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The CAO Short-Run Macroeconometric Model of Japanese Economy (2003 version)
- Basic Structure, Multipliers, and Economic Policy Analyses -

Abstract

This paper describes the basic structure and multipliers of the revised version of the CAO
Short-Run Macroeconometric Model of the Japanese Economy, which was firstly released in 1998
(Hori et al. [1998]).

The model is basically a demand-oriented, traditional Keynesian-type model with 1S-LM-BP
framework; however, it adopts recent developments in econometrics, such as co-integration, and
error-correction to ensure a long-run equilibrium. Although the use of the new techniques stabilizes
the long-run behaviors of the model, the short-run properties have not largely changed from the
previous versions.

The following are some of the multipliers of our policy smulations. The peak of fisca
multiplier, i.e., the effect of government investments on GDP, is about 1.1 in Japan. The effect of
income tax reduction is smaller due to its leak to household savings. Monetary policy takes some

time before its effects become evident.

Effects of Macroeconomic Policies in Japan on Real GDP

Effect of Government Effect of Income-Tax Effects of Short-Run
Investments Reduction Interest Rate Raise
( % of Real GDP) ( % of Nomina GDP) ( % point )
1* Year 1.14 0.48 0.60
2" Year 1.13 0.63 0.80
3 Year 1.01 0.58 1.12
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1) GDP 1%
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3| 0.88 1.65 0.64 6.30 2.75 7.12 2.34 0.73 8.12 1.59
4/ 0.88 1.56 0.76 6.38 3.94 5.88 2.60 0.66 10.31 1.65
2000 1| 1.09 1.80 0.99 10.10 3.85 6.19 2.74 1.04 10.42 1.81
2| 1.02 1.75 0.82 8.89 4.17 5.42 2.67 0.56 10.58 1.83
3| 0.93 1.66 0.80 9.53 4.90 4.67 2.94 1.20 10.09 1.86
4 1.07 1.77 0.99 11.02 5.13 4.39 2.87 1.13 9.89 1.96
2001 1| 1.06 1.90 1.02 10.20 5.16 6.15 3.06 1.42 9.74 2.01
2| 0.99 1.85 1.00 13.60 5.98 5.07 3.16 1.81 9.43 2.06
3| 1.09 1.92 1.11 12.76 6.10 5.56 3.03 1.43 9.50 2.12
4] 1.04 1.98 1.15 13.61 6.37 5.79 3.39 2.29 9.70 2.17
AGGREGATE
1999 0.83 1.53 0.80 4.91 2.71 6.34 2.03 0.79 7.14 1.48
2000 1.03 1.74 0.90 9.89 4.51 5.17 2.81 0.98 10.24 1.87
2001 1.05 1.91 1.07 12.54 5.90 5.64 3.16 1.74 9.59 2.09
CGPI WIPH LE LF LH UR CuU GDPPOT GDPGAP
1999 1| 0.02 0.74 0.02 0.02 0.12 0.00 2.77 0.01 0.96
2 021 0.86 0.23 0.11 0.07 -0.11 3.15 0.07 1.10
3| 0.37 0.12 0.33 0.16 0.26 -0.16 2.52 0.09 1.06
4/ 0.38 0.46 0.24 0.11 0.17 -0.13 2.72 0.05 1.03
2000 1| 0.41 0.72 0.27 0.09 0.13 -0.18 2.99 0.03 1.13
2| 0.47 0.37 0.36 0.13 0.19 -0.22 2.63 0.04 1.08
3| 0.50 0.45 0.34 0.11 0.11 -0.21 2.59 0.02 1.02
4] 0.52 0.74 0.34 0.09 0.04 -0.24 2.72 0.00 1.04
2001 1| 0.56 0.70 0.40 0.11 0.04 -0.27 2.54 0.01 1.02
2| 0.59 0.69 0.42 0.12 0.01 -0.28 2.33 0.01 0.96
3| 0.61 0.85 0.43 0.11 -0.03 -0.30 2.28 -0.01 0.94
4] 0.64 0.85 0.47 0.12 -0.03 -0.33 2.19 -0.02 0.92
AGGREGATE
1999 0.24 0.54 0.20 0.10 0.15 -0.10 2.79 0.05 1.04
2000 0.47 0.57 0.33 0.10 0.12 -0.21 2.73 0.02 1.07
2001 0.60 0.77 0.43 0.12 -0.00 -0.30 2.33 -0.00 0.96
RCD RGB PGDPD UCCPF UCCDB UCCDE PER BGV  BGVATGDPV SBGVATGDP BCVATGDPV
1999 1| 0.27 0.20 0.03 0.18 0.23 0.09 0.06  -4149.10 -0.69 -4.06 -0.07
2| 0.29 0.16 0.33 0.14 0.18 0.08 -0.11  -3321.58 -0.49 -4.89 -0.12
3| 0.36 0.18 0.31 0.19 0.20 0.19 -0.97 -3165.63  -0.47 -4.87 -0.14
4/ 0.44 0.25 0.14 0.26 0.27 0.26 -1.09 -3165.02 -0.48 -4.31 -0.19
2000 1| 0.41 0.20 0.34 0.22 0.22 0.22 -0.93 -3255.09 -0.48 -4.51 -0.25
2| 041 0.20 0.18 0.22 0.21 0.24 -0.83  -3250.95 -0.47 -4.05 -0.27
3| 0.42 0.23 0.27 0.27 0.26 0.27 -0.47  -3182.13 -0.46 -3.49 -0.27
4/ 0.39 0.21 0.40 0.25 0.24 0.26 -0.33  -3350.63 -0.50 -3.45 -0.27
2001 1| 0.36 0.20 0.34 0.24 0.24 0.26 -0.33  -3278.97 -0.47 -3.34 -0.26
2| 0.34 0.21 0.37 0.30 0.27 0.36 -0.22  -3333.83 -0.50 -3.11 -0.24
3| 0.30 0.21 0.36 0.29 0.27 0.35 -0.24 -3606.62 -0.54 -3.00 -0.22
4/ 0.28 0.20 0.35 0.29 0.27 0.34 -0.27  -3442.42  -0.50 -2.91 -0.21
AGGREGATE
1999 0.34 0.20 0.20 0.20 0.22 0.15 -0.53 -3450.33 -0.54 -4.53 -0.13
2000 0.41 0.21 0.30 0.24 0.23 0.25 -0.64 -3259.70 -0.48 -3.88 -0.27
2001 0.32 0.21 0.35 0.28 0.26 0.33 -0.27  -3415.46 -0.50 -3.09 -0.23




1) GDP 1% (
M2CD FNWV NWV NWCV FXS PSHARE PLAND KFP KHP KG
1999 1/ 0.36 0.13 0.07 0.09 -0.03 1.02 -0.03 -0.02 0.00 0.30
2| 0.64 0.25 0.16 0.45 0.13 0.98 0.62 -0.03 0.00 0.60
3| 0.90 0.37 0.26 0.49 0.41 -0.34 0.79 -0.05 0.01 0.89
4/ 0.85 0.43 0.32 0.55 0.25 -0.23 0.83 -0.08 0.02 1.16
2000 1| 0.83 0.46 0.39 0.56 0.02 -0.28 0.83 -0.11 0.02 1.44
2| 0.78 0.49 0.45 0.67 -0.07 -0.19 1.02 -0.13 0.02 1.71
3| 0.73 0.51 0.49 0.71 -0.18 0.23 1.01 -0.16 0.02 1.97
4, 0.71 0.52 0.53 0.76 -0.33 0.39 1.09 -0.19 0.01 2.24
2001 1| 0.72 0.52 0.57 0.82 -0.38 0.53 1.19 -0.22 0.00 2.49
2| 0.75 0.55 0.61 0.89 -0.37 0.83 1.28 -0.25 -0.01 2.74
3| 0.80 0.61 0.66 0.95 -0.36 1.09 1.34 -0.28 -0.02 2.98
4, 0.86 0.65 0.71 1.03 -0.32 1.40 1.45 -0.31 -0.04 3.21
AGGREGATE
1999 0.69 0.29 0.21 0.40 0.19 0.36 0.55 -0.05 0.01 0.74
2000 0.76 0.49 0.46 0.68 -0.14 0.04 0.99 -0.15 0.02 1.84
2001 0.78 0.59 0.64 0.92 -0.36 0.96 1.31 -0.27 -0.02 2.86
HK KFPSTA
1999 1/ 0.33 -1.13
2| 0.52 -0.83
3| 0.35 -0.97
4, 0.24 -1.67
2000 1| 0.14 -1.17
2| -0.18 -1.03
3| -0.50 -1.30
4/ -0.66 -1.15
2001 1| -0.86 -1.05
2| -1.10 -1.07
3] -1.19 -1.00
4| -1.40 -0.88
AGGREGATE
1999 0.36 -1.15
2000 -0.30 -1.16
2001 -1.14 -1.00




(2) GDP )
GDP CP IFP IHP INP IG CG XGS MGS GDPD
1999 1] 1.19 0.25 0.14 0.25 435.87 12.59 -0.00 0.00 0.64 4.81
2| 1.39 0.49 0.30 0.44 796.46 12.74 0.11 0.01 1.33 0.76
3] 1.40 0.46 0.34 0.89 998.64 13.52 0.21 0.03 1.90 0.07
4/ 1.50 0.54 0.51 1.05 1156.97 14.01 0.31 0.03 2.24 0.37
2000 1| 1.52 0.50 0.76 0.92 1271.64  14.43 0.40 0.04 2.53 0.08
2| 1.49 0.42 0.93 0.93 1294.60 14.35 0.41 0.07 2.70 -0.09
3] 1.49 0.35 1.04 0.93 1285.21 15.26 0.48 0.12 2.71 -0.01
4] 1.48 0.27 1.13 0.86 1252.23 16.29 0.56 0.17 2.64 -0.04
2001 1] 1.47 0.20 1.23 0.84 1183.63 15.21 0.64 0.20 2.55 -0.05
2| 1.48 0.15 1.27 0.82 1142.80 16.32 0.88 0.21 2.47 0.06
3| 1.46 0.08 1.28 0.78 1110.30 16.71 0.97 0.20 241 -0.08
4] 1.46 0.04 1.38 0.74 1037.93 16.87 1.04 0.19 2.36 -0.02
AGGREGATE
1999 1.37 0.44 0.32 0.66 846.98 13.22 0.16 0.02 1.53 1.37
2000 1.50 0.38 0.96 0.91 1275.92 15.08 0.46 0.10 2.65 0.12
2001 1.47 0.12 1.29 0.79 1118.67 16.28 0.88 0.20 2.45 -0.03
PGDP PCP PIFP PIHP PINP PIG PCG PXGS PMGS
1999 1| 0.02 0.04 0.04 0.06 0.02 0.04 0.24 0.01 0.00
2| 0.13 0.11 0.08 0.12 0.22 0.09 0.18 0.19 -0.04
3| 0.19 0.19 0.16 0.19 0.41 0.15 0.40 0.60 0.26
4/ 0.26 0.25 0.26 0.26 0.50 0.25 0.54 0.75 0.72
2000 1| 0.31 0.34 0.37 0.34 0.61 0.35 0.49 0.75 1.06
2| 0.37 0.43 0.49 0.43 0.72 0.45 0.57 0.87 1.32
3| 0.46 0.53 0.61 0.54 0.79 0.56 0.68 0.94 1.49
4/ 0.57 0.65 0.72 0.65 0.85 0.67 0.75 0.96 1.54
2001 1| 0.68 0.76 0.82 0.77 0.91 0.78 0.87 1.02 1.54
2| 0.80 0.88 0.93 0.88 0.96 0.89 0.97 1.08 1.54
3] 0.91 1.00 1.03 1.00 1.01 1.00 1.10 111 1.50
4/ 1.04 1.11 1.13 1.11 1.06 1.11 1.20 1.16 1.47
AGGREGATE
1999 0.15 0.15 0.13 0.16 0.28 0.13 0.34 0.39 0.24
2000 0.43 0.49 0.55 0.49 0.74 0.51 0.62 0.88 1.36
2001 0.86 0.94 0.98 0.94 0.98 0.95 1.04 1.09 1.51
GDPV CPV IFPV IHPV INPV IGV CGVv XGSV MGSV
1999 1] 1.22 0.29 0.18 0.31 416.17 12.63 -0.00 0.02 0.65
2| 152 0.60 0.38 0.57 762.94 12.84 0.34 0.21 1.30
3] 1.60 0.65 0.49 1.08 957.45 13.70 0.39 0.64 2.16
4 1.76 0.79 0.77 1.31 1107.39 14.29 0.71 0.78 2.98
2000 1| 1.84 0.83 1.13 1.27 1222.84  14.83 0.94 0.78 3.62
2| 1.87 0.85 1.43 1.37 1242.62 14.86 0.90 0.93 4.06
3] 1.96 0.88 1.66 1.47 1232.33 15.91 1.06 1.06 4.24
4/ 2.05 0.92 1.85 1.52 1203.88 17.06 1.25 1.13 4.22
2001 1] 2.16 0.97 2.06 1.62 1130.27 16.11 1.40 1.22 4.13
2| 2.30 1.03 2.21 1.71 1087.44  17.36 1.76 1.29 4.04
3| 2.39 1.08 2.33 1.78 1063.42 17.89 1.94 1.31 3.94
4 251 1.15 2.52 1.86 992.33 18.17 2.16 1.35 3.87
AGGREGATE
1999 1.52 0.58 0.46 0.82 810.99 13.37 0.36 0.41 1.77
2000 1.93 0.87 1.52 1.41 1225.41 15.67 1.04 0.98 4.04
2001 2.34 1.06 2.28 1.74 1068.37 17.38 1.81 1.29 4.00




(@) GDP ( ) (
YDV NIV YWV YIEV YIGV YCV TAXV TYPV TYCV TCIV
1999 1| 0.93 1.59 1.11 2.83 -0.00 5.49 1.44 1.11 4.05 1.34
2| 0.95 1.82 0.99 3.13 0.32 6.02 241 1.37 6.21 1.60
3| 0.95 1.86 0.90 3.12 0.56 5.97 3.03 1.54 8.18 1.67
4/ 1.00 2.00 1.08 3.49 0.65 6.39 3.68 1.74 10.84 1.84
2000 1| 0.94 211 1.02 3.29 0.73 7.84 3.93 1.71 11.78 1.92
2| 0.88 2.08 1.00 3.31 0.92 6.72 4.34 2.09 12.24 1.93
3| 0.89 2.10 1.03 3.24 1.05 7.04 4.50 1.94 12.88 2.00
4/ 0.88 2.17 1.06 3.27 1.19 7.56 4.78 2.22 13.47 2.07
2001 1| 0.93 2.34 1.17 3.71 1.31 7.98 5.00 2.44 13.59 2.14
2| 0.94 241 1.21 3.64 1.40 9.41 5.20 2.57 14.16 2.27
3| 0.99 2.48 1.25 3.76 1.54 9.85 5.28 2.65 14.81 2.35
4] 1.04 2.58 1.33 4.12 1.60 9.21 531 2.65 15.16 2.45
AGGREGATE
1999 0.95 1.82 1.02 3.14 0.38 5.97 2.64 1.44 7.32 1.61
2000 0.90 211 1.03 3.28 0.97 7.29 4.39 1.99 12.59 1.98
2001 0.98 2.45 1.24 3.81 1.46 9.11 5.20 2.58 14.43 2.30
CGPI WIPH LE LF LH UR CuU GDPPOT GDPGAP
1999 1| 0.02 1.14 0.03 0.03 0.10 0.00 3.65 0.02 1.16
2| 0.26 0.73 0.23 0.13 0.14 -0.10 3.63 0.09 1.27
3| 0.43 0.44 0.34 0.19 0.22 -0.14 3.21 0.14 1.23
4/ 0.47 0.76 0.24 0.12 0.21 -0.12 3.86 0.10 1.36
2000 1| 0.54 0.68 0.29 0.12 0.18 -0.17 3.85 0.10 1.38
2| 0.63 0.58 0.34 0.13 0.19 -0.20 3.59 0.13 1.34
3| 0.68 0.69 0.31 0.11 0.15 -0.20 3.86 0.12 1.36
4/ 0.75 0.77 0.33 0.10 0.08 -0.22 3.79 0.13 1.34
2001 1| 0.82 0.90 0.37 0.11 0.04 -0.25 3.53 0.15 1.30
2| 0.88 0.93 0.38 0.11 0.03 -0.27 3.79 0.16 1.31
3| 0.94 1.02 0.38 0.10 -0.02 -0.27 3.81 0.17 1.29
4/ 1.00 1.15 0.38 0.09 -0.05 -0.28 3.64 0.18 1.26
AGGREGATE
1999 0.29 0.77 0.21 0.11 0.17 -0.09 3.58 0.09 1.26
2000 0.65 0.68 0.32 0.11 0.15 -0.20 3.77 0.12 1.35
2001 0.91 1.00 0.38 0.10 0.00 -0.26 3.69 0.16 1.29
RCD RGB PGDPD UCCPF UCCDB UCCDE PER BGV  BGVATGDPV SBGVATGDP BCVATGDPV
1999 1| 0.00 -0.00 0.10 -0.04 -0.01 -0.10 0.27  -4048.48 -0.63 -4.66 -0.08
2| 0.00 0.01 0.43 -0.03 -0.01 -0.06 0.12  -2991.67 -0.42 -5.63 -0.13
3| 0.00 0.02 0.24 -0.00 -0.01 0.02 -0.06  -2477.15 -0.33 -5.73 -0.16
4/ 0.00 0.02 0.26 -0.00 -0.03 0.03 -0.12  -2133.67 -0.26 -6.22 -0.23
2000 1| 0.00 0.02 0.22 -0.01 -0.03 0.02 -0.10  -1969.07 -0.22 -6.27 -0.30
2| 0.00 0.03 0.23 -0.01 -0.02 0.02 -0.04 -1723.38 -0.16 -6.23 -0.32
3| 0.00 0.03 0.36 0.00 0.00 0.01 0.03  -1560.14  -0.14 -6.40 -0.33
4/ 0.00 0.03 0.41 0.02 0.02 0.04 0.02  -1490.01 -0.13 -6.64 -0.32
2001 1| 0.00 0.04 0.46 0.05 0.04 0.07 -0.00 -1465.32 -0.10 -7.02 -0.30
2| 0.00 0.04 0.48 0.09 0.08 0.12 -0.03 -1516.36  -0.11 -7.48 -0.28
3| 0.00 0.04 0.44 0.11 0.09 0.16 -0.14 -1642.41 -0.13 -7.61 -0.27
4/ 0.00 0.04 0.48 0.13 0.11 0.20 -0.22 -1753.20 -0.15 -8.07 -0.26
AGGREGATE
1999 0.00 0.01 0.26 -0.02 -0.02 -0.03 0.05 -2912.74 -0.41 -5.56 -0.15
2000 0.00 0.03 0.31 0.00 -0.01 0.02 -0.02 -1685.65 -0.16 -6.39 -0.32
2001 0.00 0.04 0.47 0.09 0.08 0.14 -0.10 -1594.32  -0.12 -7.55 -0.28




(@) GDP ( )
M2CD FNWV NWV NWCV FXS PSHARE PLAND KFP KHP KG
1999 1| 0.54 0.13 0.09 0.13 0.03 1.22 0.05 0.01 0.01 0.32
2| 0.95 0.27 0.21 0.61 0.38 1.63 0.86 0.02 0.01 0.63
3] 1.35 0.43 0.35 0.79 0.96 1.78 1.09 0.03 0.03 0.92
4/ 1.50 0.47 0.45 0.89 1.08 2.07 1.22 0.05 0.05 1.21
2000 1| 1.58 0.49 0.54 1.00 1.12 2.53 1.36 0.08 0.07 1.50
2| 1.65 0.53 0.64 1.14 1.34 2.90 1.55 0.11 0.09 1.78
3 172 0.53 0.73 1.21 1.42 3.15 1.62 0.15 0.11 2.06
4 1.79 0.52 0.81 1.29 1.40 3.28 1.76 0.19 0.12 2.34
2001 1| 1.88 0.53 0.90 1.35 1.46 3.35 1.88 0.23 0.14 2.60
2| 2.00 0.53 0.98 1.47 1.51 3.48 2.00 0.27 0.15 2.87
3] 210 0.52 1.06 1.51 1.50 3.57 2.12 0.32 0.16 3.14
4 2.22 0.52 1.13 1.59 1.53 3.68 2.24 0.37 0.18 3.40
AGGREGATE
1999 1.09 0.33 0.27 0.61 0.61 1.67 0.80 0.03 0.03 0.77
2000 1.69 0.52 0.68 1.16 1.32 2.96 1.57 0.13 0.10 1.92
2001 2.05 0.53 1.02 1.48 1.50 3.52 2.06 0.30 0.16 3.00
HK KFPSTA
1999 1| 0.88 0.52
2| 1.05 0.80
3| 1.26 0.85
4/ 1.46 0.90
2000 1| 1.33 1.12
2| 1.16 1.29
3| 1.04 1.29
4/ 0.89 1.20
2001 1| 0.84 1.13
2| 0.73 1.01
3| 0.68 0.89
4/ 0.63 0.81
AGGREGATE
1999 1.16 0.77
2000 111 1.23
2001 0.72 0.96




(3) GDP )
GDP CP IFP IHP INP IG CG XGS MGS GDPD
1999 1| 0.66 -0.03 -2.02 -0.18 109.69 11.95 -0.00 -0.01 0.35 2.65
2| 0.84 0.26 -1.85 -0.39 232.22 12.27 0.10 -0.02 0.77 0.71
3| 0.86 0.46 -2.35 -0.52 290.80 13.06 0.20 -0.05 1.13 0.09
4/ 0.92 0.53 -2.22 -0.47 393.12 13.35 0.29 -0.09 1.39 0.21
2000 1| 0.96 0.66 -2.38 -0.69 520.68 13.83 0.38 -0.14 1.63 0.20
2| 0.96 0.62 -2.18 -0.72 617.88 13.76 0.39 -0.19 1.83 0.00
3| 0.94 0.62 -2.16 -0.90 644.80 14.53 0.46 -0.29 1.94 -0.10
4/ 0.88 0.51 -1.90 -1.07 651.82 15.56 0.54 -0.42 1.96 -0.23
2001 1| 0.82 0.47 -2.22 -1.34 646.85 14.55 0.61 -0.58 1.93 -0.25
2| 0.75 0.35 -2.35 -1.54 569.84 15.25 0.84 -0.68 1.84 -0.27
3| 0.69 0.34 -2.70 -1.83 496.15 15.20 0.92 -0.72 1.73 -0.23
4] 0.65 0.25 -2.89 -2.10 442.07 15.35 0.99 -0.67 1.60 -0.17
AGGREGATE
1999 0.82 0.30 -2.11 -0.39 256.46 12.66 0.15 -0.04 0.91 0.82
2000 0.94 0.60 -2.16 -0.85 608.80 14.42 0.44 -0.26 1.84 0.12
2001 0.73 0.35 -2.54 -1.70 538.73 15.09 0.84 -0.66 1.77 -0.21
PGDP PCP PIFP PIHP PINP PIG PCG PXGS PMGS
1999 1| 0.01 0.02 -0.01 0.02 0.00 0.00 0.01 -0.05 -0.04
2| 0.04 0.06 0.01 0.08 0.08 0.03 0.32 -0.09 -0.21
3| 0.15 0.11 0.04 0.10 0.18 0.07 -0.10 -0.03 -0.28
4 0.12 0.15 0.09 0.16 0.17 0.10 0.51 -0.09 -0.32
2000 1| 0.27 0.20 0.15 0.20 0.18 0.17 0.15 -0.19 -0.43
2| 0.27 0.25 0.20 0.27 0.20 0.22 0.48 -0.17 -0.55
3| 0.39 0.31 0.26 0.31 0.21 0.28 0.28 -0.11 -0.65
4/ 0.42 0.37 0.32 0.38 0.20 0.34 0.60 -0.09 -0.74
2001 1| 0.53 0.43 0.37 0.43 0.21 0.40 0.40 -0.06 -0.81
2| 0.56 0.48 0.42 0.49 0.21 0.45 0.66 -0.03 -0.88
3| 0.65 0.53 0.46 0.53 0.20 0.50 0.50 -0.01 -0.97
4] 0.67 0.58 0.50 0.58 0.19 0.54 0.69 -0.01 -1.07
AGGREGATE
1999 0.08 0.08 0.03 0.09 0.11 0.05 0.18 -0.06 -0.21
2000 0.34 0.28 0.23 0.29 0.20 0.25 0.38 -0.14 -0.59
2001 0.60 0.51 0.44 0.51 0.20 0.47 0.56 -0.03 -0.93
GDPV CPV IFPV IHPV INPV IGV CGVv XGSV MGSV
1999 1| 0.67 -0.01 -2.03 -0.16 101.33 11.95 -0.00 -0.05 0.31
2| 0.88 0.32 -1.84 -0.31 212.84 12.31 0.11 -0.11 0.56
3| 1.01 0.57 -2.31 -0.42 262.49 13.14 0.52 -0.08 0.85
4/ 1.04 0.68 -2.13 -0.31 354.04 13.47 0.20 -0.18 1.06
2000 1| 1.23 0.86 -2.24 -0.49 485.16 14.03 0.89 -0.33 1.19
2| 1.24 0.87 -1.98 -0.45 576.08 14.01 0.54 -0.36 1.27
3| 1.34 0.94 -1.90 -0.59 602.28 14.86 0.94 -0.40 1.28
4 131 0.88 -1.58 -0.70 608.99 15.95 0.82 -0.51 1.21
2001 1] 1.35 0.90 -1.86 -0.92 612.93 15.01 1.22 -0.64 1.10
2| 131 0.84 -1.94 -1.06 531.39 15.77 1.24 -0.70 0.94
3| 1.35 0.87 -2.25 -1.31 455.54 15.77 1.59 -0.73 0.74
4 1.33 0.83 -2.41 -1.53 400.93 15.97 1.50 -0.68 0.51
AGGREGATE
1999 0.90 0.39 -2.08 -0.30 232.67 12.72 0.21 -0.11 0.69
2000 1.28 0.89 -1.93 -0.56 568.13 14.71 0.80 -0.40 1.24
2001 1.33 0.86 -2.11 -1.20 500.20 15.63 1.39 -0.69 0.82




?) GDP ( ) (

YDV NIV YWV YIEV YIGV YCV TAXV TYPV TYCV TCIV
1999 1| -0.10 0.86 0.11 0.71 6.00 10.63 0.80 -0.18 4.17 1.08
2| 1.10 1.12 1.06 9.10 6.87 0.77 1.49 0.49 5.12 1.30
3| 0.91 1.26 0.28 13.64 7.25 4.73 1.33 -0.86 6.38 1.53
4 1.49 1.25 0.89 13.94 4.94 -1.12 1.47 -0.63 6.82 1.56
2000 1| 1.04 1.55 0.64 15.51 5.83 5.22 1.53 0.10 5.51 1.81
2| 143 1.50 1.12 12.11 5.62 0.71 1.65 0.20 5.73 1.76
3| 0.98 1.58 0.72 13.18 7.15 3.94 2.16 1.43 5.77 1.90
4 1.26 1.53 1.05 13.05 6.86 1.91 2.15 0.88 6.60 1.85
2001 1| 0.87 1.63 0.75 12.29 7.81 5.86 2.39 1.57 6.50 1.92
2| 1.08 1.51 1.02 16.44 8.26 2.50 2.46 1.59 6.83 1.88
3| 0.87 1.54 0.80 15.47 9.35 5.00 2.30 1.24 6.74 1.95
4/ 1.00 1.50 0.99 16.71 9.55 3.20 2.57 1.87 7.06 1.90
AGGREGATE
1999 0.85 1.12 0.59 9.35 6.26 3.75 1.27 -0.30 5.62 1.37
2000 1.18 1.54 0.88 13.46 6.36 2.94 1.87 0.65 5.90 1.83
2001 0.95 1.55 0.89 15.23 8.74 4.14 2.43 1.57 6.78 1.91
CGPI WIPH LE LF LH UR CuU GDPPOT GDPGAP
1999 1| 0.01 -0.03 -0.00 -0.00 0.16 0.00 1.73 -0.02 0.66
2| 0.13 1.13 0.15 0.06 -0.06 -0.08 2.55 -0.00 0.81
3| 0.25 -0.21 0.22 0.10 0.29 -0.12 1.77 -0.00 0.82
4 0.25 0.75 0.23 0.12 0.05 -0.11 2.51 -0.01 0.87
2000 1| 0.28 0.31 0.22 0.07 0.19 -0.15 2.48 -0.07 0.99
2| 0.32 0.87 0.34 0.14 0.05 -0.19 2.63 -0.04 0.97
3| 0.34 0.31 0.30 0.11 0.19 -0.18 2.38 -0.08 0.98
4/ 0.35 0.84 0.35 0.13 -0.01 -0.21 2.55 -0.08 0.93
2001 1| 0.38 0.38 0.35 0.11 0.12 -0.23 2.13 -0.12 0.91
2| 0.38 0.80 0.38 0.13 -0.03 -0.24 2.14 -0.13 0.84
3| 0.39 0.48 0.37 0.10 0.04 -0.26 1.84 -0.17 0.81
4/ 0.39 0.75 0.42 0.12 -0.06 -0.28 1.89 -0.18 0.77
AGGREGATE
1999 0.16 0.41 0.15 0.07 0.11 -0.08 2.14 -0.01 0.79
2000 0.32 0.59 0.30 0.11 0.11 -0.18 2.51 -0.07 0.97
2001 0.38 0.60 0.38 0.11 0.02 -0.25 2.00 -0.15 0.83
RCD RGB PGDPD UCCPF UCCDB UCCDE PER BGV  BGVATGDPV SBGVATGDP BCVATGDPV
1999 1| 0.83 0.63 0.02 0.63 0.73 0.40 -0.27  -4739.67 -0.85 -2.27 -0.05
2| 0.96 0.53 0.15 0.53 0.64 0.33 -0.42 -4133.21 -0.70 -2.60 -0.11
3| 1.10 0.48 0.42 0.57 0.62 0.49 -2.08 -4409.60 -0.75 -2.51 -0.14
4/ 0.65 0.17 -0.12 0.30 0.27 0.35 -1.76  -4037.20  -0.69 -1.98 -0.17
2000 1| 0.59 0.25 0.59 0.31 0.31 0.31 -1.28 -4423.72 -0.73 -2.23 -0.21
2| 0.42 0.20 -0.00 0.20 0.23 0.14 -0.35 -4090.03 -0.66 -1.55 -0.22
3| 0.55 0.33 0.50 0.31 0.35 0.20 -0.18  -4070.06  -0.65 -1.43 -0.23
4/ 0.43 0.24 0.10 0.24 0.27 0.15 -0.08 -3954.89 -0.64 -0.60 -0.24
2001 1| 0.50 0.33 0.43 0.32 0.35 0.25 -0.22  -4055.05 -0.65 -0.18 -0.25
2| 0.40 0.28 0.12 0.31 0.32 0.29 -0.12  -3983.79  -0.66 0.72 -0.23
3| 0.47 0.35 0.39 0.39 0.40 0.38 -0.22  -4408.32 -0.74 1.26 -0.21
4] 0.42 0.32 0.08 0.36 0.37 0.33 -0.21  -4155.25 -0.69 2.12 -0.18
AGGREGATE
1999 0.88 0.45 0.12 0.51 0.57 0.39 -1.13 -4329.92 -0.75 -2.34 -0.12
2000 0.50 0.25 0.30 0.26 0.29 0.20 -0.47  -4134.67 -0.67 -1.45 -0.23
2001 0.45 0.32 0.25 0.35 0.36 0.32 -0.19  -4150.60 -0.68 0.98 -0.22




(3) GDP (
M2CD FNWV NWV NWCV FXS PSHARE PLAND KFP KHP KG
1999 1| 0.00 0.13 0.04 -0.02 -0.15 0.67 -0.21 -0.07 -0.00 0.30
2| 0.00 0.22 0.09 0.13 -0.39 -0.30 0.13 -0.14 -0.01 0.60
3| 0.00 0.33 0.13 -0.11 -0.63 -4.74 0.23 -0.22 -0.02 0.89
4/ 0.00 0.41 0.17 -0.05 -1.14 -4.98 0.33 -0.29 -0.03 1.16
2000 1| 0.00 0.46 0.20 0.01 -1.49 -4.76 0.34 -0.37 -0.04 1.44
2| 0.00 0.51 0.25 0.37 -1.60 -1.45 0.56 -0.43 -0.06 1.71
3| 0.00 0.57 0.29 0.44 -1.59 -0.83 0.55 -0.50 -0.08 1.97
4/ 0.00 0.60 0.32 0.60 -1.60 0.31 0.72 -0.56 -0.10 2.24
2001 1| 0.00 0.63 0.35 0.60 -1.54 -0.16 0.74 -0.62 -0.12 2.49
2| 0.00 0.68 0.38 0.72 -1.48 0.62 0.86 -0.69 -0.15 2.74
3| 0.00 0.76 0.43 0.74 -1.43 0.33 0.87 -0.76 -0.18 2.98
4/ 0.00 0.81 0.46 0.84 -1.42 0.94 0.97 -0.84 -0.22 3.21
AGGREGATE
1999 0.00 0.28 0.11 -0.01 -0.58 -2.34 0.12 -0.18 -0.02 0.74
2000 0.00 0.53 0.27 0.35 -1.57 -1.68 0.54 -0.46 -0.07 1.84
2001 0.00 0.72 0.40 0.72 -1.47 0.43 0.86 -0.73 -0.17 2.86
HK KFPSTA
1999 1| -0.64 -4.26
2| -0.38 -4.41
3| -1.15 -4.44
4/ -0.70 -2.19
2000 1| -1.17 -2.09
2| -0.89 -1.12
3| -1.45 -1.81
4] -1.40 -1.27
2001 1| -1.93 -2.00
2| -2.00 -1.56
3| -2.44 -2.13
4] -2.61 -1.94
AGGREGATE
1999 -0.72 -3.82
2000 -1.23 -1.57
2001 -2.25 -1.91




4) 1 GDP
GDP CP IFP IHP INP IG CG XGS MGS GDPD
1999 1| 1.01 0.15 -0.56 0.09 281.96 11.95 0.00 -0.00 0.54 4.06
2| 121 0.41 -0.36 0.15 560.71 12.27 0.10 0.00 1.14 0.78
3 1.21 0.45 -0.56 0.38 698.54 13.06 0.20 0.00 1.63 0.01
4, 1.15 0.45 -0.92 0.38 748.84 13.35 0.29 -0.01 1.86 -0.26
2000 1| 0.18 0.35 -0.25 0.03 530.60 0.00 0.38 -0.03 1.53 -3.88
2| -0.04 0.06 -0.46 -0.17 258.01 0.00 0.31 -0.04 1.05 -0.91
3| -0.10 -0.05 -0.37 -0.51 47.09 0.00 0.30 -0.05 0.57 -0.25
4] -0.05 -0.06 0.04 -0.68 -58.35 0.00 0.30 -0.06 0.27 0.24
2001 1| -0.13 -0.16 -0.17 -0.59 -156.21 0.00 0.29 -0.11 -0.01 -0.34
2| -0.16 -0.22 -0.27 -0.61 -202.89 0.00 0.35 -0.17 -0.23 -0.13
3| -0.15 -0.19 -0.27 -0.73 -201.30 0.00 0.35 -0.23 -0.31 0.05
4/ -0.17 -0.20 -0.36 -0.76 -197.20 0.00 0.33 -0.24 -0.32 -0.09
AGGREGATE
1999 1.14 0.36 -0.60 0.25 572.51 12.66 0.15 -0.00 1.29 1.14
2000 -0.00 0.07 -0.26 -0.33 194.34 0.00 0.32 -0.04 0.85 -1.15
2001 -0.16 -0.19 -0.27 -0.67 -189.40 0.00 0.33 -0.19 -0.22 -0.15
PGDP PCP PIFP PIHP PINP PIG PCG PXGS PMGS
1999 1/ 0.01 0.03 0.02 0.05 0.01 0.02 0.16 -0.01 -0.02
2/ 0.09 0.10 0.06 0.11 0.17 0.07 0.23 0.10 -0.11
3| 0.17 0.16 0.12 0.16 0.32 0.13 0.21 0.38 0.06
4/ 0.20 0.21 0.19 0.22 0.37 0.19 0.48 0.43 0.33
2000 1| 0.27 0.24 0.26 0.23 0.39 0.25 0.23 0.35 0.44
2| 0.23 0.25 0.30 0.23 0.29 0.27 0.14 0.24 0.55
3| 0.22 0.27 0.32 0.27 0.16 0.29 0.32 -0.01 0.34
4/ 0.29 0.30 0.33 0.30 0.12 0.32 0.10 -0.10 -0.00
2001 1| 0.30 0.32 0.31 0.31 0.09 0.31 0.23 -0.02 -0.28
2| 0.35 0.33 0.29 0.33 0.03 0.31 0.36 -0.00 -0.46
3| 0.38 0.32 0.27 0.32 0.01 0.30 0.28 -0.02 -0.55
4/ 0.35 0.31 0.25 0.30 0.01 0.28 0.26 0.01 -0.56
AGGREGATE
1999 0.12 0.12 0.10 0.13 0.22 0.10 0.27 0.23 0.06
2000 0.25 0.26 0.30 0.26 0.24 0.28 0.20 0.12 0.33
2001 0.35 0.32 0.28 0.32 0.04 0.30 0.28 -0.01 -0.46
GDPV CPV IFPV IHPV INPV IGV CGV XGSV MGSV
1999 1| 1.02 0.18 -0.54 0.14 260.43 11.98 0.00 -0.01 0.52
2| 1.30 0.50 -0.30 0.26 514.63 12.35 0.26 0.10 1.03
3/ 1.38 0.61 -0.44 0.54 633.56 13.20 0.42 0.39 1.69
4, 1.35 0.66 -0.73 0.59 674.84 13.57 0.51 0.42 2.19
2000 1| 0.46 0.59 0.01 0.26 491.78 0.25 0.87 0.32 1.97
2| 0.18 0.31 -0.17 0.06 239.75 0.27 0.54 0.20 1.61
3/ 0.12 0.22 -0.05 -0.24 44.44 0.29 0.45 -0.06 0.92
4, 0.25 0.24 0.37 -0.39 -53.48 0.32 0.62 -0.16 0.27
2001 1| 0.17 0.16 0.13 -0.28 -142.99 0.31 0.40 -0.12 -0.29
2| 0.19 0.11 0.02 -0.28 -188.49 0.31 0.58 -0.17 -0.69
3/ 0.22 0.13 0.00 -0.40 -185.87 0.30 0.71 -0.25 -0.86
4, 0.18 0.11 -0.11 -0.46 -180.79 0.28 0.61 -0.24 -0.87
AGGREGATE
1999 1.26 0.49 -0.50 0.38 520.86 12.77 0.30 0.23 1.36
2000 0.25 0.34 0.04 -0.08 180.62 0.28 0.62 0.07 1.19
2001 0.19 0.13 0.01 -0.36 -174.53 0.30 0.57 -0.19 -0.68




(4) 1 GDP (

YDV NIV YWV YIEV YIGV YCV TAXV TYPV TYCV TCIV
1999 1| 0.57 1.33 0.77 1.94 1.93 7.44 1.12 0.64 4.12 1.22
2| 1.00 1.60 1.02 5.02 2.22 4.92 2.06 1.14 6.02 1.47
3| 0.88 1.65 0.64 6.30 2.75 7.12 2.34 0.73 8.12 1.59
4/ 0.88 1.56 0.76 6.38 3.94 5.88 2.60 0.66 10.31 1.65
2000 1| 0.48 0.42 0.19 7.57 1.60 -2.24 1.58 0.40 6.05 0.57
2| -0.01 0.13 -0.22 3.33 191 1.21 0.63 -0.52 4.42 0.32
3| 0.09 0.06 0.19 2.56 1.96 -0.45 0.59 0.53 2.51 0.24
4 0.17 0.21 0.22 3.50 0.85 -0.46 0.34 0.57 0.47 0.27
2001 1| -0.04 0.09 0.04 0.21 1.18 0.71 0.32 0.44 0.48 0.19
2| -0.04 0.11 0.17 -0.12 1.72 0.51 0.47 1.10 0.13 0.19
3| 0.04 0.16 0.22 0.73 1.62 0.30 0.38 0.89 -0.02 0.23
4/ 0.00 0.09 0.11 0.27 1.59 0.24 0.31 0.76 -0.23 0.19
AGGREGATE
1999 0.83 1.53 0.80 4.91 2.71 6.34 2.03 0.79 7.14 1.48
2000 0.18 0.20 0.09 4.24 1.58 -0.48 0.79 0.25 3.36 0.35
2001 -0.01 0.11 0.13 0.27 1.53 0.44 0.37 0.80 0.09 0.20
CGPI WIPH LE LF LH UR CuU GDPPOT GDPGAP
1999 1| 0.02 0.74 0.02 0.02 0.12 0.00 2.77 0.01 0.96
2 021 0.86 0.23 0.11 0.07 -0.11 3.15 0.07 1.10
3| 0.37 0.12 0.33 0.16 0.26 -0.16 2.52 0.09 1.06
4/ 0.38 0.46 0.24 0.11 0.17 -0.13 2.72 0.05 1.03
2000 1| 0.39 -0.07 0.25 0.07 0.02 -0.18 0.07 0.02 0.16
2| 0.26 -0.51 0.13 0.01 0.12 -0.11 -0.57 -0.02 -0.02
3| 0.13 0.36 0.02 -0.05 -0.15 -0.06 0.08 -0.07 -0.03
4 0.14 0.27 0.10 -0.02 -0.13 -0.11 0.02 -0.04 -0.00
2001 1| 0.15 -0.00 0.13 0.03 -0.09 -0.10 -0.38 -0.01 -0.11
2| 011 0.32 0.05 -0.01 -0.18 -0.06 -0.13 -0.04 -0.12
3| 0.10 0.33 0.07 -0.00 -0.16 -0.07 -0.15 -0.04 -0.11
4/ 0.10 0.12 0.08 0.01 -0.08 -0.06 -0.37 -0.03 -0.13
AGGREGATE
1999 0.24 0.54 0.20 0.10 0.15 -0.10 2.79 0.05 1.04
2000 0.23 0.01 0.13 0.00 -0.03 -0.12 -0.10 -0.03 0.03
2001 0.12 0.19 0.08 0.01 -0.13 -0.07 -0.26 -0.03 -0.12
RCD RGB PGDPD UCCPF UCCDB UCCDE PER BGV  BGVATGDPV SBGVATGDP BCVATGDPV
1999 1| 0.27 0.20 0.03 0.18 0.23 0.09 0.06  -4149.10 -0.69 -4.06 -0.07
2| 0.29 0.16 0.33 0.14 0.18 0.08 -0.11  -3321.58 -0.49 -4.89 -0.12
3| 0.36 0.18 0.31 0.19 0.20 0.19 -0.97 -3165.63  -0.47 -4.87 -0.14
4/ 0.44 0.25 0.14 0.26 0.27 0.26 -1.09 -3165.02 -0.48 -4.31 -0.19
2000 1| 0.14 -0.01 0.27 0.06 0.00 0.16 -1.04 955.37 0.23 0.10 -0.17
2| 0.13 0.04 -0.19 0.09 0.05 0.18 -0.77 120.23 0.04 1.49 -0.14
3| 0.06 0.05 -0.03 0.06 0.07 0.04 0.04 4.47 0.01 1.85 -0.11
4] -0.06 -0.04 0.29 -0.03 -0.02 -0.07 0.24 -79.72 0.01 1.12 -0.06
2001 1| -0.06 0.01 0.05 0.03 0.03 0.01 0.15 -71.59 0.00 1.52 0.01
2| -0.03 0.05 0.19 0.07 0.09 0.01 0.15 -220.66 -0.03 1.49 0.05
3| -0.01 0.04 0.10 0.07 0.08 0.05 0.08 -331.95 -0.04 1.34 0.05
4] -0.00 0.04 -0.11 0.08 0.08 0.09 -0.01  -362.42 -0.06 1.70 0.06
AGGREGATE
1999 0.34 0.20 0.20 0.20 0.22 0.15 -0.53 -3450.33 -0.54 -4.53 -0.13
2000 0.07 0.01 0.09 0.04 0.03 0.08 -0.38 250.08 0.07 1.14 -0.12
2001 -0.03 0.04 0.06 0.06 0.07 0.04 0.09 -246.66 -0.03 1.51 0.04




(4) 1 GDP (
M2CD FNWV NWV NWCV FXS PSHARE PLAND KFP KHP KG
1999 1| 0.36 0.13 0.07 0.09 -0.03 1.02 -0.03 -0.02 0.00 0.30
2| 0.64 0.25 0.16 0.45 0.13 0.98 0.62 -0.03 0.00 0.60
3] 0.90 0.37 0.26 0.49 0.41 -0.34 0.79 -0.05 0.01 0.89
4/ 0.85 0.43 0.32 0.55 0.25 -0.23 0.83 -0.08 0.02 1.16
2000 1| 0.47 0.33 0.31 0.45 0.05 -1.31 0.86 -0.09 0.02 1.14
2| 0.12 0.26 0.29 0.22 -0.20 -1.23 0.39 -0.10 0.02 111
3/ -0.18 0.18 0.24 0.23 -0.56 0.63 0.21 -0.11 0.01 1.09
4/ -0.13 0.14 0.23 0.24 -0.57 0.65 0.26 -0.11 -0.01 1.07
2001 1| -0.09 0.14 0.21 0.29 -0.44 0.92 0.36 -0.11 -0.02 1.05
2| -0.03 0.14 0.20 0.24 -0.42 1.20 0.24 -0.12 -0.03 1.03
3] 0.01 0.16 0.19 0.26 -0.37 0.98 0.29 -0.12 -0.04 1.01
4/ 0.03 0.18 0.19 0.26 -0.27 0.73 0.29 -0.13 -0.06 0.99
AGGREGATE
1999 0.69 0.29 0.21 0.40 0.19 0.36 0.55 -0.05 0.01 0.74
2000 0.07 0.23 0.27 0.29 -0.32 -0.32 0.43 -0.10 0.01 1.10
2001 -0.02 0.15 0.20 0.26 -0.38 0.96 0.29 -0.12 -0.04 1.02
HK KFPSTA
1999 1| 0.33 -1.13
2| 0.52 -0.83
3] 0.35 -0.97
4/ 0.24 -1.67
2000 1| -0.22 0.10
2| -0.73 -0.22
3| -0.81 -0.21
4/ -0.90 0.73
2001 1| -0.96 0.24
2| -0.92 -0.25
3| -0.89 -0.28
4] -0.90 -0.30
AGGREGATE
1999 0.36 -1.15
2000 -0.67 0.10
2001 -0.92 -0.15




) GDP
GDP CP IFP IHP INP IG CG XGS MGS GDPD
1999 1| 1.04 0.15 -0.58 0.09 290.66 12.32 -0.00 -0.00 0.55 4.18
2| 1.25 0.42 -0.37 0.15 578.87 12.68 0.10 0.00 1.17 0.82
3 1.25 0.46 -0.57 0.39 720.89 13.46 0.20 0.00 1.68 0.00
4, 1.18 0.46 -0.95 0.39 771.01 13.70 0.30 -0.01 1.92 -0.29
2000 1| 1.23 0.52 -0.74 0.13 839.96 14.03 0.40 -0.03 2.13 0.20
2| 1.19 0.50 -0.81 -0.01 858.74 13.97 0.40 -0.04 2.25 -0.16
3/ 1.10 0.40 -0.95 -0.14 806.51 14.70 0.48 -0.05 2.22 -0.36
4, 1.09 0.38 -0.86 -0.33 769.44 15.73 0.55 -0.08 2.14 -0.04
2001 1| 1.07 0.35 -0.93 -0.49 758.79 14.71 0.62 -0.14 2.06 -0.05
2| 1.02 0.27 -1.08 -0.64 656.05 15.38 0.86 -0.21 1.97 -0.22
3/ 1.00 0.24 -1.12 -0.80 583.89 15.36 0.94 -0.27 1.90 -0.07
4, 0.98 0.20 -1.17 -0.99 540.55 15.49 1.01 -0.31 1.85 -0.07
AGGREGATE
1999 1.18 0.37 -0.62 0.26 590.36 13.04 0.15 -0.00 1.33 1.18
2000 1.15 0.45 -0.84 -0.09 818.66 14.61 0.46 -0.05 2.18 -0.03
2001 1.02 0.26 -1.08 -0.73 634.82 15.24 0.86 -0.23 1.94 -0.13
PGDP PCP PIFP PIHP PINP PIG PCG PXGS PMGS
1999 1/ 0.01 0.03 0.02 0.05 0.01 0.03 0.16 -0.01 -0.02
2/ 0.09 0.10 0.06 0.11 0.17 0.07 0.23 0.10 -0.11
3| 0.17 0.16 0.12 0.16 0.33 0.13 0.22 0.39 0.06
4/ 0.21 0.22 0.19 0.22 0.38 0.19 0.50 0.45 0.34
2000 1| 0.30 0.28 0.29 0.29 0.43 0.28 0.41 0.35 0.51
2| 0.34 0.36 0.37 0.36 0.49 0.35 0.38 0.35 0.53
3| 0.41 0.44 0.45 0.44 0.50 0.43 0.55 0.36 0.49
4/ 0.52 0.52 0.53 0.53 0.50 0.52 0.61 0.33 0.38
2001 1| 0.60 0.61 0.60 0.61 0.52 0.59 0.63 0.34 0.24
2| 0.70 0.69 0.66 0.69 0.53 0.67 0.75 0.39 0.10
3| 0.79 0.77 0.73 0.77 0.53 0.74 0.85 0.41 -0.01
4/ 0.88 0.84 0.79 0.84 0.55 0.81 0.88 0.44 -0.09
AGGREGATE
1999 0.12 0.13 0.10 0.14 0.22 0.11 0.28 0.23 0.07
2000 0.39 0.40 0.41 0.40 0.48 0.40 0.49 0.35 0.48
2001 0.74 0.73 0.69 0.73 0.53 0.70 0.78 0.40 0.06
GDPV CPV IFPV IHPV INPV IGV CGV XGSV MGSV
1999 1| 1.05 0.19 -0.56 0.14 268.47 12.34 -0.00 -0.01 0.53
2| 1.34 0.52 -0.31 0.27 531.33 12.77 0.27 0.11 1.06
3/ 1.43 0.63 -0.45 0.56 653.89 13.60 0.44 0.40 1.74
4, 1.39 0.68 -0.75 0.61 694.89 13.92 0.53 0.43 2.26
2000 1| 1.53 0.80 -0.46 0.42 782.18 14.35 0.89 0.32 2.65
2| 153 0.85 -0.44 0.35 801.92 14.37 0.81 0.31 2.80
3] 1.51 0.84 -0.50 0.30 756.34 15.19 0.85 0.32 2.72
4, 1.61 0.91 -0.34 0.20 722.92 16.33 1.10 0.26 2.53
2001 1| 1.68 0.96 -0.33 0.12 730.45 15.39 1.24 0.20 2.31
2| 172 0.96 -0.42 0.05 614.81 16.14 1.49 0.18 2.08
3/ 1.80 1.01 -0.40 -0.03 533.55 16.22 1.70 0.14 1.89
4, 1.87 1.04 -0.39 -0.16 484.77 16.43 1.87 0.12 1.76
AGGREGATE
1999 1.30 0.50 -0.52 0.39 537.14 13.16 0.31 0.23 1.40
2000 1.55 0.85 -0.43 0.32 765.84 15.06 0.92 0.30 2.67
2001 1.77 0.99 -0.39 -0.01 590.89 16.05 1.57 0.16 2.01




) GDP (

YDV NIV YWV YIEV YIGV YCV TAXV TYPV TYCV TCIV
1999 1| 0.59 1.37 0.79 2.00 1.99 7.67 1.16 0.66 4.25 1.25
2| 1.03 1.65 1.05 5.18 2.29 5.10 2.13 1.18 6.22 1.52
3| 0.90 1.70 0.66 6.50 2.83 7.33 2.41 0.75 8.38 1.64
4 091 1.60 0.78 6.57 4.05 6.03 2.68 0.67 10.62 1.70
2000 1| 1.11 1.83 1.01 10.35 3.93 6.27 2.81 1.06 10.67 1.85
2| 1.04 1.78 0.83 9.08 4.26 5.51 2.72 0.57 10.81 1.87
3| 0.95 1.68 0.81 9.70 4.99 4.71 2.99 1.22 10.27 1.88
4/ 1.08 1.79 1.00 11.21 5.22 4.44 2.92 1.15 10.03 1.99
2001 1| 1.07 1.92 1.03 10.34 5.25 6.22 3.10 1.45 9.87 2.03
2| 1.00 1.87 1.01 13.75 6.06 5.12 3.20 1.85 9.53 2.08
3| 111 1.94 1.13 12.89 6.19 5.64 3.07 1.46 9.61 2.15
4] 1.05 2.00 1.17 13.74 6.46 5.85 3.44 2.33 9.80 2.19
AGGREGATE
1999 0.86 1.58 0.82 5.06 2.79 6.53 2.09 0.81 7.37 1.53
2000 1.04 1.77 0.91 10.09 4.60 5.23 2.86 1.00 10.44 1.90
2001 1.06 1.94 1.08 12.68 5.99 5.71 3.20 1.77 9.70 2.11
CGPI WIPH LE LF LH UR CuU GDPPOT GDPGAP
1999 1| 0.02 0.76 0.02 0.02 0.12 -0.00 2.86 0.01 0.99
2| 0.22 0.88 0.24 0.11 0.07 -0.12 3.26 0.07 1.13
3| 0.38 0.12 0.34 0.17 0.27 -0.16 2.60 0.10 1.10
4/ 0.39 0.47 0.25 0.11 0.17 -0.13 2.79 0.05 1.06
2000 1| 0.42 0.73 0.28 0.09 0.13 -0.18 3.04 0.03 1.15
2| 0.48 0.37 0.36 0.13 0.19 -0.22 2.66 0.04 1.10
3] 0.51 0.46 0.34 0.11 0.11 -0.22 2.62 0.02 1.03
4/ 0.53 0.76 0.34 0.09 0.04 -0.24 2.75 0.00 1.05
2001 1| 0.57 0.71 0.40 0.11 0.04 -0.27 2.56 0.01 1.03
2| 0.60 0.70 0.43 0.12 0.01 -0.29 2.35 0.00 0.96
3| 0.62 0.86 0.44 0.12 -0.03 -0.31 2.30 -0.01 0.95
4] 0.65 0.87 0.48 0.12 -0.03 -0.34 2.20 -0.02 0.93
AGGREGATE
1999 0.25 0.56 0.21 0.10 0.16 -0.10 2.87 0.05 1.07
2000 0.48 0.58 0.33 0.10 0.12 -0.22 2.77 0.02 1.08
2001 0.61 0.79 0.44 0.12 -0.00 -0.30 2.35 -0.00 0.97
RCD RGB PGDPD UCCPF UCCDB UCCDE PER BGV  BGVATGDPV SBGVATGDP BCVATGDPV
1999 1| 0.28 0.21 0.04 0.19 0.24 0.09 0.06  -4275.68 -0.71 -4.18 -0.07
2| 0.29 0.17 0.34 0.15 0.18 0.08 -0.11  -3434.53 -0.51 -5.05 -0.12
3| 0.37 0.18 0.32 0.20 0.20 0.19 -1.00 -3259.45 -0.48 -5.01 -0.15
4/ 0.46 0.26 0.14 0.27 0.27 0.27 -1.13  -3240.05 -0.50 -4.42 -0.20
2000 1| 0.42 0.20 0.35 0.22 0.22 0.22 -0.96 -3291.11 -0.48 -4.57 -0.26
2| 0.42 0.20 0.18 0.23 0.22 0.25 -0.85 -3299.50 -0.48 -4.09 -0.28
3| 0.43 0.24 0.28 0.27 0.27 0.27 -0.47  -3214.13  -0.47 -3.50 -0.28
4/ 0.39 0.21 0.41 0.25 0.25 0.26 -0.34 -3388.80 -0.51 -3.46 -0.28
2001 1| 0.36 0.20 0.34 0.25 0.24 0.26 -0.33 -3315.74 -0.48 -3.35 -0.26
2| 0.34 0.22 0.38 0.30 0.28 0.36 -0.22  -3362.27 -0.50 -3.10 -0.24
3| 031 0.21 0.37 0.30 0.28 0.36 -0.24 -3652.62 -0.55 -3.00 -0.22
4/ 0.28 0.21 0.35 0.29 0.27 0.34 -0.27  -3480.58 -0.51 -2.91 -0.21
AGGREGATE
1999 0.35 0.20 0.21 0.20 0.22 0.16 -0.54 -3552.43 -0.55 -4.67 -0.13
2000 0.41 0.21 0.30 0.24 0.24 0.25 -0.65 -3298.39 -0.48 -3.91 -0.27
2001 0.32 0.21 0.36 0.28 0.27 0.33 -0.27  -3452.80 -0.51 -3.09 -0.23




(5) GDP (
M2CD FNWV NWV NWCV FXS PSHARE PLAND KFP KHP KG
1999 1| 0.37 0.13 0.08 0.09 -0.03 1.05 -0.03 -0.02 0.00 0.31
2| 0.67 0.26 0.17 0.47 0.13 1.02 0.64 -0.03 0.00 0.62
3] 0.93 0.38 0.27 0.51 0.42 -0.35 0.82 -0.05 0.01 0.91
4/ 0.88 0.44 0.33 0.56 0.26 -0.25 0.85 -0.09 0.02 1.20
2000 1| 0.85 0.47 0.40 0.58 0.02 -0.31 0.85 -0.11 0.02 1.48
2| 0.79 0.50 0.46 0.69 -0.07 -0.20 1.04 -0.14 0.02 1.75
3] 0.73 0.52 0.50 0.72 -0.20 0.23 1.03 -0.17 0.02 2.02
4 0.72 0.52 0.54 0.78 -0.35 0.41 1.11 -0.20 0.01 2.28
2001 1| 0.73 0.53 0.58 0.84 -0.39 0.56 1.21 -0.22 0.00 2.54
2| 0.76 0.56 0.62 0.90 -0.38 0.85 1.30 -0.26 -0.01 2.79
3] 0.81 0.62 0.68 0.97 -0.37 1.13 1.36 -0.29 -0.03 3.03
4/ 0.87 0.67 0.72 1.05 -0.33 1.44 1.47 -0.32 -0.04 3.27
AGGREGATE
1999 0.71 0.30 0.21 0.41 0.20 0.37 0.57 -0.05 0.01 0.76
2000 0.77 0.50 0.48 0.69 -0.15 0.03 1.01 -0.15 0.02 1.88
2001 0.79 0.59 0.65 0.94 -0.37 1.00 1.33 -0.27 -0.02 2.91
HK KFPSTA
1999 1| 0.34 -1.17
2| 0.54 -0.86
3| 0.36 -1.00
4/ 0.25 -1.72
2000 1| 0.13 -1.19
2| -0.19 -1.05
3| -0.52 -1.32
4/ -0.68 -1.15
2001 1| -0.89 -1.06
2| -1.13 -1.07
3| -1.22 -1.01
4] -1.43 -0.89
AGGREGATE
1999 0.37 -1.18
2000 -0.32 -1.18
2001 -1.17 -1.01




(6) GDP
GDP CP IFP IHP INP IG CG XGS MGS GDPD
1999 1| 0.24 0.43 -0.12 0.49 66.38 0.00 0.00 -0.00 0.13 0.95
2| 0.50 0.89 -0.18 0.87 194.83 0.00 0.00 -0.00 0.38 1.07
3/ 0.55 0.96 -0.21 1.27 282.79 0.00 0.00 0.00 0.63 0.19
4, 0.62 1.13 -0.38 1.65 347.78 0.00 0.00 -0.00 0.83 0.27
2000 1| 0.64 1.18 -0.41 1.84 407.45 0.00 0.00 -0.01 0.99 0.10
2| 0.65 1.21 -0.42 1.99 448.31 0.00 -0.00 -0.01 1.11 0.04
3/ 0.61 1.18 -0.50 2.12 447.47 0.00 -0.00 -0.02 1.16 -0.15
4, 0.61 1.18 -0.49 2.22 438.30 0.00 -0.00 -0.03 1.16 -0.03
2001 1| 0.62 1.19 -0.53 2.32 443.94 0.00 -0.00 -0.05 1.15 0.05
2| 0.59 1.17 -0.60 2.40 392.29 0.00 -0.00 -0.08 1.12 -0.12
3/ 0.56 1.14 -0.66 2.46 346.96 0.00 -0.00 -0.11 1.09 -0.09
4, 0.56 1.13 -0.70 2.50 320.23 0.00 -0.00 -0.14 1.05 -0.01
AGGREGATE
1999 0.48 0.85 -0.22 1.07 222.94 0.00 0.00 0.00 0.49 0.48
2000 0.63 1.19 -0.46 2.05 435.38 0.00 -0.00 -0.02 1.11 0.15
2001 0.58 1.16 -0.62 2.42 375.85 0.00 -0.00 -0.09 1.10 -0.05
PGDP PCP PIFP PIHP PINP PIG PCG PXGS PMGS
1999 1/ 0.01 0.01 0.01 0.01 0.00 0.01 0.04 -0.00 -0.00
2| 0.04 0.03 0.02 0.04 0.04 0.02 0.07 0.02 -0.03
3| 0.08 0.06 0.04 0.06 0.11 0.04 0.08 0.12 -0.00
4/ 0.10 0.09 0.07 0.09 0.16 0.07 0.16 0.19 0.10
2000 1| 0.14 0.12 0.11 0.12 0.20 0.11 0.21 0.18 0.20
2| 0.18 0.16 0.16 0.16 0.23 0.15 0.18 0.19 0.24
3| 0.20 0.20 0.20 0.20 0.25 0.19 0.24 0.20 0.26
4/ 0.25 0.24 0.24 0.24 0.26 0.23 0.29 0.19 0.25
2001 1| 0.30 0.28 0.28 0.29 0.28 0.28 0.31 0.19 0.20
2/ 0.35 0.33 0.32 0.33 0.29 0.32 0.34 0.21 0.14
3| 0.40 0.38 0.36 0.38 0.29 0.36 0.41 0.23 0.08
4| 0.45 0.42 0.40 0.42 0.30 0.40 0.44 0.24 0.03
AGGREGATE
1999 0.06 0.05 0.03 0.05 0.08 0.04 0.09 0.08 0.02
2000 0.19 0.18 0.18 0.18 0.24 0.17 0.23 0.19 0.24
2001 0.37 0.35 0.34 0.35 0.29 0.34 0.38 0.22 0.11
GDPV CPV IFPV IHPV INPV IGV CGV XGSV MGSV
1999 1| 0.25 0.43 -0.11 0.51 61.31 0.01 -0.00 -0.00 0.12
2| 0.54 0.92 -0.16 0.91 178.72 0.02 0.04 0.02 0.36
3/ 0.63 1.01 -0.17 1.33 256.26 0.04 0.07 0.12 0.63
4, 0.72 1.22 -0.31 1.74 312.96 0.07 0.08 0.19 0.94
2000 1| 0.78 1.30 -0.30 1.97 378.76 0.11 0.16 0.17 1.19
2| 0.83 1.36 -0.26 2.15 417.69 0.15 0.21 0.17 1.36
3/ 0.82 1.38 -0.30 2.32 418.53 0.19 0.18 0.18 1.42
4, 0.86 1.42 -0.25 2.47 410.67 0.23 0.24 0.17 1.41
2001 1| 0.92 1.48 -0.24 2.61 425.36 0.28 0.29 0.14 1.35
2| 0.94 1.50 -0.28 2.74 366.65 0.32 0.31 0.13 1.26
3/ 0.96 1.52 -0.31 2.85 316.62 0.36 0.34 0.12 1.17
4, 1.02 1.55 -0.30 2.93 287.05 0.40 0.41 0.10 1.08
AGGREGATE
1999 0.54 0.90 -0.19 1.12 202.31 0.04 0.05 0.08 0.51
2000 0.82 1.37 -0.28 2.23 406.41 0.17 0.20 0.17 1.35
2001 0.96 1.51 -0.28 2.78 348.92 0.34 0.34 0.12 1.22




(6) GDP (

YDV NIV YWV YIEV YIGV YCV TAXV TYPV TYCV TCIV
1999 1| 1.58 0.32 0.19 0.48 0.42 1.72 -5.90 -18.93 0.95 0.30
2| 181 0.69 0.42 1.59 1.09 2.93 -5.72 -20.13 2.30 0.63
3| 1.85 0.77 0.38 2.56 1.42 3.11 -5.41 -20.14 3.30 0.72
4/ 1.86 0.86 0.40 3.02 2.13 3.58 -5.05 -19.61 4.59 0.87
2000 1| 2.00 0.97 0.52 4.56 2.45 3.95 -4.86 -20.03 5.49 0.95
2| 2.02 1.01 0.48 4.64 2.65 3.34 -4.79 -17.29 5.73 1.01
3| 1.99 0.96 0.44 4.99 3.06 2.97 -4.54 -18.64 5.76 1.02
4/ 2.05 1.01 0.52 5.69 3.40 2.99 -4.43 -17.36 5.73 1.08
2001 1] 2.11 1.12 0.58 5.63 3.50 4.05 -4.34 -17.46 5.84 1.13
2| 2.07 1.10 0.55 7.53 3.94 3.43 -4.15 -16.61 5.75 1.15
3| 2.08 1.13 0.59 6.84 4.17 3.94 -4.21 -17.05 5.93 1.18
4 2.10 1.19 0.65 7.46 4.39 4.13 -4.22 -18.19 6.21 1.22
AGGREGATE
1999 1.77 0.66 0.35 191 1.26 2.83 -5.52 -19.70 2.79 0.63
2000 2.02 0.99 0.49 4.97 2.89 3.31 -4.65 -18.33 5.68 1.01
2001 2.09 1.13 0.59 6.87 4.00 3.89 -4.23 -17.33 5.93 1.17
CGPI WIPH LE LF LH UR CuU GDPPOT GDPGAP
1999 1| 0.00 0.19 0.01 0.01 0.03 0.00 0.65 0.00 0.23
2| 0.05 0.38 0.06 0.03 0.04 -0.03 1.35 0.02 0.47
3| 0.13 0.22 0.13 0.06 0.08 -0.06 1.26 0.04 0.49
4 0.17 0.22 0.13 0.06 0.10 -0.06 1.42 0.03 0.55
2000 1| 0.20 0.38 0.14 0.06 0.07 -0.08 1.58 0.02 0.59
2| 0.23 0.27 0.17 0.07 0.10 -0.10 1.51 0.03 0.60
3| 0.26 0.23 0.18 0.07 0.08 -0.11 1.42 0.02 0.57
4/ 0.27 0.36 0.18 0.05 0.05 -0.12 1.47 0.01 0.58
2001 1| 0.29 0.41 0.20 0.06 0.04 -0.14 1.48 0.01 0.59
2| 0.32 0.36 0.23 0.07 0.03 -0.15 1.31 0.01 0.55
3] 0.33 0.41 0.24 0.07 0.01 -0.16 1.25 0.00 0.53
4 0.34 0.48 0.26 0.07 -0.01 -0.18 1.26 -0.01 0.53
AGGREGATE
1999 0.09 0.25 0.08 0.04 0.06 -0.04 1.17 0.02 0.43
2000 0.24 0.31 0.17 0.06 0.08 -0.10 1.50 0.02 0.58
2001 0.32 0.42 0.23 0.07 0.02 -0.16 1.33 0.00 0.55
RCD RGB PGDPD UCCPF UCCDB UCCDE PER BGV  BGVATGDPV SBGVATGDP BCVATGDPV
1999 1| 0.06 0.04 0.04 0.04 0.05 0.02 0.02  -4961.50 -0.94 -0.23 -0.02
2| 0.12 0.08 0.12 0.06 0.08 0.03 -0.01  -4631.09 -0.84 -0.81 -0.04
3| 0.15 0.08 0.14 0.08 0.09 0.06 -0.29  -4332.37 -0.78 -0.44 -0.06
4 0.21 0.12 0.12 0.12 0.13 0.12 -0.48 -4123.62 -0.74 -0.22 -0.08
2000 1| 0.22 0.12 0.13 0.13 0.13 0.13 -0.54 -4094.80 -0.72 0.22 -0.11
2| 0.22 0.11 0.15 0.12 0.12 0.14 -0.52  -4063.02 -0.70 0.67 -0.13
3| 0.23 0.12 0.11 0.15 0.13 0.17 -0.37  -3980.82  -0.69 141 -0.14
4/ 0.23 0.12 0.19 0.15 0.13 0.17 -0.28  -4043.38 -0.70 1.90 -0.15
2001 1| o0.21 0.12 0.19 0.14 0.13 0.17 -0.27  -4020.32  -0.68 2.27 -0.15
2| 0.20 0.11 0.20 0.17 0.14 0.24 -0.20 -3913.07 -0.68 2.88 -0.14
3| 0.18 0.12 0.20 0.18 0.15 0.25 -0.23  -3927.53 -0.68 3.47 -0.13
4 0.17 0.12 0.21 0.17 0.15 0.24 -0.26  -3889.53  -0.67 3.88 -0.12
AGGREGATE
1999 0.13 0.08 0.10 0.08 0.09 0.06 -0.19 -4512.15 -0.82 -0.43 -0.05
2000 0.23 0.12 0.14 0.14 0.13 0.15 -0.43  -4045.51 -0.70 1.05 -0.14
2001 0.19 0.12 0.20 0.16 0.14 0.22 -0.24  -3937.62 -0.68 3.13 -0.14




(6) GDP (

M2CD FNWV NWV NWCV FXS PSHARE PLAND KFP KHP KG
1999 1| 0.09 0.17 0.08 0.07 -0.01 0.25 -0.01 -0.00 0.01 0.00
2| 0.24 0.32 0.17 0.22 0.03 0.48 0.15 -0.01 0.03 0.00
3| 0.37 0.47 0.26 0.34 0.13 0.20 0.33 -0.02 0.05 0.00
4/ 0.45 0.60 0.34 0.40 0.15 0.02 0.37 -0.03 0.09 0.00
2000 1| 0.46 0.69 0.41 0.48 0.08 0.00 0.44 -0.04 0.12 -0.00
2| 0.47 0.77 0.49 0.54 0.02 -0.11 0.51 -0.06 0.16 -0.00
3] 0.45 0.84 0.55 0.61 -0.03 0.01 0.55 -0.08 0.20 -0.00
4/ 0.44 0.89 0.61 0.66 -0.10 0.15 0.57 -0.09 0.24 -0.00
2001 1| 0.45 0.94 0.66 0.73 -0.15 0.26 0.63 -0.11 0.28 -0.00
2| 0.46 1.00 0.72 0.80 -0.15 0.37 0.69 -0.13 0.32 -0.00
3] 0.48 1.07 0.78 0.86 -0.15 0.49 0.72 -0.15 0.37 -0.00
4] 0.52 1.13 0.84 0.93 -0.15 0.70 0.77 -0.17 0.41 -0.00
AGGREGATE
1999 0.29 0.39 0.21 0.26 0.08 0.24 0.21 -0.02 0.04 0.00
2000 0.46 0.80 0.52 0.57 -0.01 0.02 0.52 -0.07 0.18 -0.00
2001 0.48 1.03 0.75 0.83 -0.15 0.45 0.70 -0.14 0.35 -0.00
HK KFPSTA
1999 1| 1.76 -0.24
2| 2.28 -0.43
3| 271 -0.43
4/ 3.05 -0.75
2000 1| 3.09 -0.78
2| 3.00 -0.68
3| 2.82 -0.77
4 2.73 -0.76
2001 1| 2.65 -0.71
2| 249 -0.66
3| 235 -0.70
4 2.25 -0.64
AGGREGATE
1999 2.45 -0.46
2000 2.91 -0.75
2001 2.43 -0.68




() GDP
GDP CP IFP IHP INP IG CG XGS MGS GDPD
1999 1| 0.32 0.05 1.91 0.03 81.92 0.00 0.00 -0.00 0.17 1.30
2| 0.32 0.15 1.53 0.05 139.82 0.00 0.00 -0.00 0.33 -0.03
3] 0.43 0.19 2.09 0.14 185.04 0.00 0.00 0.00 0.51 0.44
4/ 0.54 0.29 2.45 0.16 234.25 0.00 0.00 -0.00 0.68 0.46
2000 1| 0.67 0.38 2.97 0.15 301.71 0.00 0.00 -0.01 0.90 0.50
2| 0.66 0.39 3.00 0.18 334.86 0.00 0.00 -0.01 1.05 -0.01
3| 0.64 0.36 2.91 0.15 327.50 0.00 0.00 -0.02 1.13 -0.10
4/ 0.64 0.34 2.88 0.07 311.97 0.00 0.00 -0.03 1.16 -0.00
2001 1| 0.61 0.31 2.97 0.02 290.91 0.00 0.00 -0.05 1.16 -0.13
2| 0.61 0.26 3.13 -0.03 226.05 0.00 0.00 -0.07 1.15 0.00
3| 0.65 0.26 3.48 -0.08 187.23 0.00 0.00 -0.10 1.15 0.17
4/ 0.69 0.27 3.88 -0.12 169.27 0.00 0.00 -0.12 1.17 0.16
AGGREGATE
1999 0.40 0.17 1.99 0.09 160.26 0.00 0.00 -0.00 0.42 0.40
2000 0.65 0.37 2.94 0.14 319.01 0.00 0.00 -0.02 1.06 0.25
2001 0.64 0.27 3.37 -0.05 218.36 0.00 0.00 -0.08 1.16 -0.01
PGDP PCP PIFP PIHP PINP PIG PCG PXGS PMGS
1999 1| -0.00 0.01 0.04 0.01 0.00 0.02 0.05 -0.00 -0.01
2| 0.02 0.03 0.04 0.03 0.05 0.03 0.04 0.03 -0.04
3| 0.03 0.04 0.06 0.04 0.08 0.05 0.04 0.10 0.02
4/ 0.04 0.06 0.09 0.07 0.10 0.07 0.15 0.10 0.08
2000 1| 0.08 0.09 0.13 0.10 0.14 0.11 0.13 0.10 0.13
2| 0.09 0.12 0.16 0.12 0.18 0.13 0.16 0.14 0.16
3| 0.12 0.15 0.19 0.15 0.19 0.16 0.23 0.14 0.19
4/ 0.14 0.17 0.21 0.18 0.19 0.20 0.24 0.12 0.19
2001 1| 0.17 0.20 0.24 0.21 0.20 0.22 0.25 0.11 0.16
2| 0.19 0.23 0.26 0.23 0.19 0.25 0.29 0.12 0.12
3] 0.21 0.25 0.28 0.26 0.18 0.27 0.34 0.11 0.07
4/ 0.25 0.28 0.31 0.29 0.18 0.30 0.35 0.13 0.02
AGGREGATE
1999 0.02 0.03 0.06 0.04 0.06 0.04 0.07 0.06 0.02
2000 0.11 0.13 0.17 0.14 0.18 0.15 0.19 0.13 0.17
2001 0.20 0.24 0.27 0.25 0.19 0.26 0.31 0.12 0.09
GDPV CPV IFPV IHPV INPV IGV CGVv XGSV MGSV
1999 1| 0.32 0.06 1.95 0.05 75.66 0.02 -0.00 -0.00 0.17
2| 0.34 0.17 1.57 0.08 128.12 0.03 0.05 0.03 0.29
3| 0.46 0.24 2.15 0.18 167.47 0.05 0.04 0.10 0.53
4/ 0.59 0.35 2.54 0.22 210.81 0.07 0.04 0.10 0.76
2000 1| 0.75 0.47 3.10 0.25 280.36 0.11 0.15 0.09 1.03
2| 0.76 0.51 3.16 0.30 311.80 0.13 0.13 0.12 1.21
3] 0.76 0.50 3.10 0.30 306.13 0.16 0.16 0.13 1.32
4/ 0.78 0.51 3.10 0.25 292.11 0.20 0.23 0.09 1.36
2001 1| 0.77 0.51 3.22 0.22 278.96 0.22 0.24 0.06 1.33
2| 0.79 0.49 3.40 0.20 211.14 0.25 0.25 0.04 1.27
3] 0.86 0.51 3.77 0.18 170.35 0.27 0.29 0.01 1.22
4 0.94 0.55 4.20 0.17 150.97 0.30 0.34 0.01 1.18
AGGREGATE
1999 0.43 0.21 2.06 0.13 145.51 0.04 0.03 0.06 0.44
2000 0.76 0.50 3.11 0.27 297.60 0.15 0.17 0.11 1.23
2001 0.84 0.51 3.65 0.19 202.85 0.26 0.28 0.03 1.25




() GDP (

YDV NIV YWV YIEV YIGV YCV TAXV TYPV TYCV TCIV
1999 1| 0.19 0.42 0.25 0.62 0.61 2.32 -6.00 0.21 -39.51 0.04
2| 031 0.41 0.29 1.78 0.68 0.65 -6.06 0.34 -38.11 0.12
3| 0.36 0.56 0.24 2.79 1.28 2.00 -6.02 0.19 -40.52 0.17
4/ 0.56 0.69 0.42 4.34 2.03 1.26 -5.86 0.27 -38.77 0.25
2000 1| 0.69 0.90 0.55 6.10 2.23 1.86 -5.70 0.36 -39.54 0.35
2| 0.63 0.87 0.48 4.70 2.56 1.96 -5.68 0.32 -38.11 0.37
3| 0.54 0.83 0.48 4.48 2.96 1.90 -5.39 0.77 -34.35 0.37
4/ 0.56 0.85 0.56 4.34 3.09 1.90 -5.26 0.78 -33.56 0.39
2001 1| 0.53 0.86 0.56 3.88 3.04 2.22 -5.16 1.03 -32.27 0.39
2| 0.48 0.84 0.57 4.30 3.45 2.05 -4.94 1.15 -31.26 0.38
3| 0.57 0.91 0.68 4.18 3.57 2.15 -4.97 1.23 -32.58 0.41
4/ 0.59 0.97 0.73 4.35 3.66 2.23 -4.95 1.52 -32.83 0.44
AGGREGATE
1999 0.35 0.52 0.30 2.38 1.15 1.56 -5.99 0.26 -39.23 0.15
2000 0.60 0.86 0.52 4.91 2.71 1.91 -5.51 0.56 -36.39 0.37
2001 0.54 0.89 0.64 4.18 3.43 2.16 -5.01 1.23 -32.24 0.41
CGPI WIPH LE LF LH UR CuU GDPPOT GDPGAP
1999 1| 0.01 0.25 0.01 0.01 0.03 -0.00 0.82 0.03 0.28
2| 0.06 0.25 0.07 0.04 0.01 -0.03 0.70 0.06 0.24
3| 0.09 0.10 0.09 0.05 0.08 -0.04 0.76 0.09 0.32
4/ 0.10 0.37 0.08 0.04 0.04 -0.04 1.14 0.11 0.40
2000 1| 0.14 0.44 0.13 0.06 0.05 -0.07 1.31 0.16 0.49
2| 0.18 0.29 0.17 0.08 0.07 -0.08 1.08 0.20 0.44
3| 0.19 0.34 0.15 0.07 0.04 -0.08 1.00 0.23 0.40
4/ 0.19 0.46 0.16 0.06 0.02 -0.09 0.95 0.25 0.37
2001 1| 0.20 0.44 0.18 0.07 0.01 -0.10 0.73 0.29 0.31
2| 0.20 0.46 0.18 0.08 -0.00 -0.10 0.65 0.32 0.28
3| 0.20 0.61 0.19 0.08 -0.03 -0.11 0.69 0.35 0.28
4 0.21 0.64 0.22 0.09 -0.03 -0.12 0.64 0.39 0.28
AGGREGATE
1999 0.07 0.24 0.06 0.03 0.04 -0.03 0.86 0.07 0.31
2000 0.18 0.38 0.15 0.07 0.05 -0.08 1.09 0.21 0.42
2001 0.20 0.54 0.19 0.08 -0.01 -0.11 0.68 0.33 0.29
RCD RGB PGDPD UCCPF UCCDB UCCDE PER BGV  BGVATGDPV SBGVATGDP BCVATGDPV
1999 1| 0.08 0.06 -0.02 -0.58 -0.79 -0.15 -3.80 -5059.56 -0.95 -0.55 -0.02
2| 0.07 0.03 0.11 -0.38 -0.58 -0.01 -3.86 -4888.32 -0.91 0.26 -0.03
3| 0.13 0.07 0.04 -0.44 -0.57 -0.22 -4.80 -4885.58 -0.91 0.57 -0.05
4/ 0.18 0.11 0.04 -0.44 -0.52 -0.31 -3.70 -4831.82 -0.90 0.82 -0.07
2000 1| 0.19 0.10 0.14 -0.43 -0.53 -0.24 -3.90 -4802.23 -0.86 0.85 -0.11
2| 0.20 0.10 0.07 -0.36 -0.47 -0.12 -3.54 -4808.84 -0.85 1.63 -0.12
3| 0.21 0.11 0.08 -0.30 -0.44 -0.01 -2.59 -4764.59 -0.85 2.50 -0.14
4/ 0.19 0.09 0.10 -0.28 -0.41 0.05 -2.22 -4812.18 -0.85 3.20 -0.15
2001 1| 0.15 0.07 0.10 -0.21 -0.37 0.18 -2.31 -4765.10 -0.84 4.08 -0.15
2| 0.13 0.08 0.08 -0.22 -0.43 0.36 -1.66 -4657.39 -0.84 4.89 -0.15
3| 0.11 0.08 0.11 -0.27 -0.46 0.30 -1.81 -4615.76  -0.83 5.39 -0.14
4/ 0.09 0.07 0.13 -0.28 -0.47 0.29 -2.13  -4501.87 -0.80 5.83 -0.14
AGGREGATE
1999 0.12 0.07 0.04 -0.46 -0.62 -0.17 -4.04 -4916.32 -0.92 0.27 -0.04
2000 0.20 0.10 0.10 -0.34 -0.46 -0.08 -3.06 -4796.96 -0.85 2.04 -0.13
2001 0.12 0.07 0.10 -0.24 -0.43 0.28 -1.98 -4635.03 -0.83 5.05 -0.15




() GDP (

M2CD FNWV NWV NWCV FXS PSHARE PLAND KFP KHP KG
1999 1| 0.11 0.17 0.12 0.07 -0.01 0.32 -0.01 0.07 0.00 0.00
2| 0.18 0.33 0.22 0.31 0.04 1.47 0.21 0.12 0.00 0.00
3] 0.28 0.50 0.33 0.49 0.10 2.66 0.26 0.19 0.00 0.00
4 0.34 0.64 0.45 0.80 0.04 5.30 0.40 0.27 0.01 0.00
2000 1| 0.45 0.76 0.56 0.87 0.01 4.87 0.55 0.37 0.01 0.00
2| 0.52 0.87 0.66 0.97 -0.01 4.42 0.75 0.47 0.01 0.00
3] 0.55 0.96 0.76 0.97 -0.07 3.97 0.80 0.57 0.02 0.00
4 057 1.03 0.84 1.01 -0.15 3.62 0.88 0.66 0.02 0.00
2001 1| 0.57 1.10 0.92 1.04 -0.18 3.05 0.94 0.75 0.02 0.00
2| 0.60 1.17 1.00 1.04 -0.20 2.75 0.96 0.84 0.02 0.00
3| 0.64 1.25 1.09 1.09 -0.20 2.80 0.99 0.94 0.02 0.00
4 071 1.33 1.18 1.16 -0.16 2.88 1.06 1.04 0.01 0.00
AGGREGATE
1999 0.23 0.41 0.28 0.42 0.04 2.44 0.22 0.16 0.00 0.00
2000 0.52 0.90 0.71 0.96 -0.06 4.22 0.74 0.52 0.01 0.00
2001 0.63 1.21 1.05 1.08 -0.18 2.87 0.99 0.89 0.02 0.00
HK KFPSTA
1999 1] 0.11 4.55
2| 0.17 3.64
3| 0.18 4.52
4/ 0.27 4.44
2000 1| 0.36 4.50
2| 0.29 4.09
3| 0.19 3.33
4/ 0.14 3.21
2001 1| 0.06 2.66
2| -0.02 2.47
3| -0.02 2.90
4] -0.02 3.19
AGGREGATE
1999 0.18 4.29
2000 0.25 3.78
2001 -0.00 2.81




()

GDP CP IFP IHP INP IG CG XGS MGS GDPD
1999 1| -0.04 0.16 -0.83 0.06 -46.07 0.00 0.00 -0.00 -0.02 -0.18
2| 0.15 0.44 -0.51 0.11 -29.10 0.00 -0.00 -0.01 0.06 0.80
3] 0.36 0.63 0.07 0.23 92.94 0.00 -0.00 -0.02 0.26 0.83
4/ 0.26 0.56 -0.34 0.40 143.56 0.00 0.00 -0.02 0.38 -0.41
2000 1| 0.27 0.57 -0.30 0.48 175.37 0.00 0.00 -0.02 0.46 0.06
2| 0.36 0.65 0.01 0.44 230.38 0.00 0.00 -0.04 0.56 0.37
3] 0.28 0.56 -0.08 0.44 225.65 0.00 0.00 -0.06 0.61 -0.32
4 0.24 0.51 -0.17 0.45 196.57 0.00 0.00 -0.09 0.59 -0.20
2001 1| 0.26 0.55 -0.16 0.41 194.80 0.00 0.00 -0.10 0.55 0.11
2| 0.24 0.52 -0.24 0.39 160.09 0.00 0.00 -0.08 0.51 -0.11
3] 0.21 0.49 -0.32 0.40 121.90 0.00 0.00 -0.05 0.45 -0.10
4 0.23 0.51 -0.30 0.37 107.11 0.00 0.00 -0.03 0.41 0.08
AGGREGATE
1999 0.18 0.44 -0.40 0.20 40.33 0.00 0.00 -0.01 0.17 0.18
2000 0.29 0.57 -0.13 0.45 206.99 0.00 0.00 -0.05 0.55 0.11
2001 0.24 0.52 -0.26 0.39 145.98 0.00 0.00 -0.06 0.48 -0.05
PGDP PCP PIFP PIHP PINP PIG PCG PXGS PMGS
1999 1| -0.49 -0.72 -0.06 -0.01 -0.14 -0.82 -0.65 -0.02 -0.97
2| -0.49 -0.71 -0.05 0.01 -0.15 -0.82 -0.49 -0.07 -1.00
3| -0.45 -0.70 -0.03 0.02 -0.12 -0.81 -0.69 -0.10 -1.08
4] -0.45 -0.68 -0.03 0.03 -0.08 -0.81 -0.55 -0.00 -1.11
2000 1| -0.42 -0.67 -0.01 0.05 -0.08 -0.79 -0.38 0.07 -1.02
2| -0.38 -0.66 0.02 0.06 -0.06 -0.76 -0.56 0.07 -0.95
3] -0.39 -0.64 0.04 0.07 -0.03 -0.75 -0.53 0.10 -0.92
4/ -0.37 -0.63 0.05 0.08 -0.03 -0.74 -0.42 0.12 -0.86
2001 1| -0.35 -0.62 0.07 0.10 -0.03 -0.72 -0.48 0.09 -0.84
2| -0.35 -0.61 0.08 0.11 -0.02 -0.71 -0.52 0.08 -0.88
3| -0.35 -0.59 0.09 0.12 -0.03 -0.70 -0.45 0.08 -0.92
4/ -0.33 -0.58 0.10 0.13 -0.04 -0.69 -0.45 0.06 -0.97
AGGREGATE
1999 -0.47 -0.70 -0.04 0.01 -0.12 -0.82 -0.59 -0.05 -1.04
2000 -0.39 -0.65 0.02 0.06 -0.05 -0.76 -0.47 0.09 -0.94
2001 -0.35 -0.60 0.09 0.11 -0.03 -0.70 -0.47 0.08 -0.90
GDPV CPV IFPV IHPV INPV IGV CGVv XGSV MGSV
1999 1| -0.53 -0.56 -0.88 0.05 -40.83 -0.82 -0.57 -0.02 -0.99
2| -0.34 -0.28 -0.56 0.12 -25.40 -0.82 -0.65 -0.08 -0.94
3/ -0.09 -0.08 0.04 0.25 87.10 -0.81 -0.49 -0.11 -0.83
4/ -0.20 -0.13 -0.37 0.42 131.71 -0.81 -0.69 -0.02 -0.74
2000 1| -0.15 -0.11 -0.31 0.53 165.45 -0.79 -0.55 0.05 -0.56
2| -0.02 -0.01 0.03 0.50 214.89 -0.76 -0.38 0.03 -0.40
3 -0.11 -0.09 -0.05 0.51 209.94 -0.75 -0.56 0.04 -0.31
4 -0.14 -0.13 -0.12 0.54 182.58 -0.74 -0.53 0.03 -0.28
2001 1| -0.09 -0.07 -0.09 0.50 180.95 -0.72 -0.42 -0.01 -0.30
2| -0.12 -0.09 -0.16 0.49 148.67 -0.71 -0.48 0.00 -0.38
3] -0.14 -0.10 -0.23 0.52 112.83 -0.70 -0.52 0.04 -0.47
4] -0.10 -0.08 -0.20 0.51 98.97 -0.69 -0.45 0.03 -0.56
AGGREGATE
1999 -0.29 -0.26 -0.44 0.21 38.15 -0.82 -0.60 -0.06 -0.87
2000 -0.10 -0.08 -0.11 0.52 193.21 -0.76 -0.50 0.04 -0.39
2001 -0.11 -0.09 -0.17 0.51 135.35 -0.70 -0.47 0.02 -0.43




()

YDV NIV YWV YIEV YIGV YCV TAXV TYPV TYCV TCIV
1999 1| -0.34 -0.17 -0.32 -0.62 2.19 2.25 -2.53 -0.41 0.47 -18.92
2| 0.37 0.18 0.36 2.92 1.27 -1.44 -2.52 0.05 0.67 -18.79
3| 0.44 0.49 0.24 3.76 -1.09 0.10 -2.39 -0.08 1.00 -18.65
4/ -0.05 0.31 -0.12 -0.58 0.07 3.22 -2.19 -0.23 1.67 -18.70
2000 1| 0.17 0.37 0.32 0.66 0.81 1.65 -1.78 0.70 1.84 -18.67
2| 0.28 0.52 0.29 1.75 0.31 1.55 -1.68 0.34 2.79 -18.59
3| 0.04 0.37 -0.00 0.58 0.59 2.16 -1.56 0.18 2.98 -18.66
4/ 0.06 0.35 0.10 1.02 0.97 1.87 -1.56 0.27 2.74 -18.67
2001 1| 0.17 0.44 0.20 1.76 0.79 2.09 -1.59 0.25 2.93 -18.62
2| 0.09 0.39 0.08 1.85 0.91 1.96 -1.57 0.19 2.82 -18.64
3| 0.09 0.37 0.09 1.73 1.08 2.12 -1.66 0.16 2.74 -18.65
4 0.14 0.43 0.16 2.57 0.95 2.05 -1.66 0.28 2.83 -18.63
AGGREGATE
1999 0.11 0.20 0.04 1.37 0.61 1.03 -2.41 -0.17 0.95 -18.77
2000 0.14 0.40 0.18 1.00 0.67 1.81 -1.65 0.37 2.59 -18.65
2001 0.12 0.41 0.13 1.98 0.93 2.06 -1.62 0.22 2.83 -18.64
CGPI WIPH LE LF LH UR Cu GDPPOT GDPGAP
1999 1| -0.93 -0.40 -0.01 -0.01 0.05 0.00 -0.18 -0.02 -0.03
2| -0.94 0.49 -0.01 -0.01 -0.06 0.00 0.67 -0.02 0.17
3| -0.90 0.16 0.03 0.01 0.08 -0.02 0.92 -0.01 0.35
4/ -0.85 -0.32 0.10 0.06 0.07 -0.04 0.47 0.02 0.22
2000 1| -0.86 0.33 0.04 0.01 -0.00 -0.03 0.82 -0.01 0.27
2| -0.84 0.23 0.05 0.01 0.06 -0.04 0.97 -0.01 0.36
3] -0.81 -0.20 0.12 0.05 0.07 -0.07 0.55 0.01 0.26
4/ -0.83 0.02 0.07 0.01 0.02 -0.05 0.59 -0.01 0.24
2001 1| -0.83 0.17 0.05 -0.00 0.01 -0.06 0.74 -0.02 0.28
2| -0.81 -0.04 0.11 0.02 0.02 -0.08 0.51 -0.01 0.23
3| -0.82 0.00 0.10 0.02 0.00 -0.07 0.47 -0.01 0.21
4] -0.82 0.12 0.09 0.01 -0.02 -0.07 0.60 -0.02 0.24
AGGREGATE
1999 -0.90 -0.02 0.03 0.01 0.04 -0.02 0.47 -0.01 0.18
2000 -0.84 0.09 0.07 0.02 0.04 -0.05 0.73 -0.01 0.28
2001 -0.82 0.06 0.09 0.01 0.00 -0.07 0.58 -0.02 0.24
RCD RGB PGDPD UCCPF UCCDB UCCDE PER BGV  BGVATGDPV SBGVATGDP BCVATGDPV
1999 1| 0.30 0.23 -1.93 0.25 0.28 0.20 -0.24 -1466.97 -0.34 2.84 0.09
2| 0.20 0.08 -0.02 0.11 0.12 0.09 -0.18 -1285.86 -0.29 2.20 0.07
3/ -0.09 -0.16 0.16 -0.10 -0.16 -0.01 -0.55  -989.87 -0.20 1.20 0.06
4] -0.06 -0.02 -0.01 -0.01 -0.04 0.05 -0.47  -817.70 -0.18 1.94 0.07
2000 1| -0.01 0.05 0.14 0.02 0.03 0.01 0.04 -694.02 -0.15 1.80 0.06
2| -0.01 -0.00 0.15 -0.01 -0.02 0.01 -0.12  -611.15 -0.12 1.24 0.04
3| 0.03 0.02 -0.05 0.03 0.01 0.08 -0.25  -465.97 -0.10 1.84 0.04
4/ 0.05 0.05 0.09 0.05 0.04 0.09 -0.18  -597.67 -0.13 2.09 0.03
2001 1| 0.04 0.03 0.07 0.04 0.02 0.09 -0.21  -643.78 -0.13 1.96 0.03
2| 0.04 0.03 -0.00 0.06 0.03 0.15 -0.19  -609.95 -0.13 2.28 0.04
3| 0.05 0.04 0.02 0.08 0.05 0.16 -0.21  -664.30 -0.15 2.58 0.05
4] 0.04 0.02 0.07 0.06 0.03 0.14 -0.24  -662.53 -0.14 2.52 0.05
AGGREGATE
1999 0.09 0.03 -0.45 0.06 0.05 0.08 -0.36  -1140.10 -0.26 2.05 0.07
2000 0.02 0.03 0.08 0.02 0.01 0.04 -0.13  -592.20 -0.13 1.74 0.04
2001 0.04 0.03 0.04 0.06 0.03 0.14 -0.21  -645.14 -0.14 2.34 0.04




()

M2CD FNWV NWV NWCV FXS PSHARE PLAND KFP KHP KG
1999 1| -0.34 0.05 -0.01 -0.06 -0.06 -0.53 -0.10 -0.03 0.00 -0.00
2| -0.41 0.09 0.00 -0.16 -0.20 -0.85 -0.30 -0.05 0.00 -0.00
3] -0.32 0.12 0.03 -0.16 -0.31 -2.14 -0.11 -0.04 0.01 0.00
4/ -0.25 0.17 0.06 -0.06 -0.20 -1.04 -0.09 -0.05 0.02 0.00
2000 1| -0.19 0.21 0.09 0.03 -0.10 0.57 -0.19 -0.06 0.03 0.00
2| -0.14 0.24 0.12 0.06 -0.05 0.53 -0.16 -0.06 0.03 0.00
3 -0.14 0.26 0.15 0.09 0.01 0.31 -0.10 -0.06 0.04 0.00
4 -0.14 0.28 0.17 0.06 0.03 0.21 -0.17 -0.07 0.05 0.00
2001 1| -0.15 0.30 0.19 0.07 -0.02 0.10 -0.16 -0.07 0.06 0.00
2| -0.16 0.31 0.20 0.09 -0.04 -0.03 -0.13 -0.08 0.06 0.00
3 -0.17 0.33 0.22 0.09 -0.06 -0.06 -0.15 -0.08 0.0