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�Ȋ�ȹŗ�źŏā�ÐǓƦ)s
:ħɀ 

 
ŴĎ�ß  

(ƆǰȯùÿǙƘÿȪȈĖ) 
uƞ¤� 

(ŲƔùÿǙƘÿȪ­ŒŅ) 
 

ǶŞ 
�  

� Ůƻǅ+ƴƳ,�2006-2013ěĞ�ȹǥ²VTePlM>ƪ���Ȋ�ȹŗ��ȹŗÐǓƦ)s


:ħɀ>ňā���;8+ƣĬkǶæ>ĽŊ�:y%
:��ȹŗÐǓƦ>ƧěĞ¯�ǕǄ¯�ġƝ

¯)¯Ɇ�$Ȃǖ(¯ŵ>Ǳ!��ƧěĞ¯&,�ĥȁěĞ¯+�ȹŗ+Ȇ�ɄkÐǓɄ%
:�Ǖ

Ǆ¯&,�1ěµ�2ěµ+ŭǓ��¯�¸Ý�;�Ȇ�ɄkÐǓɄ%
:�ġƝ¯&,�1ěµ�2

ěµ+ŭǓ��¯+Ȇ�ɄkÐǓɄ%
:��Ȋ�ȹŗ,ƧěĞÐǓƦ)Ȍ+ħɀ>s
$����

;,�Ȋ�ȹŗô¸)���ÐǓƦ�ƙĉ�:�&>ĴÝ�:�1 ěĩ�2 ěĩ&cF>Ǚ$5Ȍ+

ħɀ>s
$���1��Ȋ�ȹŗ,��ȹŗŏā�8 2ěĩ+ġƝ¯ÐǓƦ�ǕǄ¯ÐǓƦ)Ȍ+

ħɀ>s
$����ĩ�ɉɋǥ~Óô¸)���Ȋ�ȹŗ,ô¸�:�&�xƚ�;$�:�Ůƻ

ǅ+ňāǚŷ�8��ĩÐǓƦ,ƙĉ�:Ôǧİ�Ǥ
8;�ɉɋǥ~Óô¸)���Ȋ�ȹŗ+ô

¸,�ƿ��ȹ´Ğ&�$+�Ȋ�ȹ´Ğ+łǝÔǧİ)ħɀ>s
:�&�ƾà�;�� 
 
1 ,�4) 
=�ê+�Ȋ�ȹ´Ğ,�40Ƈ�p+êƌ)¸¦Ǣ½�
:Ĥ´¸¦+¨Ƴ�ȹ%
:����!

$��ȊdKE�ɅëÀ��ɉɋǥ,�ðŮƳ)�Ȋ�ȹ´Ğ)7:�ȊǛ�%DUl�;:���

��ĂȻ),�Ȋ�ȹŗ+ŭǓ>ȝ�$�Ȋ�ȹ´Ğ�8Ǩǭ�:ɉɋǥ�þë�:��Ȋ�ȹŗŭ

Ǔǥ+ô¸,�ìï�ȹ+Ħĵ>Ñ!$�:�ȹǥ+ȍŐƤƐ+ıÀ>ĴÝ�: �%,(��ŭǓ

ǥ+�ȊdKE�ɅëÀ��Ȼ+ǳ�ȹǥ+ȌĿ+âɃ5Ʃ���:�"19�¨Ƴ(�ȹ´Ğ�8

+Ǩǭ,�¬¯Ȭ´Ğ�8+Ǩǭ>ĴÝ�$�:� 

¨Ƴ�ȹ´Ğ)��:ŭǓâɃ,�¨Ƴěȱ´Ğ6ÃƱ�ȹ´Ğ)��$ȇ�8;$�$�:�¨

Ƴěȱ´Ğ>Ćȋ&��ƻǅ),ȽǻPlM>�ƪ��ĈŻkÄǮ(1991)�Ɉů(2001)��ǲPlM

>�ƪ��ȲŬkÜ(2001, 2005)�uđkǫųkÁů(2005)�óÉ(2005)�Ɉůkčƫ(2007)ǊŔø�

þë�$�:��;8£Ǳƻǅ%,�Ǟ�$Ɨ¼İ´ǒɌĹī)Ć�:�ȹŗȌĿɍ��ȹŗŭǓ+

ù�(Ƕæ%
:y>Š8�)�$�:�1��uđkǫųkÁů(2005)�óÉ(2005)�Ɉůkčƫ
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(2007)%,�vǸƳxƚćÞ+ȒâɁƴ>³ƪ��țȦľ�Ʃ�$�:�&>Š8�)�$�:�m

ř�¨ƳÃƱ�ȹ´Ğ+ŭǓâɃ)ȵ�$,�ĈŻkÄǮ(1991)�ĈŻkǹƫ(2000)�äřkƫuk

ùƕ(2012)�Ȕǆkpů(2013)Ǌ�þë�$�:� 

�p+7�)�¨Ƴěȱ�ȹ6¨ƳÃƱ�ȹ)��:ŭǓâɃ)"�$,Ŕø�+ƻǅ�þë�$

�:�����¨Ƴ�Ȋ�ȹ´Ğ)��:ŭǓâɃ)ƒƴ��ĂȀƻǅ,�ǉǥ8�ƺ:ȷ9þë�

$�(���+ƨƬ&�$,��Ȋ�ȹ´Ğ�ƋȗƳŘ��Ɍ2000ěŚǱɍ�ȹ´Ğ%
:�&�ƣ

²ĬÐ&��ĬÐřƑ)7!$�mā�p+ěȱÒǛtė�8,�ȹŗ�úĢ��;:�&�ń�8

;:�¨Ƴ�Ȋ�ȹ´Ğ+�ȹŗÐǓƦ,�pǽz"+¨Ƴ�ȹ&Ƌȗ�$ɉ�� 

����ìï�ȹ%
:�Ȋ�ȹ´Ğ+�ȹŗɌ65Ƈ�p+ǈmÕǳ�ȹǥ+ƁƜ�ȹŗɍ,�·

Ǿ�űpş�ǝ�$�:�ǈ1ūɌ2000-2ěĞɍĚí2,911«%
!��ȹŗ,�ǈ5ūɌ2012-14ěĞɍ

Ěí%,4,972«1%pş�$�:�ɉɋǥ+ô¸)�!$�ȊȿǶ�ô¸��ìï+�Ȋ�ȹŗ�

ô¸�;-�¨Ƴ�Ȋ�ȹ�8+Ǩǭ�ô¸�:�&�xĳ�;:��;,�¨Ƴ(�Ȋ�ȼ´Ğ+

Đõ)5"(�:� 

Ůƻǅ,��p+âɃĴȉ+5&��ȹŗ+ÐǓƦ+ƎāǶæ>ĂȀƳ)Ǥą�:�Ĥ´¸¦%


9��+�ŧƳ(�ȹ�þë�$�(��Ȋ�ȹ´Ğ�8Ǩǭ�:Ƕæ,��"�Ǥ
8;:�ǈm

)Ɨ¼İ´ǒ%
:�Ĺī�����Ȋ�ȹŗ�ɉ�&�!�Ƕæ��ȹŗÐǓƦ)ħɀ>s
:�

ǈz)�Ƕ�ȊdKE�ń�8;:�Ƕ�ȊdKE+ɉ19,�¨Ƴ�Ȋ�ȹ´Ğ/+¸¦CiLi

OBY>s
:%
<����$ǈo)�țȦľ�ń�8;:��
-�ăś)�Ȋ>ý*:�&�

ūĨ%�:ǳ�ȹǥ,¨Ƴ�Ȋ�ȹ´Ğ�8Ǩǭ�:�5�;(��Ůƻǅ%,��Ȋ�ȹ+�ȹǥ

PlM>ƪ��VTePlM>ſǎ�¯ŵ�:�&>ȝ�$�pǽ+ìïƳ(ƣİ��65Ƈ�p+ǈ

mÕǳ�ȹǥ+�Ȋ�ȹŗÐǓƦ)s
:ħɀ>Ǥą�:� 

Ůƻǅ+ſķ,�q+ȝ9%
:�2Ǎ%,�Ȋ�ȹ´Ğ&�Ȋ�ȹ+ĬÐ)ȵ�:žǶ>ȅŠ�

:�3Ǎ%,�ƪ�:PlM)"�$ȅŠ��4Ǎ%,ĂȀ_Pe>ŉƾ�:�5Ǎ,¯ŵǚŷ%
9�

6Ǎ%1&4&�:� 

 
2 �Ȋ�ȹ´Ğ+žǶ 
2.1 �Ȋ�ȹ´Ğ 

� �Ȋ�ȹ´Ğ, 2000 ě)ŚǱ�;��Ĕƭů>uĭ&���ȹǥ+5&�Öìïƣİ&ȍŐƤƐ

>Ïš�$ȡã�;:ƿ��ȹ´Ğ%
:�ǳ�ȹǥ, 40Ƈ�p+§ĔÂƭůĊ�ǥ%
9�65Ƈ

�p+ǈ 1Õǳ�ȹǥ& 40Ƈ�p 65Ƈŭƛ+ǈ 2Õǳ�ȹǥ)¯�8;:��Ȋ�ȹIlWK,

ĊĀkŚǾkìïĄƹîIlWK+ɐ")¯Ɇ�;�2000ě�8ĊĀkŚǾIlWK��2006ě�

8ìïĄƹîIlWK�ŉ��;$�:��Ȋ�ȹIlWK+ǈ 1Õǳ�ȹǥŔ�³ƪǥŔ,��;

�; 2000ěĞǒ 2,242n~�ǒ 1,966n~(Ǖǻ)�8�2012ěĞǒ 3,093n~�ǒ 4,873n~(Ǖǻ)

/&ô¸�$�:�³ƪǥŔô¸)����Ȋ�ȹIlWKȐƪɄ5 2000 ěĞǒ 3.5 ¢«(GDP

Ƌ.69%)�82012ěĞǒ8.3¢«(GDPƋ1.74%)/&ô¸�ƿ��ȼȐ&�$ȍŐ)s
:ħɀ5ù
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��(!$�:� 

 

2.2 �Ȋ�ȹŗ 

  �Ȋ�ȹ´Ğ)��:ȐƪǞɄ,�³ƪǥȌĿ(10%)�¨ȐÍ.�ȹŗ(90%)%ſķ�;:�ǈ 5ū

(2012-14ěĞ)+�Ȋ�ȹȐƪȍŐſȞ(³ƪǥȌĿȸ�),�ȹŗ 50%(ǈ 1Õkǈ 2Õǳ�ȹǥ 21%k

29%)�êkȫȣĝƸ 37.5%��ȹǥ 12.5%%
:�ê�ȌĿ�: 25%+ª 5%,Ȇŕ|�ȱ%
9�

ȹǥ)79¶×�ư(:��ȹǥ+ȏ4)ŀ8(�ĩūɉɋǥ¶×(75 Ƈ�p/65 Ƈ�p)�ìï)7

:ǳ�ȹǥ+ĹīƍƜ+Ȥ�('>¸Ý�Ȇŕ�;:�4%
:(Ěí 5%)�2011 ěĞ)��$�Ũ

ù 13.57%(Ɋ¥ďƸ��ƭ)�8ŨĈ 0%(56 �ȹǥ)+êğȌĿ&(!$�:(Ŷ(2014))�ǈ 1 Õǳ�

ȹǥ,�Ĺī)į�$ƉȺ�>Ǳ��ȹǥ)�Ȋ�ȹŗ>ŎĻ��ǈ 2Õǳ�ȹǥ,�;�;�Č�

:¨ƳÃƱ�ȹ>ȝ�$ÖÃƱ�ȹǥ�ÃƱ�ȹŗ&&5)ĬÐ�ƿ��ȹǿƱñȭŎĻðȱ)Ƚ4

8;�29%��ȹǥ)|��;:�³ƪǥŔ+ô¸�8�ǈ 1 Õǳ�ȹǥ�Ȋ�ȹŗ(§êĚí),�

ǈ 1ū(2000-2ěĞ)2,911«�ǈ 2ū(2003-5ěĞ)3,293«�ǈ 3ū(2006-8ěĞ)4,090«�ǈ 4ū

(2009-11ěĞ)4,160«�ǈ 5ū(2012-14ěĞ)4,972«&ŏā�&)ô¸�$�:(Ŷ(2014))� 

� �Ȋ�ȹŗ,��ĩ 3ěȴ+�ȹǥkȫȣĝƸ��Ȋ�ȹyŽǻƮ�)ð#�ǞȐƪǻƮ��8ǌ

ā�;:(ÈƩº¡Ʒ(2011))�©�Ƴ),�ÈƩº¡Ʒ�Ȭĕ�:�Ȋ�ȹyŽǻƮƪhlEJlQ>

ƪ���ȹǥ)7:ǳ�ȹǥ~Óňǻ1�,ê¾ȆŸ)7:~Óňǻ(ěɋȺǔ²)�ǶŎŋkǶ�Ȋ

ȃāǥŔ�Ö�Ȋ�ȹIlWK³ƪǥŔ�ȕ�ƤƐ²IlWK³ƪǥŔǊ(Ăǟ�)ð#�ňǻ>Ǳ�

ìïƣİ6Őǋ>Ïš�:�4+�ƅ>¸
�PlM)>ƪ�ǌā�;:� 

 

2.3 �ȹŗÐǓɄǜǻ 

� �ȹŗÐǓɄ,�ƧěĞ¯�ƝǓǠȓ¯Í.�;8>×ǌ��ǯǄ¯)¯Ɇ�:�&�%�:�Ƨ

ěĞ¯,�ĥȁěĞ¯+�ȹŗ+Ȇ�Ʉ&ÐǓɄ)ȵ�:ǜǻ%
:�ƝǓǠȓ¯,�1 ěµ�2 ě

µ+ŭǓ¯+Ȇ�Ʉ&ÐǓɄ+ǜǻ%
:1�7!$ǜǻp,�ǯǄ¯ = ƧěĞ¯ + ƝǓǠȓ¯&

(:(è 1)��;8+ǜǻ,Ɗě�ƧěĞ�ƝǓǠȓ¯�ǯǄ¯&�$¨ȳ�;$�9��ȹǥ,Ƨě

Ğ¯�ƝǓǠȓ¯(Í.�;8>×ǌ��ǯǄ¯)+Ȇ�Ʉ>ǻǌ��ĬÐ>Ǳ�� 

� �Ȋ�ȹŗ+ÐǓřƑ,ƣ²ĬÐ&ţȝĬÐ)¯�8;:�ƣ²ĬÐ&,ěȱ�8úĢ��;:ř

Ƒ%
9�ţȝĬÐ&,Ǔ�Ŧ)79Ǔ4:řƑ%
:2�ƣ²ĬÐ,úĢ��;:�4�Ȇ�Ʉ&Ð

ǓɄ,ȝĘmǪ�:�mř�ţȝĬÐ,ǳ�ȹǥ+�ȹŗŭǓ)79�ÐǓɄ�Ȇ�Ʉ>qå!$�

:�ţȝȆ�Ʉ�§Ȇ�Ʉ(=ƣ²Ȇ�Ʉ+ţȝȆ�Ʉ))Ç4:¶×,ǒ 10%%
:�Ůƻǅ%,�×

ǻÐǓƦ(= (ƣ²ĬÐÐǓɄ+ţȝĬÐÐǓɄ) / (ƣ²ĬÐȆ�Ʉ+ţȝĬÐȆ�Ʉ))�ţȝÐǓƦ( =ţ
                                                   
1 �Ȋ�ȹŗŭǓ+Ţ», 2ě+�4�3ěµ+ŭǓ¯,Ïš�;(�� 
2 ţȝĬÐ&(:ǳ�ȹǥ+Ű�,�q+ȝ9%
:�ŎǛěȱɄ�ěȴ 18n«�ª�ĥȁěĞ+ 4ũ 1ŝ�ȶ) 65
Ƈ)(:�Ȗ¦�:�ěȱÒǛƂ>Ŀ�)��$�:��ðTNQÌ,ċ�ŦǊ)7:ƧƐƼȃ+&;(��ěĞȜu

%+�Ȋ�ȹŗƉȺ+ƙɄöť�ěĞȜu%+ðƽěȱƯÕ+öť�pÅūǓ�¯+2%ǇŔ¯>ƈ�ěȴ�ȹŗ>Ŝ

)Ǔ���ò×%
:� 
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ȝĬÐÐǓɄ / ţȝĬÐȆ�Ʉ)>öŔ&�$ƪ�:� 

� ǯǄ¯>ǤĶ��ƨƬ,qǽ+ȝ9%
:��Ȋ�ȹȍŐ/+ħɀ>Ǥ
:(8-�ƧěĞ¯ �

%,(�ƝǓǠȓ¯5Ú3¿ŁƳ(ŭǓ+ŃƁ�ȮǶ%
:�1��Ȋ�ȹŗŭǓ+Ţ», 2ě%


9�ƧěĞ¯ŭǓ¯, 2ě�ª)Ǔ��;:Ôǧİ�
:�Ǔ��;(�ƝǓǠȓ¯5Ú4�ŃƁ>

¸
�ǯǄ¯,��Ȋ�ȹȍŐ>Ǥ
:p%ȮǶ(ÐǓƦ%
:� 

� mř%�æŷȵ�>ņ:¯ŵ)��$,�ƧěĞ¯�uĭ)(:&Ǥ
8;:��Ȋ�ȹŗŏā,�

ƧěĞ¯),ƵŇħɀ>s
$�:��ƝǓǠȓ¯,ƧěĞ¯%+ŭǓ�ǣě�ȶ)Ïš�;�ǚŷ

&Ǻ
:�8%
:�Ů¯ŵ%,ĥū �%,(��Ȋ�ȹŗ�źŏā+ 1ěĩ�2ěĩ+ÐǓƦ+

¯ŵ5Ǳ���Ȋ�ȹŗ�źŏā�ǯǄ¯�ƝǓǠȓ¯)s
:ħɀ5¯ŵ�:� 

� Ũĩ)�Ȋ�ȹȍŐ)��:ŭÐǓɄ&Ǜ�ɄǞɄ+ňǃ�ÐǓƦ&�ȹŗ+ňǃ>è%Ƽȃ�:�

è 2�8Ǜ�Ʉô¸)���ŭÐǓɄ5ô¸ Ù%
:�&�=�:�è 3�8�Ǭę+ö¼,þë

�:5++�ƧěĞÐǓƦ(ţȝ)�ǯǄÐǓƦ(ţȝ),�Ȋ�ȹ´Ğ·Ǿū&Ƌȗ�ƙĉ Ù)
:�

&�=�:�����;8è+ǜǻ,§�ȹǥ>×ǌ���%
:�4�79Ȃǖ(ȵ�İ>¯ŵ�

:�&,çȾ%
:�Ůƻǅ%,�ȹǥ²VTePlM)7:ĂȀ¯ŵ>Ǳ���Ȋ�ȹŗ�ÐǓƦ

)s
:ħɀ>Ȃǖ)żǼ�:� 

 

3. PlM 
� Ůƻǅ%ļ�PlM,ÈƩº¡Ʒ 2006-12ěĞ��Ȋ�ȹyŽƤƐñÛ	Í.��Ȋ�ȹŗ)"�

$+ñȣƲǲȑŗ	�ȹǥ²VTePlM(1507×3)%
:(�Ȋ�ȹŗ�ŏā�;� 3ěƊ�ZlK)34�

Ćȋ, 65Ƈ�pǈ 1Õǳ�ȹǥ)ȷā��� 

� ǳȅŠöŔ%
:ÐǓƦ,ƧěĞ¯�ǯǄ¯)ȵ�$,×ǻÐǓƦ(= (ƣ²ĬÐÐǓɄ+ţȝĬÐÐ

ǓɄ) / (ƣ²ĬÐȆ�Ʉ+ţȝĬÐȆ�Ʉ))�ţȝÐǓƦ( =ţȝĬÐÐǓɄ / ţȝĬÐȆ�Ʉ)>ƪ��

ƝǓǠȓ¯)ȵ�$,ţȝÐǓƦ>ƪ�:5�ȅŠöŔ,qǽ+ȝ9%
:�Ůƻǅ+ƠƟ%
:�Ȋ

�ȹŗ,�źŏā>ȝ�$ÐǓƦ)ħɀ>s
:Ôǧİ�
:�ȃāƦ(ǶŎŋkǶ�ȊǥȃāǥŔ/

ǳ�ȹǥŔ)�ȮǏƦ(Ƕ�Ȋ 4-5ĞȃāǥŔ/ǶŎŋkǶ�ȊȃāǥŔ),�Ȋ/+ȿǶ>ȝ��ÐǓƦ

)ħɀ>s
:&Ǥ
8;:�ĹīƉȺ¶×4ƉȺ>ðƜ&��3ƉȺ�q>ȅŠöŔ&�$¸
�6�

Ĺī���;-�Ȋ�ȹŗ>ŎĻ��&�çȾ)(9�ÐǓƦ)ħɀ>s
:�&�Ǥ
8;:�4

%
:� 

� ǲ 1�ƄǍ_Pe((1)-(3)))Ćį�:ƁŮǜǻȰ%
:� 
                                                   
3 �ȹǥŔ,×��Ĝïȟ×Ǌ+ħɀ% 2006ě 1669�8 2013ě 1580/&ƙĉ�$�:�×�)ȵȟ���ȹǥ�
ƃŌPlM�þë���ȹǥ,¯ŵ+Ćȋ�8ȸ���ŨǗƳ(�ȹǥŔ, 1,507%
:�� �ƝǓǠȓ¯)ȵ�$
,�ƝǓ�(��ȹǥ%,Ȇ�Ʉ�þë�(��4¯ŵ+Ćȋ�8ȸ��� 
4$� 3������2�����%����&0
�*-")+(���� �1�!. 2012
���3�	�0 2009

���/�#/*'�0�	*+ 13���0,)-2�	����3�)+($
5 ƝǓǠȓ¯,ȢÊ+ƧěĞ¯ţȝĬÐ+ŭǓ¯%
:� 
6 ĹīƉȺ 4ƉȺǳ�ȹǥ�ŎĻ��ȹŗ�ðƜɄ&(:�3ƉȺ�q�5ƉȺ�p,ðƜɄ) 0.8�1.2�Ǌ+�ȹŗ
)(:�4ƉȺ,ðƜ&�:řƑ,Hayashi and Kazama(2008))7:� 
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4 _Pe 
 

 
!",$ = &'(",$ + &*

+

*,-
.*,",$ + /" + 0$ + 1",$ 

(1) 

 
!",$2- = &'(",$ + &*

+

*,-
.*,",$2- + /" + 0$2- + 1",$2- 

(2) 

 
!",$23 = &'(",$ + &*

+

*,-
.*,",$23 + /" + 0$23 + 1",$23 

(3) 

 

� !",$,�ȹǥ4�5ū+ĆŔ>Ñ!�ÐǓƦ7�/",éā»ŷ�0$,Ţȴ»ŷ�(",$,�Ȋ�ȹŗ� .",$,
�+�+HiQgleöŔ�1",$,ȄĒɁ�&'�&*,�;�;ňā�;:Vc^lMl%
:��Ȋ�
ȹŗ, 3 ěƊ)ŏā�;:�(1)%,ÐǓƦ�HiQgleöŔ5�Ȋ�ȹŗ�ŏā�;�

2006,2009,2012 ěĞ+öŔ&(:�(2)%,�Ȋ�ȹŗ�÷+öŔ, 1 ěĩ+öŔ%
:�

2006,2009,2012ěĞ)ŏā�;��Ȋ�ȹŗ��1ěĩ+ 2007,2010,2013ěĞ+ÐǓƦ)s
:ħ

ɀ>¯ŵ�:�(3)%,�Ȋ�ȹŗ�÷+öŔ, 2ěĩ+öŔ%
:�2006,2009ěĞ)ŏā�;��

Ȋ�ȹŗ��2ěĩ+ 2008,2011ěĞ+ÐǓƦ)s
:ħɀ>¯ŵ�:8�� ��ƝǓǠȓ¯Í.�

;8�Ïš�;:ǯǄ¯,��Ȋ�ȹŗŏā�Ǳ=;�ǣě�ȶ)ǜǻpÏš�;:�4�(2)(3)>¯

ŵ�:� 

 

5 ňāǚŷ 
� ǲ 2�ƧěĞ¯+ňāǚŷ%
:9�_Pe(1)-(3))��$��Ȋ�ȹŗ+2>HiQgleöŔ&

��ňā��HiQgleöŔ>¸
�ňā>Ǳ!���0$+ňā%�Ȋ�ȹŗ,×ǻÐǓƦ�ţ

ȝÐǓƦ)Ȍ+ħɀ>s
$���1��Ĺī¶×,ŪĴ%,(��Ȍ&(: Ù%
!���;8

+�&�8��Ȋ�ȹŗ�źŏā,ÐǓƦ)Ȍ+ħɀ>s
$�:�&�Ƽȃ�;��mř%ȃāƦ

)ȵ�$,�ŪĴ)ƅ&(!$�:ňāǚŷ�
:5++�mȎ��ǚŷ>ī:�&,%�(�!�� 

� ǲ 3�ƝǓǠȓ¯+ňāǚŷ%
:�_Pe(3))��$��Ȋ�ȹŗ,ţȝÐǓƦ)Ȍ+ħɀ>s


$����;,�Ȋ�ȹŗ�źŏā)79�ƧěĞ¯+ÐǓƦ �%,(���+ƝǓǠȓ¯+Ð

ǓƦ)��$5 2 ě+cF>Ǚ$Ȍ+ħɀ>Ò��&Ǥ
8;:�ǲ 4 �ǯǄ¯+ňāǚŷ%
:�

ġƝǠȓ¯+ħɀ>Ò��ǲ 3&Øƀ) 2ě+cF>Ǚ$Ȍ+ħɀ>Ò�$�:�ǲ 3&ǲ 4+ǚŷ

�8�ƧěĞ¯ŭǓ)7!$Ʃ��ƝǓǠȓ¯Í.�;>¸Ý��ǯǄ¯+ÐǓƦ5�Ȋ�ȹŗ�ź

ŏā)79Ȍ+ħɀ>Ò�:�&�ƾà�;�� 
                                                   
7 ƝǓǠȓ¯)ȵ�$,�0>Ú3�ȹǥ�þë���4ĆŔ,Ñ!$�(�� 
8 2014ěĞ+ǜǻ,1 ¨ǲ�;$�(�+%�(3)+2 2ūȴ+VTePlM&(:� 
9 Ů¯ŵ%,�ǐ±ƶȵk¯œrím�þë�$5mǪİ>ł"EcKMlkgUKQƁƜȄĒ(Arellano(1987))>ƪ�
:�4�ȝĘ+Hausmanżā>Ǳ��&�®ű(��Hoechle(2007))Ī��Robust Hausmanżā>Ǳ!�� 
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� Ũĩ)�Ȋ�ȹŗ�÷)ÐǓƦ)Ȍ+ħɀ�þë���Ĺī¶×>ÆȕɉɋǥtėƋƦ&+ȵ��

8Ǥ
:��Ȋ�ȹŗǓ�>Ǳ=(�&IlWK>Ò�:Ȼ)ǙƘƳ(ȌĿ�ù��(9�IlWK

>Ò�:�&�çȾ)(:10��Ĺī¶×&ÆȕɉɋǥtėƋƦ,Ĥ�ƅ+ƶȵ�
:(è 4)11�Æȕ

ɉɋǥ,�Ȋ�ĮǶ&(!�Ȼ)ăś&ØĊ�$�:ɉɋǥ795�Ȋ�ȹIlWK>ĮǶ&�:&

Ǥ
8;:�����Æȕɉɋǥ,�Ĺī+ Ù)
9��Ȋ�ȹŗ>Ļ
�ŭǓ&(!$�:�&
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6 1&4 
� Ůƻǅ%,�¨Ƴ�Ȋ�ȹ´Ğ)��:ŭǓâɃ)ƒƴ���ȹŗ+ÐǓƦ+ƎāǶæ>ĂȀƳ)
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$�9�ÐǓƦ+Ǝā

Ƕæ&�$Ɨ¼İ´ǒ�ȮǶ%
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$�0$ŪĴ)Ȍ&(!$�9��ȹŗô¸�ÐǓƦ)Ĥ�ħɀ>s
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ë��Ȋ�ȹŗ,·Ǿ�űpş�ǝ�$�:�ɉɋǥ+ô¸)�!$�ȊȿǶ�ô¸��ìï+�Ȋ

�ȹŗ�ô¸�;-�¨Ƴ�Ȋ�ȹ�8+Ǩǭ�ô¸�:�&�xĳ�;�¨Ƴ(�Ȋ�ȼ´Ğ+Đ

õ)5"(�:�1��Ĺī¶×,�ȹŗÐǓƦ)Ȍ+ħɀ>s
: Ù>ł!$����Ĺī¶×

,ÆȕɉɋǥtėƋƦ&Ĥ�ƶȵ>ł!$�:�&�8�ØĊ�:ăś��(��4�ȊIlWK>

ĮǶ&�:&Ǥ
8;:Æȕɉɋǥ��Ȋ�ȹ´Ğ�8Ǩǭ�$�1���Ȋ�ȹIlWK>³ƪ�

:�&�çȾ)(!$�:�&�ƾà�;�� 
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