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B FEEFFEOKE, %) -0.0071 0.0044 -1.6099 0.1126

— {ZHEIRE(IWhite two-way P SR A—TERRFIEICKYETE
— BHHEEMBEEHFRERE0.2932, F#ist= 11.27 (pfE < 0.001) . Durbin-Watson#ft= 2.53
— AEETE (Redundant Fixed Effects Tests) [ZH1T5EA (YOX o ay) BESR - ARKEES Rl A DF#ETE 2.01 (pliE < 0.001) .
EIChi-squareffi i+ £330.46 (pfE < 0.001)
n ETERHE
— 2024~30FENHEIZHEWL T, HFEEBETE MR IO #8811 (2012~19FE) D T {EZEF A
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2L —2avDEE (R—RF—REFITHARTr—ADEER)

fHLra A

— REERE N—RH5—X(F, BHD2024F 108 ANOREFRBLEFLEICHIEEL 3% ERTE, 7TYTHARy—R (&, AEARIEE£178)IC
Fﬁ#é?/r FEE I (FELEREOHRIIETELSGE) DI SEIEHDRFBRENEHE IZEFBRICRA+6%EETE

— EHE2EFRAEN: NERPRPOBFURICETIRE (SHE7A29AFHEBBSEHREL) IICHEDE A—X5—X(TBEEE
OFVADEEEL+05%, TYTHARy—RIEBEBITUFIFDOR+1.1%EETE

n FEA
— lE: R—ZRH5—R[L, B D2024F 10K AN FRBELIZCHITAL2 BGDPREERDFAEZLEICHET, 7Y T ARy —RIE. £ E
FAEMERHIREDINEIZLSZ2 EGDPRERD LRZHEZ  A—RT—AX L THUNEEIEEE

R=Ry =R TYTHARr—RIZETRELENEZROEE (LEE-£2RETR—)

TIL-9 (BIEEL. %) 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5
sl FERE RIFEEL. %) 3.0 30 30 30 30 30 30| 60 60 60 60 60 60 60
FEER (BIEEL. %) 0.5 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.5 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
FELEREEE FIFEEL. %) 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1
wLtE (FEEL. %) 4.5 3.9 2.4 2.5 2.4 2.4 2.4 6.3 56 4.1 42 4.1 4.1 4.1
— FEE—ALUEVES (FIEEL. %) 3.5 28 27 2.6 26 26 26 3.5 28 27 26 26 26 26
BE - TEBEEEN FIEEL. %) 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5
BEHRNE RIFEEL. %) 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5
€A (%) 1.0 1.4 1.4 14 1.4 1.4 14 1.0 1.4 1.4 1.4 14 1.4 1.4
&7  BHFEENFE (%) 1.5 1.7 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8 1.5 1.7 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8
BHFEEMNFE (%) 2.3 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.3 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5

GE) RPICEBRELEZLSEFEZADOBYNBEEMETHY., HBRAIEDNSURIZEYET LB TREMISRESN I EELEIELD
(BN AT IRV —F &TH/00—XER
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Al —LavER BEAE(Q024~I0FEE . FEYTLE, %)

KAREFEER-FR- S TR—OBEZEVV-HBALGLOTHY, RITEOEER-RER- EEFTOERFZERLTOVENRICEE

R—RF—2R FITYARr—X
| emtg | kg | hBeg| dng | SR | &g | kg | hBeg| ding | SR
DEEHE 1.1 2.2 1.3 A12 A60 DEEHE 5.2 5.1 6.1 5.3 5.0
BER A06 0.4 A35 AO0.1 8.4 BER 3.8 34 1.2 6.9 36.0
TR 1.2 2.0 A0 4 46 A50.1 TR 5.2 45 47 110 A222
HRELR A40 A938 3.0 A44 5.6 MR 1.7 A638 7.1 5.6 17.0
([#=2 2.0 2.1 3.1 A09  A691 (4= 49 46 6.7 55  A545
Bif- ARES A03 A06 32 A196 3.7 Bif- ARES 2.8 2.4 5.8 A50 10.9
B |Z=E.4RRG 0.4 0.2 2.1 0.7 - B |Z=E.4RRG 44 2.9 59 8.6 -
E | —RERE 1.9 1.8 2.5 1.7 1.5 E | —RERE 5.5 5.1 6.5 6.4 11.3
E 1.2 1.2 33 A02 2.8 E 5.6 5.0 7.2 49 7.2
— R 2.0 2.0 2.1 1.7 A06 — Rt 5.5 5.0 5.9 7.3 9.7
B XU 0.8 2.1 - A16 45 B XU 4.0 46 - 42 15.1
IR IB SR AO6 A0.1 1.6 A115 - IRHRIB SR 4.6 44 8.3 0.6 -
ik PR AR 3.2 34 1.2 1.8 A498 ik PR AR 5.6 5.5 5.7 7.1 A638
Z0fthExE 0.1 2.3 1.4 A32 A344 ZDfthElE 4.0 5.1 5.1 40 A268
BIRKE 0.9 13 A04 7.0 A638 BRI E 6.1 49 7.9 11.8 A11
EilES A46 A5 AO.1 76 - EilES A138 A25 2.0 15.4 113.0
% 2.2 2.2 4.0 2.5 A138 % 6.7 5.7 73 7.0 7.3
BhH-AR 33 2.0 8.1 26  A294 BH-HA 6.1 48 11.1 55  A319
3 1EEHRIAIE 2.0 2.5 2.2 - A13 3 1EEHRIAIE 6.2 5.8 7.2 - 31.2
5 E - B (E 2.3 2.6 0.6 39  A277 5 E - BB 8.1 6.9 7.2 127 13.4
& 55 - /NFE 0.9 3.1 A12 19 A572 & 55 - /NGB 5.2 5.7 43 66 A138
- TEE 1.0 2.1 3.5 1.2 A3S5 ” TEhE 43 48 6.4 49 A32
BH R A36 A30 37 A159 A184 B0 R 8.8 6.6 13.7 4.9 20.2
BP9 - iRl FEHE IR A10 1.6 36 A889 03 BP9 - iRl FEHE IR 3.5 4.1 88  A535 75
BE - FEXIE A480 0.1 3.6 - - BE - FEXIE 8.9 6.1 11.4 - 103.4
5 - @tk A28.1 AO7  A483 A214  A203 - 2@tk 2.2 94  A169 9.2 14
ZOfttY-ER AO03 0.6 04 A82 14.8 ZOfttY-ER 6.0 5.2 5.9 1.3 21.9
GE) RIS RIEEZRCEEE, BEMNSEISIEL LI B FEICKRF LA HZRNLTELEDOFHEEZHE, SHRICEVTHRAR R LA IE S IEHIEIFIBE
(AT MBEGEADERERE (EHR-FH) | NERTERBESE 1LY, AT FI—F&T5/00—XEK
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Yialb—iavimR wLERERRE (2030F K. %)

KAREFEER-FR- S TR—OBEZEVV-HBALGLOTHY, RITEOEER-RER- EEFTOERFZERLTOVENRICEE

R—RHr—2R FITYARr—X
| &g | kg | hBeg| ding | SR | &g | kg | hBeg| ding | SR
DEEHE 6.1 10.4 5.1 3.0 2.0 DEEHE 73 11.3 6.3 4.2 3.9
BER 4.1 6.6 3.9 2.0 03 Bl 5.0 7.4 5.0 3.0 1.9
TR 5.8 13.0 4.4 2.5 A19 TR 7.1 14.0 5.7 3.6 03
HREL S 33 47 49 1.7 3.1 HREL S 46 5.5 5.9 3.2 5.7
((@=2 11.6 14.2 8.6 33 A40 (=2 127 15.1 9.7 48 A138
Bif- ARES 3.0 3.1 2.8 1.5 42 Bif- ARES 3.2 34 3.0 4.0 6.3
B |Z=E.4RRG 6.6 9.6 7.1 33 A21 B |Z=E.4RRG 7.8 10.4 8.3 5.1 A04
E | —RERE 5.9 6.0 6.3 47 2.4 E | —RERE 6.7 6.7 73 5.9 43
E 5.8 6.3 6.9 49 73 E 7.2 75 8.2 6.4 9.2
— R 10.8 14.1 8.8 5.5 4.2 — Rt 123 15.3 10.4 7.2 7.5
B XU 7.7 12.1 A19 43 3.0 B XU 8.8 13.2 A1 6.0 5.5
IR IB SR 5.2 6.6 4.0 13 A46 IRHRIB SR 6.7 8.0 5.5 3.0 A22
ik FA AR 1.7 13.5 46 34 A1 ik PR AR 12.4 14.1 5.7 45 1.1
Z0fthExE 7.2 14.7 7.2 2.8 A23 ZDfthElE 8.5 15.7 8.3 42 A07
BRoKE 25 74 1.8 34 14 koK E 33 8.7 2.8 4.4 2.0
EilES 21.6 38.7 219 1.8 A15 EilES 233 40.0 22.3 2.7 03
i 49 6.1 7.1 4.8 2.4 % 6.1 7.0 8.1 6.0 4.1
BhH-AR 73 7.0 6.3 80  A565 BH-HA 8.0 76 6.9 88  A19.1
3 1EEHRIAIE 10.9 19.1 6.8 A1 0.5 3 1EEHRIAIE 12.9 20.7 8.5 A0 3.5
2 Eigy - #E 5.7 10.3 43 29 0.1 5 Eigy - #E 7.7 12.2 6.1 48 2.3
= E5E - /\5E 33 5.9 2.8 2.8 A07 & 55 - /I\5E 4.0 6.2 36 36 0.4
” TEE 1.7 15.8 11.5 10.7 6.6 ” TEE 13.1 16.9 12.5 12.3 8.9
BH R 1.3 3.7 48 0.7 A0S B0 R 4.1 6.4 8.1 3.1 2.7
BP9 - iRl EHE IR 10.9 32.3 10.1 A25 7.0 BP9 - iRl FEHE IR 13.5 34.2 12.6 A2 10.2
BE - FEXIE A0S 8.6 8.6 A4 A22 BE - FEXIE 3.0 11.5 12.7 A0S 1.6
- {2t 03 43 A30 0.3 0.8 E&- &k 34 75 0.8 2.9 3.9
ZOfttY-ER 49 6.9 5.7 2.5 5.9 ZOfttY-ER 6.8 8.6 7.4 45 8.4
GE) NRIETEM-REELZREESR
(AT MBEGEADERERE (EHR-FH) | NERTERBESE 1LY, AT FI—F&T5/00—XEK
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Salb—larvER . EVNFARRBE (2024~30EE. FFYEILE, %)

KARE (T LEE - RS-l TR—DOBEZE V- HMHNELOTHY ., ETEOEEE - FRE- HEEEFEOERFZEELTCWVEVRICEE
TITHARr—2R
| & | Ko | hBe| dng| BEcg

R—Rr—2R

| & | ki | hERA%| diDE | BELY
SEE 2.7 35 1.9 1.8 2.0
BE&S 0.5 0.5 A09 0.8 0.9
R 0.5 2.4 A42 A07 1.7
TR o AO06 A29 A038 1.2 A0S
(=2 0.1 0.2 A0S A04 A2
Gl ARG A40 A46 A2?2 A29 A27
B =4S 0.1 A04 A11 14 A0.0
B |—RERE A10 A12 A09 0.6 A21
E 1.1 A06 A0S 1.7 0.7
— R 0.1 0.9 A7 A0S A5
B 0.2 0.0 A0.1 1.1 0.9
1B IBIEHEAR 2.4 2.4 1.9 2.3 43
3K FA AR 2.9 35 1.3 0.8 A07
ZDfthBE 0.4 0.6 AO03 0.7 A07
B EE 13 A4 0.9 15 1.2
SIhZE A50 A69 A34 0.1 A20
% 1.8 13 A0S 23 1.8
BH-AR 0.1 A02 1.8 5.1 0.0
3 1FHIBIE 42 46 A02 37 5.7
5 E b - B E 1.1 13 A09 0.8 1.7
e |EDFE /NGB 04 0.1 A4 1.2 AO.1

=
- TEE 2.6 32 1.0 32 1.9
(=N RN 1.7 A16 A07 14 3.6
BP0 IR 73 75 14.0 35 2.8
BB -FEXIE 0.5 47 A43 A0S 2.1
E&- @ik 5.8 48 8.2 6.0 5.5
ZOfth—E 2 2.7 36 2.8 A03 3.8

SEE 3.7 4.5 2.9 2.6 2.8
Bl 1.3 14 A0.1 15 1.7
R 1.2 33 A34 AO.1 2.3
KBS 0.1 A23 A00 2.0 0.5
(== 1.1 1.2 0.5 04 A15
Bl AxER A29 A34 A12 A138 A19

8| EE- LTS 1.1 0.6 AO02 2.5 0.9

E | —RERE 0.0 A02 0.1 14 A4

X | &BEHS 1.9 0.2 0.4 2.5 14
—RE AR 1.1 1.9 A07 0.1 A04
B 1.0 0.9 0.6 1.8 1.5
1B IBE TR 34 3.5 3.0 3.1 4.9
B 3K FA AR 3.8 45 22 1.5 A0
ZDfhELE 1.2 1.7 0.6 15 A0.1
BMKE 1.9 A06 1.9 2.2 1.8
E7/ES A39 A56 A23 0.9 A13

= 2.6 2.1 0.3 3.0 2.6
BH-AR 1.0 0.8 2.8 6.0 0.0

3 1BREE 5.4 5.9 0.7 44 6.4

5 - HE 2.0 2.4 A0.1 1.6 24

& H55 - /5T 1.3 1.1 A04 2.0 0.6

™ TENE 3.6 43 2.0 42 2.7
BH-BRE 2.6 A06 0.3 2.2 47
BPY - 5 =R 8.4 8.7 15.2 4.2 3.8
BE -FEXIE 1.4 5.8 A33 0.2 3.0
=& - Bt 6.4 5.9 8.9 6.7 6.2
ZOfMT-EX 35 45 3.8 0.4 45

GE) HREEM-RERXEREZER. AHNFRE=84 RABAE+HE. AFFRERSIE LS. RFERE. A FREF FREHRALHLET DEXR - REH O BEIED

RETILOHRERICEIEHE

(AT M BECEARERARE (FHR-FH) | AERTEREFFHEILY. #TEVY—F&TH/00 -/
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alb—iavER it

FDEXHI(2024~30FE ., FEHEILE. %)

HAREE L EE R TR OBE
B : A=R7r—2R

#RIE FFIR

EZEV-HEBHELOTHY . BITEDREF - RE-HEEEADOERIFEBLTLVENRICE

B ==
H =

B 14 2.1 43 0.8 1.0 A115 24 24 13 2.8 0.6 A65 34 A04 6.0 3.5 2.9 43 A33 37 25 3.0 04 A476 - 2.0 A23
itiEE 0.7 2.1 4.8 AO.1 A19 A54 2.4 2.4 15 2.8 1.0  A134 2.6 A63 5.8 - 2.9 28 - 42 26 3.0 0.2 - - A15 A25
BHE 1.1 2.1 - 04 - A60 23 24 13 2.7 1.1 A158 3.1 A1l 45 46 29 1.0 - 34 24 3.0 0.8 - - A23 A20
EFR 0.8 2.0 4.1 0.7 A80 A60 2.2 24 12 28 0.4 Ad4 26 A34 48 - 2.8 16 - 35 25 3.0 0.5 - - A54 A27
ZHE 1.1 2.1 43 03 A27 AB2 2.5 23 1.0 2.9 1.0 A29 3.1 A9 74 83 2.9 53 A6 35 25 3.0 0.7 - - A17 A17
HEHE 0.7 2.2 4.1 A5 16 A4S 25 2.4 15 2.8 0.1 A7 24 A13 7.1 - 2.9 0.8 - 35 25 3.0 06 - - A2 A18
i 0.9 2.1 40 0.8 24 A96 2.5 2.4 14 2.8 0.5 A58 2.8 A0S 4.1 3.6 2.9 4.0 A97 3.6 2.4 3.0 0.7 - - A23 A20
[T 0.6 2.0 43 16 A03 A42 24 24 11 2.8 07 A238 - A50 312 6.3 2.9 45  A187 35 26 3.0 0.4 - - A52 A29
RIFR 0.6 2.2 46 1.0  A17.8 A52 24 24 15 28 A0.0 A%4 27 A23 48 132 2.9 3.9 A84 33 24 3.0 0.7 - - A34 Al4
AR 0.9 2.1 3.8 0.5 A62 A59 23 24 13 2.8 1.1 A134 3.9 A26 45 85.5 2.9 16 A04 35 24 3.0 0.7 - A5 A17 A23
BER 1.0 2.1 3.8 A40 A0.1 A95 2.5 2.4 14 2.8 0.3 A338 3.4 A30 5.1 - 2.9 20 A33 34 24 3.0 0.7 - A168 A19 A30
BER 0.9 2.1 4.1 0.8 A12 A66 2.0 2.4 14 2.8 0.6 A39 2.7 A27 6.3 45 2.9 4.1 - 34 23 3.0 0.7 - A4 A30 A32
FER 0.3 2.1 46 03 0.6 - 24 24 13 28 0.6 A197 26 A138 73 - 28 34 A07 38 3.1 3.0 0.4 A39 A45
HRHB 17 2.1 47 0.7 09 Al116 23 24 1.1 2.8 0.6 A77 - A038 73 3.2 2.9 45 A28 54 26 3.0 A02 A3l A210 23 A28

HE)R 0.6 2.2 3.7 13 13 A52 23 2.4 1.0 2.8 0.7 A25 - A1 5.7 13.1 2.9 2.5 A75 33 25 3.0 04 A2 A28
FRE 1.1 2.1 5.6 0.4 1.8 A7.1 23 2.4 13 2.8 0.4 A27 2.6 A21 42 19.5 2.9 32 A1A 35 2.4 3.0 0.6 - - A92 A8
I 1.0 2.1 45 AO.1 A29 A55 25 24 0.9 28 0.8 A938 41 A22 5.7 28 17.8 A59 34 24 3.0 06 A397 - A17 A17
AL 0.8 2.0 44 A09 1.1 A72 23 23 13 2.8 1.1 A138 3.9 A038 8.7 - 2.8 3.1 A93 34 24 3.0 0.6 - A35 A19
BHE 1.1 2.2 42 13 A10 A5 2.6 2.4 15 2.8 1.1 A0.1 3.1 A25 108 3.5 2.8 26.5 A00 34 25 3.0 08 - - A26 Al4
e 1.1 2.2 4.4 0.5 15 A30 2.6 2.4 15 2.8 0.6 A52 2.6 A12 5.6 - 2.8 45 A70 35 2.4 3.0 0.6 - - A13 A55
RHE 0.7 2.1 6.3 0.5 A06 A5 25 24 16 28 0.5 A3 3.1 A4 45 7.0 2.9 23 A176 35 24 3.0 0.5 - - A6 A33
I 5 12 2.2 49 0.8 04 A40 23 24 13 28 0.8 A12 39 A13 6.5 - 28 23 A79 33 23 3.0 08 - - A15 A35
FHRER 1.0 2.2 3.8 12 A338 A63 25 24 12 2.8 0.8 A35 29 A25 8.7 - 2.8 33 A79 34 25 3.0 0.7 - A184 Al6 A22
pral 0.9 2.1 4.1 0.2 0.3 A72 2.4 2.4 12 2.8 0.7 A33 27 A22 6.8 1.2 2.9 48 A73 38 35 3.0 06 - - A09 A34
=1 08 2.2 42 1.1 08 A120 2.4 2.4 12 2.8 A0 A203 25 A35 459 - 2.9 28 A313 3.4 2.5 3.0 0.7 - A4 A21
HEE 0.9 2.2 44 1.0 15 A85 24 24 14 28 A13  A317 26 - 14.5 7.7 2.9 5.2 - 34 23 3.0 08 - A243 A17 A15
SERAT 1.0 2.1 45 04 13 A62 2.6 24 13 2.8 0.8 A44 3.2 17 5.0 7.8 2.9 26 1.0 33 25 3.0 00 A383 - A19 Ad4
KBRAF 12 2.1 4.1 0.9 15 A7.0 2.5 2.4 14 2.8 0.6 - 2.6 A0S 48 - 2.9 34 A7 36 24 3.0 03 - A7 A37
RER 1.0 2.1 7.0 0.1 12 A95 2.4 2.4 14 2.8 11 A114 6.4 A838 103 5.8 2.9 17 A135 34 2.4 3.0 0.7 - - A25 A32
=RE 0.4 2.1 4.0 1.1 AO4 A6 25 24 14 28 A0 A95 45 A1l 46 - 2.9 25 - 35 24 3.0 0.7 - - A29 A29

GIETTE) 0.9 2.1 45 03 1.0 A141 25 24 13 2.7 1.1 AGS5 238 0.1 47 54 2.9 24 Ac3 37 26 3.0 08 - - A22 A138
BERE 0.5 2.2 3.7 18 13 A76 2.5 24 13 2.8 0.6 A42 25 A0.1 7.5 49 2.8 2.1 - 36 24 3.0 0.7 - - A28 A4S
SR 0.3 2.1 42 1.1 13 A50 2.2 2.5 15 23 0.6 0.2 2.6 0.1 6.9 - 2.9 1.1 - 38 2.4 3.0 0.6 - - A5 A42
F&lE 0.4 2.2 3.6 13 - A738 25 24 0.8 28 A58 A10 34 A26 5.9 - 2.9 14 A39 33 25 3.0 0.6 - - A28 A45
T 1.0 2.1 3.8 0.1 A5S5 A77 24 24 12 28 0.8 A30 - A6 6.7 9.7 2.9 3.9 - 34 25 3.0 04 - A281 A29 A138
fil=]C 0.9 2.1 3.9 A124 A27 A163 24 24 14 2.8 1.0 - 29 A13 114 53 2.8 2.2 A6 34 23 3.0 08 A33 - A42 A35
"R 0.3 2.2 3.7 AO1  A136 A54 2.6 2.4 14 2.7 A8 A12 3.1 A0.1 42 - 2.8 11 - 36 24 3.0 08 - A4S A20
EFIE 11 2.1 3.8 15 12 A110 2.5 2.4 14 2.8 1.1 A37 2.8 A038 44 - 2.8 102 A24 - 24 3.0 0.6 - - A19 A33
FER 1.0 2.1 44 12 A03 A738 26 24 15 28 1.1 A45 - A13 348 - 28 33 - 4.0 25 3.0 0.6 - - A33 A24
BAER 0.4 2.1 3.7 13 03 A39 23 24 14 2.8 1.0 A136 3.1 A5 6.2 - 2.8 2.8 A48 45 26 3.0 0.7 - - A39 Al6
BRER 0.8 2.2 42 0.8 A4 A638 23 2.4 13 2.8 0.4 A27 3.0 A10 5.7 - 2.9 53 - 35 24 3.0 05 - - A25 A29
=Be 0.8 2.1 3.6 0.1 1.1 A56 22 2.4 14 A6 1.1 A6 25 A24 - 3.0 2.8 12 A26 34 2.4 - 0.8 - - A29 A06
RiFE 0.5 2.1 - 1.0 - A95 23 24 13 2.8 0.1 A17 32 A03 - - 2.9 23 37 24 3.0 0.6 - - A17 A20
AR 0.6 2.2 4.0 0.5 16 A66 2.1 24 16 2.9 A03  A300 3.0 - - 7.6 2.9 1.9 - 34 24 3.0 0.6 - - A34 A56
KSR 0.8 2.1 46 0.7 A26 A46 23 24 13 2.8 18 34 A6 5.8 - 2.8 44 - 34 24 3.0 0.7 - - Ad4 A3
i 08 2.2 3.6 17 09 A53 2.6 23 14 2.8 1.0 - 2.7 A038 6.9 - 2.8 1.9 A64 3.6 2.5 3.0 0.7 - - A3 A29

BERER 1.0 2.2 3.7 0.7 12 A6 25 24 15 2.9 A04 A1 24 A0 5.7 38 2.9 1.8 AG6S5 35 24 3.0 0.2 - A113 A32 A33
bt 0.2 2.1 3.7 0.7 A0S A738 25 24 1.6 2.9 1.9 A5 24 06 2.9 3.1 A35 4.1 24 3.0 Al4 - A33 A6

GE) HMREEF-RIEEXERCEEE. P/IEE B #*UE#ZOZSEF%L(@ZOSOEFl-ﬁ'l"—‘!—c‘:&otIEIFﬁlig‘iﬁéf—*é%ﬁbfb\&b\o BHEEUYAOFLE-EXERZANT

ABELETHY. ZALERE

(WA BBETSM3ERF LY RFBRE L.

ABEZAVTHRELZERRN - BRIOERMZEDII1L—
MHECEANEEREAAE (EHR-FH) ). ANERTEREFHEILY. AT EVY—F&T7/00 XK

SaviEREETERIZ—

HLan

MIZWHO
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alb—iavER it

FDEXHI(2024~30FE ., FEHEILE. %)
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2B 47 5.1 7.5 56 46 A46 73 5.8 5.1 74 4.2 1.8 12.0 43 9.4 5.8 6.4 7.4 4.0 84 6.6 6.8 37 A5 0.1 4.1 23
itz 59 53 8.6 6.6 62 A18 7.1 55 44 7.0 40 13 6.1 6.2 9.0 - 6.5 53 8.1 10.5 6.9 63 38 - A20 78 23
EHE 56 5.2 - 6.1 - A21 7.9 5.0 5.0 8.7 4.0 1.2 10.3 46 7.0 83 6.6 28 - 6.8 6.0 6.5 34 - 0.6 84 23
EFR 59 59 7.1 57 84  A21 82 5.1 5.2 7.8 43 20 6.0 5.4 75 - 6.1 36 84 7.1 6.4 6.5 36 - 0.6 10.5 23
ZHE 57 54 7.5 6.1 66  A32 6.6 48 59 6.1 4.0 21 10.0 49 115 15.3 6.7 87 44 7.1 6.2 8.0 35 - A20 7.9 24
KER 57 4.6 7.1 7.9 43 A4 6.8 49 44 7.0 45 16 44 47 1.1 - 6.4 25 85 73 6.4 74 36 - A03 83 24
iR 54 56 6.7 57 37 A38 7.0 53 48 8.2 43 1.9 7.9 43 63 6.0 6.4 7.0 48 76 5.8 6.4 35 - A0S 85 23
BER 6.0 6.0 75 47 54  A12 73 5.4 5.7 6.8 42 0.9 - 5.9 421 11.6 6.5 7.7 55 7.2 73 6.6 36 - A3S 10.4 23
E2z1 56 4.9 8.2 54 103 A7 7.1 5.4 46 7.0 46 1.6 72 5.0 75 233 6.8 6.9 47 6.0 5.7 6.8 35 - A27 9.3 24
AR 53 5.1 6.4 59 78 A1 7.7 53 5.1 7.0 4.0 13 14.8 5.1 7.1 112.0 6.3 37 35 73 55 6.4 35 - 1.6 8.0 23
BER 56 5.1 6.4 10.0 53  A38 7.0 53 4.8 8.2 44 2.1 12.1 53 8.0 - 6.6 42 4.0 6.6 57 6.4 35 - 13 8.2 23
HES 55 5.1 7.1 56 58 A4 8.9 56 4.8 73 43 2.0 72 5.2 9.9 8.0 6.5 7.1 7.0 6.6 5.1 7.0 35 - 11 9.0 23
FER 6.5 55 83 6.2 49 - 74 5.4 5.1 6.9 42 1.0 62 49 115 - 6.2 6.2 36 89 9.9 6.8 37 - A19 9.6 22
HRH 4.1 5.0 84 5.8 47 A46 7.7 6.0 56 7.7 43 1.7 - 45 11.4 5.1 6.4 7.7 39 15.2 7.1 6.7 39 A36 12 37 23

IR 5.8 49 6.1 5.0 45 A7 78 6.0 5.8 8.0 4.2 22 - 46 9.0 232 6.7 5.0 46 6.4 6.2 6.8 36 A8 83 23
R 57 52 104 6.1 42 A26 8.0 59 5.1 7.7 43 22 6.0 5.0 6.5 324 6.6 59 49 7.1 57 74 35 - A50 124 24
ELg 56 5.6 8.1 6.6 66  A18 6.8 5.4 6.0 8.0 4.1 1.5 15.7 5.0 8.9 6.0 243 44 6.8 6.1 6.8 35 AN2 0.2 8.0 24
AR 55 6.5 7.6 74 46 A27 7.8 43 5.1 8.0 4.0 23 15.0 45 135 - 6.2 57 48 6.8 59 6.6 36 As89 94 24
BHE 54 4.8 73 5.0 58  Al6 6.4 5.8 45 8.1 3.9 25 10.2 5.1 165 5.8 6.1 343 34 6.8 6.1 6.7 34 - - 87 24
fIEIC] 57 45 7.8 6.0 43 A0S 6.1 5.2 45 74 43 1.9 6.1 46 838 - 59 76 45 75 59 6.5 35 - A43 7.7 22
RHR 57 5.0 12.0 6.0 55 A7 6.9 5.9 44 8.1 43 1.7 103 56 7.0 12,9 6.4 47 5.4 73 59 6.6 36 - A03 10.1 23
LA 53 45 8.9 57 50 A1l 79 5.9 5.0 74 4.1 23 14.7 47 10.1 59 46 46 6.4 5.1 6.7 34 - - 7.8 23
B#EE 55 4.8 6.2 5.1 70  A23 6.9 5.9 5.4 7.7 4.1 2.1 82 5.1 135 - 63 6.1 46 7.0 6.1 6.9 35 - 13 7.9 23
A8 6.5 52 7.1 6.3 50 A7 7.2 5.9 52 7.2 42 21 72 5.0 10.6 20.2 6.7 8.0 46 89 11.9 73 36 - A7 73 23
=T} 54 46 7.2 53 47 A48 74 55 54 7.9 46 1.0 53 54 59.0 - 6.4 5.4 59 6.6 6.1 6.5 35 - - 7.7 23
HER 5.6 48 7.9 54 43 A33 7.1 5.7 48 7.7 5.2 0.7 6.0 - 216 14.2 6.4 86 - 7.0 5.3 6.5 3.5 - 1.1 8.0 24
REBAF 48 55 7.9 6.0 45 A22 6.2 5.7 5.0 6.3 4.1 20 10.5 34 7.8 14.4 6.6 5.1 32 6.1 6.6 6.7 38 A1 A30 82 22
KBRAF 57 56 7.1 55 43 A26 6.9 5.8 49 74 43 A06 6.3 43 75 - 6.4 6.2 45 7.8 6.0 7.1 37 A0S 8.0 23
SR 57 5.1 135 6.4 46 A37 7.1 58 47 73 3.9 14 26.1 6.8 157 106 6.5 38 5.1 69 57 7.8 35 - 03 86 23
RRE 5.8 53 6.7 53 55  A46 6.9 5.2 49 73 46 1.6 17.8 46 7.1 - 6.5 5.0 - 7.2 5.4 6.8 35 - 03 8.9 23

IR 59 52 8.0 6.2 46 A56 7.0 53 4.9 10.1 39 1.8 7.8 4.1 73 9.8 6.4 48 45 83 7.1 7.0 34 - A32 84 24
BHE 54 42 6.0 44 45 A29 6.9 6.0 5.1 7.2 4.2 20 53 42 1.7 8.8 6.0 43 - 7.7 59 6.6 35 - A8 89 22
BiRE 57 54 74 52 44 A6 8.0 8.0 46 158 42 25 6.5 41 10.8 - 6.3 29 8.0 89 6.0 6.9 35 - A53 10.4 22
G 57 4.8 5.8 5.1 120 A30 7.1 6.4 6.4 7.6 7.1 24 1.9 5.1 9.3 - 6.5 34 4.1 65 6.1 6.8 36 - 04 88 22
LEBR 59 5.4 6.3 6.4 76 A29 7.2 5.5 5.2 6.9 4.1 2.1 - 48 10.5 17.8 6.4 6.9 83 7.0 6.5 6.9 36 - 1.0 89 24
=[] 5.1 54 6.6 13.9 66  A63 75 5.6 47 6.3 4.0 - 83 47 17.3 96 6.0 45 42 6.8 49 6.9 35  A13 A30 9.8 23
mEIR 55 47 6.1 6.6 96 A8 6.5 5.4 4.8 9.3 55 23 9.7 42 6.5 - 6.1 29 63 7.8 5.8 63 34 - A4 10.0 23
=) 5.8 5.1 6.2 47 45 A44 6.7 5.0 47 6.8 3.9 2.1 75 45 6.8 - 6.2 15.1 39 - 59 76 36 - A142 8.1 23
BER 6.1 55 7.8 52 54  A30 6.2 5.4 45 6.5 3.9 2.0 - 47 46.4 - 59 6.0 - 9.8 6.7 6.7 35 - 0.4 9.6 23
fraly 57 5.2 6.0 5.1 5.1 A10 76 5.5 48 6.8 40 13 9.7 48 9.7 - 5.9 53 42 11.6 6.8 6.6 35 - A216 9.7 24
EER 57 4.9 73 56 7. A25 77 5.8 5.1 7.0 43 22 89 45 8.9 - 6.4 87 6.9 7.2 6.0 6.8 36 - A6 86 23
HEBRE 54 5.0 59 6.4 46 A19 8.2 6.4 4.8 41.1 40 23 58 5.1 - 46 6.2 3.0 39 69 57 - 34 - A7 89 24
RIBR 57 52 - 53 - A38 7.8 5.0 5.0 7.8 45 23 109 43 - - 6.6 46 82 8.0 5.8 6.5 35 - - 7.9 24
BERR 57 44 6.7 6.0 43 A4 8.8 6.2 43 5.6 5.0 08 9.5 96 - 14.1 6.5 4.1 15.4 6.9 6.0 73 35 - A02 9.3 22
AR 57 5.0 83 57 65  Al4 7.9 5.6 5.1 6.7 35 A6 12.1 48 9.1 6.1 76 6.2 6.6 56 6.8 35 - - 9.9 23
=58 57 4.9 59 45 47 A8 6.2 47 48 6.4 40 A50 6.9 45 10.8 - 6.1 4.1 45 77 6.4 6.4 35 - A04 9.1 23

ERER 57 4.9 6.2 5.8 45 A22 6.9 53 45 6.1 48 23 49 42 8.9 6.4 6.4 4.0 45 7.1 57 76 37 - 1.6 9.2 23
SRR 6.3 53 6.0 57 55  A30 6.7 5.0 4.1 56 34 1.9 43 3.9 6.6 57 4.0 10.0 59 95 45 9.2 20
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& . P TEDTLEEEFEFLEE (2020, %)

FBUER

deimE 42 32 25 31 38 18.8 8.1 5.7 1.7 7.9 8.0 4.2 77 2.1 39 0.5 7.0 16.1 4.1 26 27 14.0 A4 A55 5.7 37 6.3
BHE 5.2 36 A25 4.0 A37 16.7 6.0 9.0 8.2 43 8.9 4.0 38 4.9 74 8.8 6.9 329 24 8.7 4.0 13.1 6.9 A65 7.2 3.0 73
EFR 4.6 15 4.7 47 22 16.7 56 7.8 7.0 5.8 47 6.9 79 3.0 6.3 A40 8.0 236 4.1 79 34 12,6 14 A67 73 1.8 59
=2HE 5.1 3.0 4.0 38 33 120 10.1 10.9 5.2 12.5 8.7 8.2 39 4.0 19 55 6.6 11.5 6.8 8.0 36 6.9 4.4 A57 5.6 3.5 8.1
KER 5.0 6.8 48 1.8 13.0 229 93 9.4 11.8 8.0 35 5.0 16.9 4.6 22 37 73 396 4.1 74 34 87 3.0 A45 6.4 32 79
iR 5.7 23 56 49 56.9 103 83 6.7 8.9 5.1 5.1 6.1 52 6.0 9.6 13.8 73 13.0 6.0 6.6 43 13.6 44 A158 6.2 3.0 73
‘ER 4.0 14 3.9 9.5 53 252 74 6.3 5.7 8.7 6.5 36 A32 25 A15 6.5 7.0 12.3 52 7.7 24 12.1 12 A4 53 1.8 56
KRR 5.1 5.0 29 58 17 19.6 7.9 6.4 10.0 8.1 3.1 4.9 59 37 6.3 4.7 6.5 13.2 6.2 126 4.4 1.2 5.7 A106 55 24 9.0
HARR 5.6 39 6.7 42 24 17.0 6.5 6.9 7.7 7.8 8.9 4.2 27 35 73 4.0 7.5 23.0 126 72 4.9 134 4.4 A46 9.5 35 6.6
HER 5.1 4.0 6.7 0.9 5.6 103 84 6.5 8.9 5.1 44 74 32 32 53 A0.1 6.9 19.7 8.2 9.5 4.4 134 5.6 A56 8.6 33 5.4
BEE 5.6 38 4.6 5.2 43 15.0 4.5 53 8.8 7.0 54 7.2 59 34 3.0 9.1 7.2 12.9 44 9.7 6.1 10.0 44 A102 8.0 2.6 52
FER 33 2.5 2.7 38 7.1 0.8 7.1 59 7.5 83 5.8 38 74 4.1 19 35 7.8 143 11.8 4.2 1.1 10.8 04 A52 5.7 22 37
HER#B 11.9 4.6 27 46 8.1 85 6.5 38 5.9 6.0 53 53 A7 54 19 19.9 7.2 123 8.5 0.4 26 1.4 A40 14.4 8.2 46.5 58
)2 4.9 5.1 7.8 7.5 10.2 19.6 6.3 38 53 5.4 59 8.9 A20 4.9 4.0 4.7 6.6 16.9 6.4 10.6 36 11.0 12 A56 5.7 3.1 57
FRE 5.1 35 1.0 39 16.0 14.0 59 4.1 7.5 6.1 438 8.5 7.8 39 9.2 43 6.9 14.8 58 7.8 4.5 8.6 33 A33 5.1 1.1 7.9
IS 5.4 23 3.1 32 32 18.6 93 59 4.9 55 6.8 4.8 26 38 4.0 0.8 8.4 7.9 6.9 9.1 38 11.0 4.0 8.0 6.8 3.5 8.3
RINE 5.2 0.5 3.7 22 9.1 138 6.2 17.7 7.7 5.4 9.1 10.0 27 54 1.0 A13 7.9 15.1 6.0 8.8 4.0 122 3.0 A37 4.8 24 7.5
EHE 5.6 5.7 44 7.2 4.4 20.1 1.2 4.6 10.9 5.2 9.4 16.9 38 36 0.2 15.2 8.0 7.5 14.0 9.1 37 115 7.5 A72 43 2.8 9.1
IV 5.7 7.7 35 4.1 127 382 132 7.4 10.8 6.8 5.4 6.4 7.6 4.8 4.1 25 8.8 124 6.5 6.9 4.1 12.8 39 12 5.2 38 29
RER 4.9 4.7 0.3 4.1 4.9 19.8 89 4.3 123 5.2 53 52 38 2.8 74 6.1 7.2 17.9 53 74 4.1 124 23 A33 6.4 2.0 4.9
I 218 6.1 8.2 22 49 6.7 26.8 6.1 4.2 8.0 6.7 6.9 11.6 27 4.6 2.8 32 8.8 18.2 6.3 10.6 6.0 115 7.1 0.5 34 3.6 4.7
FRRER 53 5.6 73 6.8 29 15.7 89 4.1 6.4 6.1 6.8 77 4.9 36 1.0 23 7.7 14.5 6.3 8.4 37 104 53 A27 8.4 3.6 6.9
BFHR 35 35 47 35 6.5 138 7.9 42 7.1 7.4 6.4 79 58 38 25 4.9 6.6 12.0 6.4 43 0.6 9.0 3.0 A30 49 43 49
ZER 53 6.8 4.5 6.1 8.0 8.2 7.1 5.7 6.4 57 29 37 9.9 3.0 A7 1.8 7.3 15.9 49 9.5 3.8 129 55 0.6 0.3 38 7.2
HER 55 5.9 34 56 120 115 7.9 4.8 8.9 6.1 0.7 34 79 A36 A6 5.8 73 11.5 1.3 8.3 55 13.1 6.5 A63 8.0 3.5 8.8
AR 7.7 2.4 33 4.1 104 16.2 125 4.8 7.9 11.0 7.0 6.9 37 29.4 5.6 5.7 6.8 16.6 222 123 3.1 1.4 A25 8.0 5.4 33 38
ABRAT 5.1 2.4 4.7 54 126 14.1 8.8 4.4 8.4 6.8 5.5 2.6 7.2 6.0 6.3 2.7 7.4 14.2 6.5 6.1 39 9.6 A0S 0.1 6.3 35 4.5
EER 4.9 4.2 A02 34 9.5 104 8.1 43 9.6 7.0 9.9 4.5 20 1.8 03 7.0 7.1 223 55 8.6 4.5 74 55 A54 6.9 29 5.1
=RE 5.0 34 5.6 6.2 5.1 8.5 8.8 7.6 8.4 7.1 29 4.9 24 4.9 7.1 A04 7.1 16.9 A55 7.6 5.1 10.9 52 A24 6.9 2.7 5.5
TR 4.5 35 32 37 8.7 7.1 85 6.9 83 29 9.8 57 53 7.6 6.6 7.5 7.2 17.4 6.6 5.1 2.6 10.2 7.5 A21 5.4 3.1 7.8
RBEUR 5.2 1.7 8.2 122 103 129 87 37 7.7 73 5.8 7.0 10.1 6.9 18 82 8.4 19.3 24 6.4 4.1 12.1 5.1 0.7 5.7 2.7 36
BIRE 4.6 29 42 6.3 10.6 20.4 58 03 10.2 0.6 56 19.0 6.9 7.7 23 1.1 7.4 303 42 4.2 4.0 104 37 A22 5.1 1.8 4.0
FE LR 4.8 54 8.9 7.1 14 126 82 2.6 42 6.2 A19 123 33 35 3.6 19 7.1 25.0 7.7 102 37 11.0 29 A338 7.0 2.7 36
L8R 4.7 3.0 6.8 35 25 12.8 7.8 5.8 7.0 83 7.1 8.2 A02 4.3 2.6 5.2 7.4 13.2 4.1 8.3 32 104 1.1 A15 7.8 2.7 7.8
thAg 6.6 29 6.0 0.1 33 6.3 7.0 52 9.6 11.2 79 0.6 4.8 4.7 A0.0 7.6 8.5 18.5 7.4 9.0 7.1 10.6 6.0 236 5.4 2.1 4.8
"R 53 6.0 7.5 31 18 18.8 109 6.3 9.2 3.6 0.1 1.7 4.0 6.8 9.1 A0.1 8.0 31.0 47 6.0 4.2 14.0 7.7 A30 5.9 2.0 73
A 53 38 7.1 9.2 9.6 9.0 9.4 8.9 9.5 8.6 9.4 74 55 54 8.1 2.6 79 9.0 9.0 A28 4.2 7.8 29 A46 4.7 33 5.0
FER 4.2 2.6 34 6.5 52 127 122 6.3 11.0 9.8 9.4 6.8 0.3 4.6 A16 0.4 8.9 14.6 14 32 3.0 1.4 37 A59 7.0 23 6.4
B 4.5 37 8.0 7.1 6.3 27.2 6.8 55 9.0 8.5 8.7 4.2 4.0 4.4 32 A13 8.6 15.9 73 19 29 122 4.5 A13 46 22 8.5
BRI 4.8 4.8 44 5.0 29 14.6 6.5 43 7.4 7.9 48 8.5 4.4 5.1 4.1 1.0 73 11.5 44 7.5 39 10.8 15 A4 5.8 29 56
EBR 5.6 4.6 86 33 9.2 18.1 55 2.6 9.1 A09 9.0 10.6 8.5 36 A238 28.1 7.8 29.2 8.7 8.5 4.5 A74 7.0 A36 57 2.7 128
Rigg 4.8 35 A34 59 A30 103 6.2 9.0 7.9 5.8 3.5 102 36 6.3 A28 A153 6.8 18.3 4.1 56 4.4 13.1 35 1.0 4.2 3.5 74
REARR 4.8 8.7 5.6 4.1 128 15.1 4.7 32 12.8 16.9 14 35 4.1 0.9 A35 5.8 7.2 203 35 8.5 4.0 9.0 37 0.5 6.5 24 28
AR 5.0 43 2.8 48 34 22.5 6.1 54 7.6 9.0 253 23 32 4.4 38 2.0 82 124 47 9.5 4.7 10.8 4.6 A3 2.8 2.1 52
BiFE 4.7 5.0 8.7 115 8.4 19.1 124 13 8.8 10.6 8.2 19 6.2 53 23 A4 8.1 204 6.7 6.2 33 134 5.7 A54 6.3 25 56
BRES 4.8 4.9 74 4.6 9.6 16.4 89 6.6 113 12.0 22 11.8 121 6.9 4.0 124 7.2 211 6.7 79 4.6 8.0 A10 A13 9.5 2.5 5.0
SRIER 3.6 34 8.0 4.8 5.1 127 9.7 9.2 15.1 16.8 336 6.4 184 9.9 A5 2.7 6.8 15.1 8.0 3.0 4.1 4.4 A36 A6.0 4.2 2.5 12

GE) HREEM-RRFEZREERE. P/IEE BFLOVAOTE LS - EXERAZAVTHELEETHY . EAEERAFATZAVTHELLERINER LG ERIC-HELEN
(D) BBETHIRBERF LY REFDRAEILY. AT EVS—F&TH/O0—XE/

MIZWHO 39




S5 3

m GERE—ER (2022) [R/EEESBOBEF SREEOKE BFO&KSE] B AEFHELR

n AARBIKEN-REBIKERN (2024) f/hEOETR-FRikFRICET HEREMAE 202456250
m BId$ (2023) TR/hEDH—RY=21—rSILICET 2EHAE (20234 78) 1 20235F10A31H

m EREEIYY—F (2024) [2024F 108 T € @BUERICAEAT 57 7—IFAE ] 20244108 16H

UMD EEBR G (2023) THH/NERODXHEEIZEE T 53AE (20234F) | 20234104

n UNREEBEEREE (2024) TRFISEE SRR -SIBREIEFTEOFEREICDOLNT] 2024458308

m FUNDEFT (2024) TEEARM-MRAIZET AR ESEORMDARMEIZDOLT] /N EDEEAM - MRAIZET Hi%5T
£ (510) BEMRERS 202456 H28H

n FUNBEFTR (2022) 120224F M F/NEEBE

n REFEH (2024) T EEXZEHONIEHALE NHRBEOEBREZIT-LEDITEEILEBARE~ADTE ) BARIESETTIANME
S FEFETFHFIRAN vy—F L) E6245FE 125 (20245F12A5)

m REPEHS -HEHAF N - AHAMEE - RPIAE - DEEE-IREAPEBRE (2024) EEZEOSNIBERLE EME/-DRDEILTELSY
ROEFY R HTIFYH—F &TH/00—X [#F(F)HR—K] 202453 827H

m ATEVH—F&TH/O00—X (2024) [2024-2025F F ANMEEZFRBEL N\OTIVIRDELBESECAZIFHHRRZE] 2024
108248

MIZWHO 40



YouTube®&)E [MHRT Eyes] Z&. KDOHDPISVU=1—-7IL !

MHRT Eyes

B, T S %#ETRE - Spghm--

I3/ IRb-aAvyisery b PaLERE AAEEEESHBD

SR IEEDENE T A v 7 ICfiRiR 20244 (HELHREERADREL—

MHRT Eyes

MHRT Eyes

D—a—7ILTEEH! !
EWRDYRTL, 74y 2, SELSEETHRECERK THRET s spmi-sizose-s
(EHEMSICNA., 24 LY —L1ERS BEISFECES) o B
%;&@I a/ i A |\ 75‘]7%7*0);3@ |\ e Y 7 Z%%ﬁ?‘% QRaI—-FET>YV =Dz -7 DEFEIZETT)
YouTube®ENBE TCFRICEREL AT v b

AVFyYIHLKHP ! >>>> AFIEVY—F&T//AY—-X
T Fr o RLERBELLTEYET ! u V(]UTube AYouTube®ic TEME

¢ AT =

( [YouTube] xGoogle LLCOE#FFEIZETT)

&F-RBREL (4°)
—EROA > T LB - SEBURICEE-

MIZWIHO  #FFUY—F&57o/09-X

N = = ) & Sasa -~ https://www.mizuho-
R u g / IR l" * Eﬁ?‘iﬁ i EHE U '-J_\_ l‘ (ﬂﬁ*’l’) )( —)U?j] v/ (ﬁﬁ%*’l’) rt.co.ip/publication/others/0008.html
1BIL WD B Z M7 T 2 HPIR B& - ERhEm T R LR—b - BEREZVWVHERELLSHLE !

ZTEHZIIQRO—FeZRAF v+ L THEL D,
759 STRRURLEZEAAL TLEEE L,

https://www.mizuho-rt.co.jp/publication/others/0015.html

1
|
|
I
I
|
1
BREWAbhE :
I
I
|
1
|
|
I

APV Y —F T 7/ ALY —IKRARMT
PCOA L FAEE A—-LTAPVEER
\ <03-6808-9022>
https://www.mizuho- https://www.mizuho- <chousa-mag@mizuho-rt.co.jp>
rt.co.jp/business/research/economist/index.html rt.co.ip/publication/index-otml ., |
MIZWHO 20244511 AR 41

——


https://www.mizuho-rt.co.jp/business/research/economist/index.html
https://www.mizuho-rt.co.jp/business/research/economist/index.html
https://www.mizuho-rt.co.jp/publication/others/0008.html
https://www.mizuho-rt.co.jp/publication/others/0008.html
https://www.mizuho-rt.co.jp/publication/others/0015.html
https://www.mizuho-rt.co.jp/publication/index.html
https://www.mizuho-rt.co.jp/publication/index.html

(REMICETIANEHE L)

HFEIY—F &7H/O9—X
A

ST7HALBEIO/SAN REP B

TEL: 080-1069-4667
E—mail: naoki.hattori@mizuho-rt.co.jp

(BEH]

SZT7EHAZEFILO/SAL REP EE
F—DJEAXREZFIO/ZIR, EH FN

EEEETI/IRE YR AR
Ia/2Xb+ hiE EE
Ta/3Xk SH K#

Copyright © # 9 [F)H—F &T7/00—XHK A1t

AERTFERRBDAZBHELTHERSN=EDTHY ., G| OEFZEHEL-LDTREOBYFER A AEHIT, BHAMBETELEHIBLI-BET —4IC
EDEEREINTHYET N TOERENE. BERZRIATHILOTREHYFERE A FAEROTHAICKELTIE. CESOHEICTEShET LO5ERMLEBLE
(FET, Tz RBEHIEBHSNRBRREFELGLIZERSNDELHYET . BH BHEARFERZRETOARBLTEYES  AALDREDFHRIE
HESLEHBORMEEICE, BEEFLERFETHIEELMOERIET,

MIZWHO

42



	スライド 0: 中小企業の持続的成長に向けた課題と打ち手 ～先行きの利益・資金需要シミュレーションによる影響検証～
	スライド 1: 本資料の構成
	スライド 2: 1. はじめに  ～日本経済にとって重要な中小企業～
	スライド 3: 日本経済の大きなシェアを占める中小企業
	スライド 4: 中小企業の利益率は緩やかに上昇するも、大・中堅企業に比べ見劣り
	スライド 5: 2. 中小企業が直面する課題：人口減少・脱炭素・金利上昇  ～ベースケースの利益・資金需要シミュレーション～
	スライド 6: 課題①人口減少：中小企業で強い人手不足感。新卒採用は計画比大幅下振れ
	スライド 7: 課題①人口減少：一段と強まる賃上げ圧力。中小企業では利益圧迫度合いが大
	スライド 8: 課題①人口減少：伸び悩む中小企業の労働生産性。資本投入の少なさが影響
	スライド 9: 課題②脱炭素：中小企業でも必要性が強まる。排出量測定の取組はまだ少数
	スライド 10: 課題②脱炭素：影響時期が迫る中、マンパワー・ノウハウ不足がハードル
	スライド 11: 課題③金利：中小企業では有利子負債利子率の上昇による利益圧迫度が大
	スライド 12: （参考）中小企業のバランスシート：不測の事態に備え現預金を積み増し
	スライド 13: シミュレーション：中小企業の課題を踏まえた利益・資金需要の試算
	スライド 14: シミュレーション：自然体では中小企業の経常利益が2024～30年度にかけ減益
	スライド 15: 3. 課題の克服・さらなる成長に向けた「打ち手」  ～アップサイドの産業別・規模別・地域別シミュレーション～
	スライド 16: 供給制約・人件費増加に対し、生産性向上に資するデジタル投資の積極化がカギ
	スライド 17: デジタル化進展に向け、ソフトウェア投資とともに人的資本投資も不可欠
	スライド 18: 生産性向上に向けた設備投資の促進には、経営のマインド転換が重要
	スライド 19: 経営転換の手段として有望なM&A。実施企業は業績が向上する傾向
	スライド 20: M&Aを通じた事業承継が増加。潜在ニーズの掘り起こしで一段の加速が期待
	スライド 21: （参考）事業承継関連M&Aの買手側・売手側業種別マトリクス
	スライド 22: シミュレーション：課題への「打ち手」を反映した利益・資金需要の試算
	スライド 23: シミュレーション：「打ち手」で投資・生産性が加速すると、中小企業も増益基調に
	スライド 24: シミュレーション（中小企業・産業別）：経常利益率が＋1～2％Pt改善
	スライド 25: シミュレーション（中小企業・産業別）：非製造業を中心に資金需要が高い伸びに
	スライド 26: シミュレーション（中小企業・地域別）：「打ち手」の効果は地域間で大きな差
	スライド 27: 本資料のまとめ
	スライド 28: ヒト・モノ・カネの悪循環から好循環へ。モードチェンジを促す金融機関の役割
	スライド 29: 補論：シミュレーション詳細
	スライド 30: シミュレーションの枠組み
	スライド 31: 固定効果モデルによる有利子負債残高の推計
	スライド 32: シミュレーションの概念図
	スライド 33: シミュレーションの想定（ベースケースとアップサイドケースの相違点）
	スライド 34: シミュレーション結果：経常利益（2024～30年度、年平均変化率、％）
	スライド 35: シミュレーション結果：売上高経常利益率（2030年度、％）
	スライド 36: シミュレーション結果：有利子負債残高（2024～30年度、年平均変化率、％）
	スライド 37: シミュレーション結果：中小企業の営業利益（2024～30年度、年平均変化率、％）
	スライド 38: シミュレーション結果：中小企業の営業利益（2024～30年度、年平均変化率、％）
	スライド 39: 参考：中小企業の売上高営業利益率（2020年、％）
	スライド 40: 参考文献
	スライド 41: YouTubeⓇ動画「MHRT Eyes」を、より分かりやすくリニューアル！
	スライド 42

