0.29 0.06  -0.17
26 JE& ERT -0.61 -0.60  -0.01  —0.02 0.01  -0.37 0.10  -0.02 0.03 0.24 0.01 0.01
27 EHMET -0. 64 0.04  -0.68 0.04  -0.01 0.00 -0.05  -0.03 0. 00 0.30 -0.15  -0.79
28 #)Imy -0. 68 0.37 -1.05  -0.04 0.04  -0.88 0. 07 0.15  -0.17  -0.52 0.37  -0.06
29 Bk -0.68  -0.08  -0.60 0. 00 0.00 -0.37 -0.04  -0.01 0. 02 0.29 -0.04  -0.44
30 KRAfrkd -1.00  -0.02  -0.98 0. 02 0.06 -0.59 -0.02 -0.05 -0.02 -1.66 1.15 0.13
31 B -1.09 0.05 -1.14 0.01 -0.01 -0.54 -0.05  -0.02 0. 02 0.34 0.00  -0.88
32 JnZEHT -1.18 0.04 -1.22 0.01 0.10 -0.68  -0.06  —0.02 0.01 0.20 -0.04 -0.73
33 Eafi -1.36 0.00 -1.36 0.08  -0.08 0.76  -0.01  -0.02 0.01 -0.52 -0.22  -1.36
34 {AJRET -1.60 0.36 -1.96  -0.01 0.09 -0.95 -0.08  -0.01 0. 02 0.38  -0.06 -1.34

35 LA#EET -2.07  -0.50  -1.58  -0.03 _ -0.07

.14 0.11 0.03 -0.03 0. 67 0.13 -1.25
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R FEEA LD 23 7 & 3 D FARELK]
EZEZBND, bo & bR T 5 et
DOFFGEMEIE, BB & He_ 2 & HERAEEH )k
< ARy MIPED FEXHZR BB R R Z N &
OEBPAE LG VDR H D, RKERUEDT-DHD
BREEE LTL, ENENOHITRIZE T 5
KEROEME B E 2 72002 FH-H00 #17Z D
HZENHEELRD, ML THVNEEDKRIEY A
7 L PTEAKEDN KRR RITT A X7 MRRE
WZ ED, vy F U THREO RO SO M) B
RORO HILD,

BB ORERNHONTELRT S, 1l
B OFEIIN D R OKFEFRDEHIRIZ D
LHEIE (20204F) 1%, ZILZEH46. 4%, 44.7% &
FRERICEL TV D, ZOROEHRIROKER
OEENZRT 2IMETOFRSG 24D & (F14) |
KR EF RIS - 722000-20104ET35. 5%,

F14. BYWEOREFOEEHIKT 5 ENTITHOR S (%)
2000-2010 2010-2020
S 2RI 5 SR I 5
REFZH BN KEEH HEHAD
FR B B G|
BIR 2.89 2. 62 0.27 100. 0 -3.46 -3.59 0.13 100.0
i 1.03 0.97 0.05 35.5 -1.56 -1.38 -0.19 45.2
KT 0.27 0.25 0.02 9.4 -0.24 -0.26 0. 02 7.0
FeEI 0.23 0.19 0. 04 8.0 -0.22 -0.29 0.07 6.5
4 Bt 0.12 0.13 -0. 01 4.3 -0.15 -0.13 -0. 02 4.3
e il 0.12 0.09 0. 03 4.1 -0.11 -0.13 0.01 3.3
BT OREROHERIILUTO LB,
(%)
1980 1990 2000 2010 2020
BT 2.19 3.04 5.16 7.54 4.18
IR 2.14 2.73 4.90 7.79 4.33
HRIE T T 2.46 2.96 4.51 6.51 3.81
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e | 15-19%%  20-247%  25-20m% e | 15-19%%  20-245%  25-20m%
A[F 1, 349 1,323 1,072 -223 2,990 1,516 1,410 -79
BN TR AT 1,905 392 804 502 2,161 493 965 468
[EF4S -556 931 268 -725 829 1,023 445 -547
HAEs R 3,992 1,137 1,523 390 4,035 1,227 1,564 353
EEqE -4, 434 -361 -1, 521 -928 -3, 264 -349 -1, 353 -765
Z DAl -114 155 266 -187 58 145 234 -135
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