
N
B
E
R
 W
O
R
K
I
N
G
 P
A
P
E
R
 S
E
R
I
E
S
 

T
H
E
 
C
O
S
T
 O
F
 C
A
P
I
T
A
L
 I
N
 J
A
P
A
N
:
 

R
E
C
E
N
T
 E
V
I
D
E
N
C
E
 A
N
D
 
F
U
R
T
H
E
R
 R
E
S
U
L
T
S
 

A
l
b
e
r
t
 A
n
d
o
 

A
l
a
n
 
J
.
 
A
u
e
r
b
a
c
h
 

W
o
r
k
i
n
g
 P
a
p
e
r
 
N
o
.
 
3
3
7
1
 

N
A
T
I
O
N
A
L
 B
U
R
E
A
U
 O
F
 
E
C
O
N
O
M
I
C
 R
E
S
E
A
R
C
H
 

1
0
5
0
 M
a
s
s
a
c
h
u
s
e
t
t
s
 A
v
e
n
u
e
 

C
a
m
b
r
i
d
g
e
,
 
M
A
 
0
2
1
3
8
 

M
a
y
 
1
9
9
0
 

T
h
i
s
 p
a
p
e
r
 w
a
s
 
p
r
e
s
e
n
t
e
d
 a
t
 
t
h
e
 
C
E
P
R
-
N
B
E
R
-
T
C
E
R
 c
o
n
f
e
r
e
n
c
e
 o
n
 C
o
r
p
o
r
a
t
e
 F
i
n
a
n
c
e
 

a
n
d
 R
e
l
a
t
e
d
 I
s
s
u
e
s
:
 

C
o
m
p
a
r
a
t
i
v
e
 P
e
r
s
p
e
c
t
i
v
e
s
,
 

T
o
k
y
o
,
 
J
a
n
u
a
r
y
 1
9
9
0
.
 

W
e
 
a
r
e
 

g
r
a
t
e
f
u
l
 t
o
 
C
a
r
l
o
s
 
B
u
d
n
e
v
i
c
h
,
 
S
h
e
i
l
a
 M
u
r
r
a
y
 a
n
d
 
J
o
e
y
 B
a
r
b
e
r
 f
o
r
 
r
e
a
e
a
r
c
h
 

a
s
s
i
s
t
a
n
c
e
,
 

t
o
 
K
e
v
i
n
 H
a
s
s
e
t
t
 a
n
d
 F
u
m
i
o
 
H
a
y
a
s
h
i
 
f
o
r
 
p
r
o
v
i
d
i
n
g
 u
s
 w
i
t
h
 
d
a
t
a
 

a
n
d
/
o
r
 r
e
s
u
l
t
s
 
o
f
 
c
a
l
c
u
l
a
t
i
o
n
s
 
b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
i
r
 
d
a
t
a
,
 
a
n
d
 
t
o
 
c
o
n
f
e
r
e
n
c
e
 

p
a
r
t
i
c
i
p
a
n
t
s
 f
o
r
 
u
s
e
f
u
l
 c
o
m
m
e
n
t
s
.
 

F
i
n
a
n
c
i
a
l
 
s
u
p
p
o
r
t
 w
a
s
 
p
r
o
v
i
d
e
d
 b
y
 
t
h
e
 

N
a
t
i
o
n
a
l
 I
n
s
t
i
t
u
t
e
 
f
o
r
 R
e
s
e
a
r
c
h
 A
d
v
a
n
c
e
m
e
n
t
 (
N
I
R
A
)
,
 
J
a
p
a
n
.
 

T
h
i
s
 p
a
p
e
r
 
i
s
 
p
a
r
t
 

o
f
 N
B
E
R
'
s
 r
e
s
e
a
r
c
h
 p
r
o
g
r
a
m
s
 i
n
 I
n
t
e
r
n
a
t
i
o
n
a
l
 S
t
u
d
i
e
s
 
a
n
d
 F
i
n
a
n
c
i
a
l
 M
a
r
k
e
t
s
 a
n
d
 

M
o
n
e
t
a
r
y
 E
c
o
n
o
m
i
c
s
.
 

A
n
y
 o
p
i
n
i
o
n
s
 e
x
p
r
e
s
s
e
d
 
a
r
e
 
t
h
o
s
e
 
o
f
 
t
h
e
 
a
u
t
h
o
r
s
 a
n
d
 
n
o
t
 

t
h
o
s
e
 
o
f
 
t
h
e
 
N
a
t
i
o
n
a
l
 B
u
r
e
a
u
 o
f
 E
c
o
n
o
m
i
c
 R
e
s
e
a
r
c
h
.
 



N
B
E
R
 W
o
r
k
i
n
g
 P
a
p
e
r
 #
3
3
7
1
 

M
a
y
 1
9
9
0
 

T
H
E
 
C
O
S
T
 O
F
 C
A
P
I
T
A
L
 I
N
 J
A
P
A
N
:
 

R
E
C
E
N
T
 E
V
I
D
E
N
C
E
 A
N
D
 F
U
R
T
H
E
R
 R
E
S
U
L
T
S
 

A
B
S
T
R
A
C
T
 

W
e
 
e
x
t
e
n
d
 o
u
r
 
r
e
c
e
n
t
 
w
o
r
k
 
m
e
a
s
u
r
i
n
g
 
t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 
i
n
 J
a
p
a
n
 a
n
d
 
t
h
e
 

U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 
b
y
 c
o
n
s
i
d
e
r
i
n
g
 s
e
v
e
r
a
l
 
q
u
e
s
t
i
o
n
s
 
t
h
a
t
 s
u
c
h
 
r
e
s
u
l
t
s
 
r
a
i
s
e
d
.
 

A
m
o
n
g
 

o
u
r
 
f
i
n
d
i
n
g
s
 
a
r
e
:
 

(
I
)
 

T
h
e
 
s
m
a
l
l
 
f
i
r
m
 
-
 large 

f
i
r
m
 d
i
s
t
i
n
c
t
i
o
n
 
a
p
p
e
a
r
s
 
t
o
 b
e
 m
o
r
e
 

s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 
i
n
 J
a
p
a
n
,
 
n
o
t
 
i
n
 t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
;
 

(
2
)
 
C
o
r
r
e
c
t
i
n
g
 J
a
p
a
n
e
s
e
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 s
t
a
t
e
m
e
n
t
s
 
f
o
r
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
 

r
a
i
s
e
s
 
t
h
e
 
e
s
t
i
m
a
t
e
d
 J
a
p
a
n
e
s
e
 c
o
s
t
-
o
f
-
c
a
p
i
t
a
l
 
b
y
 
a
b
o
u
t
 1
 

p
e
r
c
e
n
t
a
g
e
 
p
o
i
n
t
;
 

(
3
)
 
C
o
r
r
e
c
t
i
n
g
 J
a
p
a
n
e
s
e
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 
s
t
a
t
e
m
e
n
t
s
 
f
o
r
 
u
n
m
e
a
s
u
r
e
d
 r
e
t
u
r
n
s
 

t
o
 
l
a
n
d
 h
a
s
 a
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
l
y
 
m
o
r
e
 
i
m
p
o
r
t
a
n
t
 
e
f
f
e
c
t
:
 

t
h
e
 
m
o
s
t
 

c
o
n
s
e
r
v
a
t
i
v
e
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 w
e
 
a
t
t
e
m
p
t
 
r
a
i
s
e
s
 t
h
e
 
i
m
p
l
i
e
d
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 
r
e
t
u
r
n
 

t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
 
t
o
 p
a
r
i
t
y
 w
i
t
h
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 d
u
r
i
n
g
 t
h
e
 
m
i
d
-
1
9
8
0
'
s
.
 

A
l
b
e
r
t
 A
n
d
o
 

A
l
s
n
 J
.
 
A
u
e
r
b
a
c
h
 

D
e
p
a
r
t
m
e
n
t
 o
f
 E
c
o
n
o
m
i
c
s
 

D
e
p
a
r
t
m
e
n
t
 o
f
 
E
c
o
n
o
m
i
c
s
 

U
n
i
v
e
r
s
i
t
y
 o
f
 P
e
n
n
s
y
l
v
a
n
i
a
 

U
n
i
v
e
r
s
i
t
y
 o
f
 
P
e
n
n
s
y
l
v
a
n
i
a
 

3
7
1
8
 
L
o
c
u
s
t
 W
a
l
k
 

3
7
1
8
 L
o
c
u
s
t
 W
a
l
k
 

P
h
i
l
a
d
e
l
p
h
i
a
,
 
P
A
 
1
9
1
0
4
-
6
2
9
7
 

P
h
i
l
a
d
e
l
p
h
i
a
,
 
P
A
 1
9
1
0
4
-
6
2
9
7
 



1
.
 
I
n
t
r
o
d
u
c
t
i
o
n
 

I
n
 
t
w
o
 
r
e
c
e
n
t
 
p
a
p
e
r
s
 
(
A
n
d
o
 
a
n
d
 A
u
e
r
b
a
c
h
,
 
h
e
r
e
a
f
t
e
r
 A
A
,
 
1
9
8
8
a
,
 
1
9
8
8
b
)
,
 
w
e
 

i
n
v
e
s
t
i
g
a
t
e
d
 t
h
e
 question o

f
 
w
h
e
t
h
e
r
 t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
 i
s
 
l
o
w
e
r
 
i
n
 J
a
p
a
n
 

t
h
a
n
 
i
n
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
.
 

E
x
a
m
i
n
i
n
g
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 a
n
d
 
m
a
r
k
e
t
-
b
a
s
e
d
 m
e
a
s
u
r
e
s
 o
f
 

t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
h
o
l
d
e
r
s
 
o
f
 
d
e
b
t
 
a
n
d
 e
q
u
i
t
y
 i
n
 
t
w
o
 
c
o
u
n
t
r
i
e
s
 
f
r
o
m
 
t
h
e
 
e
a
r
l
y
 

1
9
6
0
s
 
t
h
r
o
u
g
h
 
t
h
e
 
e
a
r
l
y
 
1
9
8
0
s
,
 
w
e
 
r
e
a
c
h
e
d
 
a
 n
u
m
b
e
r
 o
f
 c
o
n
c
l
u
s
i
o
n
s
:
 

1
.
 

M
e
a
s
u
r
e
s
 o
f
 t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
 b
a
s
e
d
 
o
n
 m
a
r
k
e
t
 r
e
t
u
r
n
s
 
w
e
r
e
 c
l
o
s
e
r
 f
o
r
 

t
h
e
 
t
w
o
 
c
o
u
n
t
r
i
e
s
 
t
h
a
n
 m
e
a
s
u
r
e
s
 b
a
s
e
d
 e
v
e
n
 o
n
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 d
a
t
a
;
 

2
.
 

T
h
e
 
d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 
b
e
t
w
e
e
n
 t
h
e
 m
e
a
s
u
r
e
d
 c
o
s
t
s
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 w
e
r
e
 m
o
r
e
 a
p
p
a
r
e
n
t
 

f
o
r
 
b
r
o
a
d
 
s
a
m
p
l
e
s
 
(
A
A
 
1
9
8
8
b
)
 
t
h
a
n
 f
o
r
 
t
h
e
 
s
e
l
e
c
t
e
d
 s
a
m
p
l
e
s
 
o
f
 l
a
r
g
e
 

c
o
m
p
a
n
i
e
s
 
(
A
A
 
1
9
8
8
a
)
;
 

3
.
 

O
n
e
 
c
o
u
l
d
 r
e
j
e
c
t
 s
e
v
e
r
a
l
 p
o
t
e
n
t
i
a
l
 e
x
p
l
a
n
a
t
i
o
n
s
 
o
f
 
t
h
e
 
s
e
e
m
i
n
g
l
y
 l
a
r
g
e
 

d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 
i
n
 
t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
;
 
a
m
o
n
g
 t
h
e
s
e
 
w
e
r
e
:
 

a
.
 

d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 
i
n
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 t
a
x
 b
u
r
d
e
n
s
;
 

b
.
 

t
h
e
 g
r
e
a
t
e
r
 a
b
i
l
i
t
y
 o
f
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 t
o
 
a
v
a
i
l
 t
h
e
m
s
e
l
v
e
s
 o
f
 

t
a
x
 d
e
d
u
c
t
i
b
l
e
 b
o
r
r
o
w
e
d
 f
u
n
d
s
;
 
a
n
d
 

c
.
 

t
h
e
 p
o
t
e
n
t
i
a
l
 u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
 o
f
 J
a
p
a
n
e
s
e
 r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 c
a
p
i
t
a
l
 d
u
e
 
t
o
 

t
h
e
 
p
r
e
s
e
n
c
e
 o
f
 c
o
m
p
e
n
s
a
t
i
n
g
 l
i
q
u
i
d
 b
a
l
a
n
c
e
s
 o
n
 
t
h
e
 b
o
o
k
s
 
o
f
 

J
a
p
a
n
e
s
e
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
.
 

W
e
 
c
o
n
c
l
u
d
e
d
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
m
o
s
t
 
l
i
k
e
l
y
 c
a
u
s
e
 
o
f
 
t
h
e
 
d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
 i
n
 r
a
t
e
s
 o
f
 

r
e
t
u
r
n
 w
a
s
 
a
 c
o
m
b
i
n
a
t
i
o
n
 o
f
 
t
h
e
 
h
i
g
h
e
r
 s
a
v
i
n
g
 r
a
t
e
 i
n
 J
a
p
a
n
 a
n
d
 
t
h
e
 
i
m
p
e
r
f
e
c
t
 

f
l
o
w
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 
b
e
t
w
e
e
n
 
t
h
e
 
t
w
o
 
c
o
u
n
t
r
i
e
s
.
 

O
n
e
 
i
n
t
e
r
p
r
e
t
a
t
i
o
n
 o
f
 o
u
r
 

d
i
f
f
e
r
e
n
t
i
a
l
 r
e
s
u
l
t
s
 f
o
r
 
l
a
r
g
e
 
a
n
d
 s
m
a
l
l
 
f
i
r
m
s
 
(
H
o
d
d
e
r
 
1
9
8
8
)
 
w
a
s
 
t
h
a
t
 
t
h
i
s
 

l
a
c
k
 o
f
 
a
c
c
e
s
s
 t
o
 
i
n
t
e
r
n
a
t
i
o
n
a
l
 c
a
p
i
t
a
l
 m
a
r
k
e
t
s
 p
l
a
g
u
e
d
 o
n
l
y
 s
m
a
l
l
e
r
 f
i
r
m
s
.
 

T
h
e
 
i
n
t
u
i
t
i
o
n
 i
s
 
t
h
a
t
 
l
a
r
g
e
 U
.
S
.
 
a
n
d
 J
a
p
a
n
e
s
e
 f
i
r
m
s
 
o
p
e
r
a
t
e
 i
n
 a
 u
n
i
f
i
e
d
 w
o
r
l
d
 

c
a
p
i
t
a
l
 m
a
r
k
e
t
,
 
w
h
i
l
e
 
s
m
a
l
l
e
r
 f
i
r
m
s
 
d
o
 n
o
t
.
 

H
e
n
c
e
,
 
s
m
a
l
l
e
r
 J
a
p
a
n
e
s
e
 c
o
m
p
a
n
i
e
s
 

c
o
u
l
d
 b
e
n
e
f
i
t
 f
r
o
m
 
t
h
e
 
t
a
r
g
e
t
i
n
g
 o
f
 
t
h
e
 
d
o
m
e
s
t
i
c
a
l
l
y
 g
e
n
e
r
a
t
e
d
 J
a
p
a
n
e
s
e
 

s
u
r
p
l
u
s
 
o
f
 
f
u
n
d
s
,
 
w
h
i
l
e
 
s
m
a
l
l
e
r
 
U
.
S
.
 
f
i
r
m
s
 
c
o
u
l
d
 n
o
t
.
 

E
v
i
d
e
n
c
e
 t
o
 
s
u
p
p
o
r
t
 

t
h
i
s
 v
i
e
w
 c
o
m
e
s
 f
r
o
m
 r
e
c
e
n
t
 w
o
r
k
 
s
u
g
g
e
s
t
i
n
g
 
t
h
a
t
 i
n
v
e
s
t
m
e
n
t
 b
y
 
s
m
a
l
l
e
r
 U
.
S
.
 

f
i
r
m
s
 
i
s
 m
o
r
e
 
s
e
n
s
i
t
i
v
e
 
t
o
 
i
n
t
e
r
n
a
l
 f
u
n
d
s
 
t
h
a
n
 t
h
a
t
 o
f
 
l
a
r
g
e
r
 
f
i
r
m
s
 
(
F
a
z
z
a
r
i
 



1
9
8
8
)
 
a
n
d
 
t
h
a
t
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 
i
s
 
t
r
u
e
 
f
o
r
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 f
i
r
m
s
 w
i
t
h
o
u
t
 a
 m
a
i
n
 b
a
n
k
 

c
o
n
n
e
c
t
i
o
n
 (
H
o
s
h
i
 
e
t
a
]
.
 
1
9
8
9
)
 

I
n
 
t
h
i
s
 p
a
p
e
r
,
 w
e
 
r
e
v
i
s
i
t
 
t
h
e
 
c
o
s
t
-
o
f
-
c
a
p
i
t
a
l
 

i
s
s
u
e
 
o
n
c
e
 
a
g
a
i
n
.
 

O
u
r
 

i
n
v
e
s
t
i
g
a
t
i
o
n
 i
s
 m
o
t
i
v
a
t
e
d
 b
y
 
s
e
v
e
r
a
l
 
f
a
c
t
o
r
s
.
 

O
n
e
 
i
s
 
t
h
e
 
d
e
s
i
r
e
 
t
o
 c
o
n
s
i
d
e
r
 

t
h
e
 
s
t
a
a
l
l
-
f
i
r
m
-
l
a
r
g
e
-
f
i
r
t
u
 
d
i
s
t
i
n
c
t
i
o
n
 
i
n
 m
o
r
e
 
d
e
t
a
i
l
.
 

s
e
c
o
n
d
 m
o
t
i
v
a
t
i
o
n
 i
s
 

c
h
a
t
 d
a
t
a
 
f
o
r
 
t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 1
9
8
5
-
8
8
,
 
a
f
t
e
r
 
o
u
r
 p
r
e
v
i
o
u
s
 s
a
m
p
l
e
 
e
n
d
e
d
,
 
a
r
e
 
n
o
w
 

a
v
a
i
l
-
a
b
l
e
.
 
T
h
i
s
 w
a
s
 a
 p
e
r
i
o
d
 o
f
 
l
i
b
e
r
a
l
i
z
e
d
 c
a
p
i
t
a
l
 e
x
p
o
r
t
 f
r
o
m
 J
a
p
a
n
,
 
d
u
r
i
n
g
 

w
h
i
c
h
 J
a
p
a
n
e
s
e
 i
n
v
e
s
t
m
e
n
t
 i
n
 t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 g
r
e
w
 s
h
a
r
p
l
y
1
.
 

H
e
n
c
e
,
 
i
t
 m

ight 

be p
o
s
s
i
b
l
e
 t
o
 
d
e
t
e
c
t
 a
n
 e
r
o
s
i
o
n
 i
n
 a
 
g
a
p
 
i
n
 
t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
 d
u
e
 t
o
 

c
a
p
i
t
a
l
 m
a
r
k
e
t
 
i
m
p
e
r
f
e
c
t
i
o
n
s
.
 

F
i
n
a
l
l
y
,
 
t
h
e
 
l
a
s
t
 f
e
w
 y
e
a
r
s
 
h
a
v
e
 b
e
e
n
 a
 p
e
r
i
o
d
 

o
f
 
e
x
t
r
e
m
e
 b
e
h
a
v
i
o
r
 
i
n
 c
a
p
i
t
a
l
 m
a
r
k
e
t
s
,
 
i
n
c
l
u
d
i
n
g
 
t
h
e
 
i
n
t
e
r
n
a
t
i
o
n
a
l
 
s
t
o
c
k
 

m
a
r
k
e
t
 c
r
a
s
h
 o
f
 
O
c
t
o
b
e
r
 1
9
8
7
 a
n
d
,
 
i
n
 J
a
p
a
n
,
 
a
 
s
u
b
s
e
q
u
e
n
t
 
e
x
p
l
o
s
i
o
n
 i
n
 
t
h
e
 

p
r
i
c
e
s
 o
f
 
e
q
u
i
t
y
 a
n
d
 
l
a
n
d
.
2
 
T
h
e
 o
p
p
o
r
t
u
n
i
t
y
 t
o
 
i
n
c
l
u
d
e
 
s
u
c
h
 d
a
t
a
 i
n
 o
u
r
 

a
n
a
l
y
s
i
s
 g
i
v
e
s
 
u
s
 
t
h
e
 
a
b
i
l
i
t
y
 t
o
 
e
v
a
l
u
a
t
e
 a
d
d
i
t
i
o
n
a
l
 h
y
p
o
t
h
e
s
e
s
 t
h
a
t
 
m
i
g
h
t
 

e
x
p
l
a
i
n
 d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 i
n
 
r
a
t
e
s
 
o
f
 r
e
t
u
r
n
 b
e
t
w
e
e
n
 J
a
p
a
n
 a
n
d
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
.
 

T
h
i
s
 a
b
i
l
i
t
y
 i
s
 
f
u
r
t
h
e
r
 a
i
d
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
a
v
a
i
l
a
b
i
l
i
t
y
 f
o
r
 r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
 o
f
 J
a
p
a
n
e
s
e
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 d
a
t
a
 p
r
e
s
e
n
t
e
d
 o
n
 a
 c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
e
d
 b
a
s
i
s
.
 

W
e
 
b
e
g
i
n
 
o
u
r
 
a
n
a
l
y
s
i
s
 i
n
 t
h
e
 
n
e
x
t
 s
e
c
t
i
o
n
 w
i
t
h
 
a
 
r
e
v
i
e
w
 o
f
 
o
u
r
 

m
e
t
h
o
d
o
l
o
g
y
 a
n
d
 a
n
 
u
p
d
a
t
e
 o
f
 
o
u
r
 r
e
s
u
l
t
s
 
f
o
r
 
J
a
p
a
n
 a
n
d
 t
h
e
 U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 t
o
 

i
n
c
l
u
d
e
 t
h
e
 
m
o
s
t
 r
e
c
e
n
t
 p
e
r
i
o
d
.
 

I
n
 S
e
c
t
i
o
n
 
3
,
 
w
e
 b
r
e
a
k
 
t
h
e
 
r
e
s
u
l
t
s
 
d
o
w
n
 
f
o
r
 

c
o
m
p
a
n
i
e
s
 o
f
 
d
i
f
f
e
r
e
n
t
 s
i
z
e
s
 i
n
 t
h
e
 t
w
o
 
c
o
u
n
t
r
i
e
s
.
 

W
e
 
f
i
n
d
 l
i
t
t
l
e
 e
v
i
d
e
n
c
e
 t
o
 

s
u
p
p
o
r
t
 
t
h
e
 
c
o
n
t
e
n
t
i
o
n
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
m
o
s
t
 
i
m
p
o
r
t
a
n
t
 
d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 
i
n
 
t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 

c
a
p
i
t
a
l
 b
e
t
w
e
e
n
 
t
h
e
 
t
w
o
 c
o
u
n
t
r
i
e
s
 a
r
e
 
a
m
o
n
g
 s
m
a
l
l
e
r
 
f
i
r
m
s
.
 

I
n
d
e
e
d
,
 
t
h
e
 

d
i
s
t
i
n
c
t
i
o
n
s
 b
e
t
w
e
e
n
 
s
m
a
l
l
 f
i
r
m
s
 
a
n
d
 
l
a
r
g
e
 
f
i
r
m
s
 
s
e
e
m
s
 
g
r
e
a
t
e
r
 i
n
 J
a
p
a
n
 
t
h
a
n
 

i
n
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 
S
t
a
t
e
s
.
 



S
e
c
t
i
o
n
 4
 presents 

o
u
r
 
r
e
s
u
l
t
s
 
r
e
g
a
r
d
i
n
g
 
t
h
e
 
i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 
o
f
 
l
a
n
d
 a
n
d
 

c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 i
n
 
e
x
p
l
a
i
n
i
n
g
 r
a
t
e
s
 
o
f
 
r
e
t
u
r
n
 i
n
 J
a
p
a
n
.
 

W
e
 
f
i
n
d
 
t
h
a
t
 
t
h
e
s
e
 
t
w
o
 

f
a
c
t
o
r
s
,
 
p
a
r
t
i
c
u
l
a
r
l
y
 t
h
e
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
c
e
 
o
f
 
l
a
n
d
 a
s
 
a
 
c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
a
s
s
e
t
,
 
h
e
l
p
 
t
o
 

e
x
p
l
a
i
n
 w
h
y
 J
a
p
a
n
e
s
e
 m
a
r
k
e
t
 r
e
t
u
r
n
s
 
h
a
v
e
 s
o
 g
r
e
a
t
l
y
 e
x
c
e
e
d
e
d
 J
a
p
a
n
e
s
e
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
s
,
 
e
s
p
e
c
i
a
l
l
y
 i
n
 r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
,
 
a
n
d
 s
u
g
g
e
s
t
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
c
o
s
t
.
o
f
-
 

c
a
p
i
t
a
l
 g
a
p
 m
a
y
 b
e
 
c
o
n
s
i
d
e
r
a
b
l
y
 s
m
a
l
l
e
r
 
t
h
a
n
 e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
b
a
s
e
d
 o
n
 c
o
r
r
e
c
t
e
d
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
s
 
w
o
u
l
d
 s
u
g
g
e
s
t
.
 

T
h
i
s
 
l
e
a
v
e
s
 
a
s
 a
 m
a
j
o
r
 p
u
z
z
l
e
,
 
h
o
w
e
v
e
r
,
 

t
h
e
 

h
i
g
h
 
a
n
d
,
 
i
n
 
r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
,
 
r
a
p
i
d
l
y
 a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
n
g
 J
a
p
a
n
e
s
e
 l
a
n
d
 p
r
i
c
e
s
.
 

-
 In 

S
e
c
t
i
o
n
 5
,
 
w
e
 
d
i
s
c
u
s
s
 t
h
i
s
 
p
u
z
z
l
e
 a
n
d
 
o
t
h
e
r
 
q
u
e
s
t
i
o
n
s
 
t
h
a
t
 
r
e
m
a
i
n
 f
o
r
 
f
u
t
u
r
e
 

r
e
s
e
a
r
c
h
.
 

2
.
 

R
ecent E

vidence 

A
s
 in our earlier w

ork, our basic data 
s
o
u
r
c
e
 for the U

nites States is 

t
h
e
 
C
o
m
p
u
s
t
a
t
 T
a
p
e
s
.
 

F
o
r
 J
a
p
a
n
,
 
o
u
r
 p
r
i
m
a
r
y
 s
o
u
r
c
e
 f
o
r
 
d
a
t
a
 
i
s
 
t
h
e
 
N
e
e
d
s
-
 

N
i
k
k
e
i
 
F
i
n
a
n
c
i
a
l
 
D
a
t
a
 
T
a
p
e
s
.
 

I
n
 t
h
e
 
p
a
s
t
,
 
w
e
 
h
a
v
e
 e
s
t
i
m
a
t
e
d
 t
h
e
 
b
e
f
o
r
e
-
t
a
x
 c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 f
a
c
e
d
 b
y
 

f
i
r
m
s
 u
s
i
n
g
 
t
w
o
 
m
e
t
h
o
d
s
.
 

E
a
c
h
 m
e
t
h
o
d
 
i
s
 b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 
u
n
d
e
r
l
y
i
n
g
 a
s
s
u
m
p
t
i
o
n
 

t
h
a
t
,
 
a
t
 
l
e
a
s
t
 
o
v
e
r
 l
o
n
g
 p
e
r
i
o
d
s
 o
f
 
t
i
m
e
,
 
t
h
e
 
r
a
t
e
 
o
f
 r
e
t
u
r
n
 t
o
 
a
 
f
i
r
m
 w

ill 

e
q
u
a
l
 
t
h
e
 
r
a
t
e
 r
e
q
u
i
r
e
d
 b
y
 
t
h
e
 h
o
l
d
e
r
s
 o
f
 s
e
c
u
r
i
t
i
e
s
.
 

O
u
r
 a
p
p
r
o
a
c
h
 i
s
 
t
o
 
t
a
k
e
 

a
 w
e
i
g
h
t
e
d
 a
v
e
r
a
g
e
 o
f
 
t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
e
q
u
i
t
y
 a
n
d
 t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 d
e
b
t
 i
n
 

c
a
l
c
u
l
a
t
i
n
g
 t
h
e
 
o
v
e
r
a
l
l
 
r
e
t
u
r
n
 
t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
,
 
u
s
i
n
g
 o
b
s
e
r
v
e
d
 d
e
b
t
-
e
q
u
i
t
y
 r
a
t
i
o
s
 

f
o
r
 
w
e
i
g
h
t
s
.
 

F
o
r
 b
o
t
h
 o
f
 
o
u
r
 m
e
a
s
u
r
e
s
 o
f
 
t
h
e
 c
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
,
 
w
e
 
e
s
t
i
m
a
t
e
 t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 

d
e
b
t
 u
s
i
n
g
 i
n
t
e
r
e
s
t
 p
a
y
m
e
n
t
s
 o
f
 
t
h
e
 
f
i
r
m
 d
i
v
i
d
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
b
o
o
k
 v
a
l
u
e
 o
f
 
f
i
r
m
'
s
 

d
e
b
t
3
.
 

T
h
e
 
r
e
s
u
l
t
i
n
g
 e
f
f
e
c
t
i
v
e
 
i
n
t
e
r
e
s
t
 
r
a
t
e
 
i
s
 
a
d
j
u
s
t
e
d
 f
o
r
 
i
n
f
l
a
t
i
o
n
 
t
o
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p
r
o
d
u
c
e
 a
n
 
e
s
t
i
m
a
t
e
 
o
f
 
t
h
e
 
f
i
r
m
'
s
 
r
e
a
l
 c
o
s
t
 o
f
 
d
e
b
t
.
 

T
h
e
 
m
e
a
s
u
r
e
s
 
d
i
f
f
e
r
 i
n
 

t
h
e
 
w
a
y
 w
e
 
e
s
t
i
m
a
t
e
 t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
 t
o
 
e
q
u
i
t
y
,
 
b
e
f
o
r
e
 t
a
x
e
s
.
 

O
u
r
 
f
i
r
s
t
 
m
e
a
s
u
r
e
,
 
t
o
 w
h
i
c
h
 w
e
 
r
e
f
e
r
 a
s
 
a
 
"
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
"
 
m
e
a
s
u
r
e
,
 

b
e
g
i
n
s
 w
i
t
h
 
t
h
e
 
f
i
r
m
'
s
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 e
a
r
n
i
n
g
s
,
 
b
e
f
o
r
e
-
t
a
x
,
 
a
n
d
 a
d
j
u
s
t
s
 
f
o
r
 

s
e
v
e
r
a
l
 d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 b
e
t
w
e
e
n
 t
h
i
s
 m
e
a
s
u
r
e
 a
n
d
 
a
n
 e
c
o
n
o
m
i
c
a
l
l
y
 a
p
p
r
o
p
r
i
a
t
e
 o
n
e
,
 

i
n
c
l
u
d
i
n
g
 t
h
e
 
i
n
f
l
a
t
i
o
n
-
i
n
d
u
c
e
d
 
u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
 o
f
 d
e
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 a
n
d
 
i
n
v
e
n
t
o
r
y
 

c
o
s
t
s
 a
n
d
 c
a
p
i
t
a
l
 g
a
i
n
s
 
o
n
 
n
e
t
 
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 l
i
a
b
i
l
i
t
i
e
s
.
 

O
u
r
 s
e
c
o
n
d
 m
e
a
s
u
r
e
,
 

b
a
s
e
d
 o
n
 
r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 e
q
u
i
t
y
 i
n
 
t
h
e
 
s
t
o
c
k
 
m
a
r
k
e
t
,
 
b
e
g
i
n
s
 w
i
t
h
 
t
h
e
 
h
o
l
d
i
n
g
-
p
e
r
i
o
d
 

y
i
e
l
d
 
(
d
i
v
i
d
e
n
d
 p
l
u
s
 
c
a
p
i
t
a
l
 
g
a
i
n
)
 
t
o
 s
h
a
r
e
h
o
l
d
e
r
s
 i
n
 a
 
c
o
m
p
a
n
y
 
a
s
 a
 m
e
a
s
u
r
e
 

o
f
 
t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
 t
o
 
e
q
u
i
t
y
 a
f
t
e
r
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 t
a
x
e
s
,
 
a
n
d
 
a
d
d
s
 
t
o
 
t
h
i
s
 
t
h
e
 
t
a
x
e
s
 p
a
i
d
 

b
y
 
t
h
e
 
c
o
m
p
a
n
y
.
 

T
h
e
 m
e
a
s
u
r
e
d
 h
o
l
d
i
n
g
 p
e
r
i
o
d
 y
i
e
l
d
 m
u
s
t
 b
e
 
a
d
j
u
s
t
e
d
 f
o
r
 n
e
w
 

e
q
u
i
t
y
 
i
s
s
u
e
s
,
 
a
 s
o
m
e
w
h
a
t
 c
o
m
p
l
i
c
a
t
e
d
 p
r
o
c
e
d
u
r
e
 i
n
 J
a
p
a
n
 b
e
c
a
u
s
e
 o
f
 t
h
e
 
c
o
m
m
o
n
 

p
r
a
c
t
i
c
e
 o
f
 
i
s
s
u
i
n
g
 
n
e
w
 
s
h
a
r
e
s
 a
t
 
p
a
r
 v
a
l
u
e
,
 
n
o
r
m
a
l
l
y
 5
0
 y
e
n
 p
e
r
 
s
h
a
r
e
.
 

E
a
c
h
 o
f
 
t
h
e
s
e
 
m
e
a
s
u
r
e
s
 h
a
s
 
i
t
s
 
a
d
v
a
n
t
a
g
e
s
 a
n
d
 d
i
s
a
d
v
a
n
t
a
g
e
s
,
 
w
h
i
c
h
 w
e
 

h
a
v
e
 
d
i
s
c
u
s
s
e
d
 i
n
 d
e
t
a
i
l
 i
n
 t
h
e
 
p
a
s
t
.
 

W
h
i
l
e
 
t
h
e
 
m
a
r
k
e
t
 r
e
t
u
r
n
 m
a
y
 p
i
c
k
 u
p
 

c
o
m
p
o
n
e
n
t
s
 o
f
 
e
a
r
n
i
n
g
s
 m
i
s
s
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 m
e
a
s
u
r
e
,
 n
o
t
a
b
l
y
 c
a
p
i
t
a
l
 
g
a
i
n
s
 

o
n
 
l
a
n
d
,
 
i
t
 
i
s
 
v
e
r
y
 v
o
l
a
t
i
l
e
 a
n
d
 h
e
n
c
e
 n
o
t
 v
e
r
y
 
i
n
f
o
r
m
a
t
i
v
e
 
a
b
o
u
t
 
t
h
e
 c
o
s
t
 o
f
 

c
a
p
i
t
a
l
 o
v
e
r
 s
h
o
r
t
 p
e
r
i
o
d
s
 o
f
 
t
i
m
e
.
4
 

T
a
b
l
e
 
1
 p
r
e
s
e
n
t
s
 a
n
n
u
a
l
 a
v
e
r
a
g
e
s
 
f
o
r
 
t
h
e
s
e
 
t
w
o
 
m
e
a
s
u
r
e
s
 o
f
 
t
h
e
 
r
a
c
e
 o
f
 

r
e
t
u
r
n
 t
o
 c
a
p
i
t
a
l
 i
n
 J
a
p
a
n
 a
n
d
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 f
o
r
 t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 1
9
6
7
 
t
h
r
o
u
g
h
 

l
9
8
8
.
 

F
o
r
 
t
h
e
 
f
u
l
l
 p
e
r
i
o
d
,
 
t
h
e
 m
e
a
s
u
r
e
 b
a
s
e
d
 o
n
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 e
a
r
n
i
n
g
s
 a
v
e
r
a
g
e
d
 

6
.
0
 
p
e
r
c
e
n
t
 f
o
r
 J
a
p
a
n
,
 
s
l
i
g
h
t
l
y
 l
o
w
e
r
 
t
h
a
n
 o
u
r
 p
r
e
v
i
o
u
s
 a
v
e
r
a
g
e
 
f
o
r
 
t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 

1
9
6
7
-
8
3
 o
f
 
6
.
5
 p
e
r
c
e
n
t
.
 
T
h
e
 
d
e
c
l
i
n
e
 i
n
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 e
a
r
n
i
n
g
s
-
p
r
i
c
e
 r
a
t
i
o
s
 
s
i
n
c
e
 

1
9
8
3
,
 
p
a
r
t
i
c
u
l
a
r
l
y
 a
f
t
e
r
 1
9
8
5
,
 
e
x
p
l
a
i
n
s
 t
h
e
 
d
r
o
p
 
f
r
o
m
 o
u
r
 p
r
e
v
i
o
u
s
 a
v
e
r
a
g
e
.
 

F
o
r
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 
S
t
a
t
e
s
,
 
t
o
o
,
 
o
u
r
 
a
v
e
r
a
g
e
 c
o
r
r
e
c
t
e
d
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 m
e
a
s
u
r
e
 o
f
 
t
h
e
 

r
e
t
u
r
n
 t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
 i
s
 
c
l
o
s
e
 
t
o
 o
u
r
 
p
r
e
v
i
o
u
s
 m
e
a
s
u
r
e
,
 w
i
t
h
 
t
h
e
 
e
x
t
r
a
 
y
e
a
r
s
 
1
9
8
4
-
 



8
8
 
r
e
d
u
c
i
n
g
 t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 
f
r
o
m
 1
2
.
3
 
p
e
r
c
e
n
t
 
t
o
 
1
1
.
9
 
p
e
r
c
e
n
t
.
 

I
n
 e
a
c
h
 c
o
u
n
t
r
y
,
 

t
h
e
 
g
r
o
w
t
h
 i
n
 e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
s
 d
u
r
i
n
g
 t
h
e
 
1
9
8
0
s
 
h
a
s
 
r
e
d
u
c
e
d
 
t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 
r
e
t
u
r
n
 t
o
 

c
a
p
i
t
a
l
 f
o
r
 
t
h
e
 
f
u
l
l
 
s
a
m
p
l
e
 p
e
r
i
o
d
,
 
b
u
t
 
t
h
e
 
g
a
p
 
b
e
t
w
e
e
n
 b
e
f
o
r
e
-
t
a
x
 r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 

c
a
p
i
t
a
l
 
b
a
s
e
d
 o
n
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 m
e
a
s
u
r
e
s
 r
e
m
a
i
n
s
 
a
t
 
a
b
o
u
t
 
6
 
p
e
r
c
e
n
t
a
g
e
 

p
o
i
n
t
s
.
 

I
t
 
i
s
 
n
o
t
 s
u
r
p
r
i
s
i
n
g
 t
h
a
t
 
o
n
e
 
o
b
t
a
i
n
s
 
a
 
d
i
f
f
e
r
e
n
t
 t
r
e
n
d
 
f
o
r
 
e
a
c
h
 c
o
u
n
t
r
y
 

u
s
i
n
g
 
t
h
e
 
m
a
r
k
e
t
-
b
a
s
e
d
 m
e
a
s
u
r
e
 o
f
 
t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
 t
o
 
e
q
u
i
t
y
,
 
s
i
n
c
e
 
b
o
t
h
 U
.
S
.
 
a
n
d
 

J
a
p
a
n
e
s
e
 s
t
o
c
k
 
m
a
r
k
e
t
s
 
r
o
s
e
 d
u
r
i
n
g
 t
h
e
 
m
i
d
-
1
9
8
0
s
.
 
T
h
e
 d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
 i
s
 

e
s
p
e
c
i
a
l
l
y
 l
a
r
g
e
 
f
o
r
 J
a
p
a
n
,
 
w
h
e
r
e
 
t
h
e
 
1
9
6
7
-
8
8
 
a
v
e
r
a
g
e
 
o
f
 
8
.
2
 
p
e
r
c
e
n
t
 
e
x
c
e
e
d
s
 

o
u
r
 
p
r
e
v
i
o
u
s
 m
e
a
s
u
r
e
 o
f
 
5
.
7
 
p
e
r
c
e
n
t
.
 

T
h
i
s
 
l
a
r
g
e
 
j
u
m
p
 i
s
 
d
u
e
 
t
o
 
t
h
e
 
g
r
o
w
t
h
 
i
n
 

e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
s
 d
u
r
i
n
g
 t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 1
9
8
6
-
8
8
,
 
w
h
e
n
 
t
h
e
 
o
v
e
r
a
l
l
 
m
a
r
k
e
t
 r
e
t
u
r
n
 t
o
 

c
a
p
i
t
a
l
 
(
n
o
t
 j
u
s
t
 
e
q
u
i
t
y
,
 
b
u
t
 
e
q
u
i
t
y
 p
l
u
s
 
d
e
b
t
)
 
a
v
e
r
a
g
e
d
 o
v
e
r
 
2
0
 
p
e
r
c
e
n
t
 p
e
r
 

y
e
a
r
.
 

B
y
 
c
o
m
p
a
r
i
s
o
n
,
 

t
h
e
 
U
.
S
.
 
m
a
r
k
e
t
 r
e
t
u
r
n
s
 o
v
e
r
 
t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 
1
9
6
7
-
8
8
 
a
v
e
r
a
g
e
d
 

9
.
8
 
p
e
r
c
e
n
t
,
 u
p
 b
y
 
1
.
5
 
p
e
r
c
e
n
t
a
g
e
 p
o
i
n
t
s
.
 

I
t
 m
a
y
 
b
e
 
t
e
m
p
t
i
n
g
 t
o
 
i
n
t
e
r
p
r
e
t
 t
h
i
s
 
l
a
r
g
e
r
 r
i
s
e
 i
n
 J
a
p
a
n
e
s
e
 m
a
r
k
e
t
 

r
e
t
u
r
n
s
 a
s
 
e
v
i
d
e
n
c
e
 o
f
 
a
n
 
i
n
c
r
e
a
s
i
n
g
 c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 i
n
 J
a
p
a
n
 
a
n
d
 
a
 
c
l
o
s
i
n
g
 o
f
 

t
h
e
 
c
o
s
t
-
o
f
-
c
a
p
i
t
a
l
 g
a
p
.
 

H
a
d
 
t
h
a
t
 o
c
c
u
r
r
e
d
,
 
h
o
w
e
v
e
r
,
 w
e
 
s
h
o
u
l
d
 f
i
r
s
t
 
h
a
v
e
 

o
b
s
e
r
v
e
d
 a
 
d
r
o
p
 
i
n
 t
h
e
 
p
r
i
c
e
 o
f
 J
a
p
a
n
e
s
e
 s
h
a
r
e
s
,
 
t
o
 
r
e
f
l
e
c
t
 t
h
e
 
h
i
g
h
e
r
 r
a
t
e
 o
f
 

c
a
p
i
t
a
l
i
z
a
t
i
o
n
 o
f
 
e
a
r
n
i
n
g
s
,
 
f
o
l
l
o
w
e
d
 b
y
 
a
 h
i
g
h
e
r
 r
a
t
e
 o
f
 r
e
t
u
r
n
 i
n
 t
h
e
 
m
a
r
k
e
t
 

a
n
d
 a
 
l
o
w
e
r
 p
r
i
c
e
-
e
a
r
n
i
n
g
s
 r
a
t
i
o
 
t
h
e
r
e
a
f
t
e
r
.
 

N
o
 
s
u
c
h
 d
r
o
p
 i
n
 e
q
u
i
t
y
 p
r
i
c
e
s
 
i
s
 

e
v
i
d
e
n
t
 i
n
 
t
h
e
 
d
a
t
a
,
 
e
x
c
e
p
t
 f
o
r
 
t
h
e
 
c
r
a
s
h
 o
f
 O
c
t
o
b
e
r
 1
9
8
7
 t
h
a
t
 
w
a
s
 
n
o
t
 u
n
i
q
u
e
 

t
o
 
J
a
p
a
n
.
 

G
i
v
e
n
 
t
h
e
 
o
p
e
n
i
n
g
 o
f
 
f
o
r
e
i
g
n
 c
a
p
i
t
a
l
 m
a
r
k
e
t
s
 t
o
 J
a
p
a
n
e
s
e
 i
n
v
e
s
t
o
r
s
 

d
u
r
i
n
g
 t
h
i
s
 s
a
m
e
 p
e
r
i
o
d
 a
n
d
 
t
h
e
 
c
o
n
s
i
d
e
r
a
b
l
e
 c
a
p
i
t
a
l
 f
l
o
w
s
 
f
r
o
m
 J
a
p
a
n
 a
c
t
u
a
l
l
y
 

o
b
s
e
r
v
e
d
,
 t
h
i
s
 r
e
d
u
c
t
i
o
n
 i
n
 a
n
 
a
l
r
e
a
d
y
 v
e
r
y
 l
o
w
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
-
b
a
s
e
d
 r
a
t
e
 
o
f
 

r
e
t
u
r
n
 
i
s
 
q
u
i
t
e
 v
e
x
i
n
g
.
 

A
f
t
e
r
 b
r
e
a
k
i
n
g
 t
h
e
 
r
e
s
u
l
t
s
 -
-
i
n
 
T
a
b
l
e
 

1
 
d
o
w
n
 b
y
 
f
i
r
m
 



s
i
z
e
 i
n
 
t
h
e
 
n
e
x
t
 
s
e
c
t
i
o
n
.
 
w
e
 
r
e
t
u
r
n
 t
o
 
t
h
i
s
 
p
u
z
z
l
i
n
g
 r
e
s
u
l
t
 
a
n
d
 p
u
r
s
u
e
 

a
l
t
e
r
n
a
t
i
v
e
 e
x
p
l
a
n
a
t
i
o
n
s
.
 

3
.
 
R
a
t
e
s
 
o
f
 R
e
t
u
r
n
 a
n
d
 F
i
r
m
 S
i
z
e
 

I
n
 
s
e
p
a
r
a
t
i
n
g
 o
u
r
 s
a
m
p
l
e
s
 b
y
 
s
i
z
e
,
 
w
e
 
m
u
s
t
 r
e
c
o
g
n
i
z
e
 t
h
e
 
p
o
t
e
n
t
i
a
l
l
y
 

s
e
r
i
o
u
s
 
b
i
a
s
e
s
 i
n
 
d
o
i
n
g
 
s
o
.
 
F
i
r
m
s
 t
h
a
t
 a
r
e
 
s
m
a
l
l
 a
t
 
t
h
e
 
e
n
d
 
o
f
 
o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
 
b
u
t
 

w
e
r
e
 
l
a
r
g
e
 
e
n
o
u
g
h
 
t
o
 
b
e
 
i
n
c
l
u
d
e
d
 i
n
 t
h
e
 
d
a
t
a
 
s
e
t
 
t
w
o
 
d
e
c
a
d
e
s
 
a
g
o
 
a
r
e
 
m
o
r
e
 

l
i
k
e
l
y
 t
h
a
n
 
a
 
f
i
r
m
 chosen 

a
t
 
r
a
n
d
o
m
 t
o
 h
a
v
e
 experienced 

a
 r
a
c
e
 o
f
 
g
r
o
w
t
h
 (
a
n
d
,
 

p
r
e
s
u
m
a
b
l
y
,
 
a
n
 
a
v
e
r
a
g
e
 r
a
t
e
 o
f
 
r
e
t
u
r
n
)
 
b
e
l
o
w
 a
v
e
r
a
g
e
.
 

L
i
k
e
w
i
s
e
 
a
 f
i
r
m
 t
h
a
t
 

w
a
s
 
s
m
a
l
l
 
a
t
 
t
h
e
 b
e
g
i
n
n
i
n
g
 o
f
 
t
h
e
 
s
a
m
p
l
e
 p
e
r
i
o
d
 a
n
d
 d
i
d
 n
o
t
 d
i
s
a
p
p
e
a
r
 i
s
 

l
i
k
e
l
y
 t
o
 h
a
v
e
 
g
r
o
w
n
 a
t
 a
 g
r
e
a
t
e
r
 t
h
a
n
 a
v
e
r
a
g
e
 r
a
t
e
.
 

S
i
n
c
e
 
t
h
e
s
e
 b
i
a
s
e
s
 w
o
r
k
 

i
n
 
o
p
p
o
s
i
t
e
 d
i
r
e
c
t
i
o
n
s
,
 
w
e
 
c
o
n
s
i
d
e
r
 t
w
o
 
s
a
m
p
l
e
s
 
f
o
r
 e
a
c
h
 o
f
 
t
h
e
 
t
w
o
 
c
o
u
n
t
r
i
e
s
,
 

b
r
o
k
e
n
 d
o
w
n
 b
y
 
s
i
z
e
 
(
m
a
r
k
e
t
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
d
e
b
t
 p
l
u
s
 e
q
u
i
t
y
)
 
i
n
 
1
9
7
0
 
a
n
d
 s
i
z
e
 i
n
 

1
9
8
5
.
 I
n
 
e
a
c
h
 o
f
 
t
h
e
 
f
o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
s
 
s
o
 
d
r
a
w
n
,
 
w
e
 
d
i
v
i
d
e
 t
h
e
 
f
i
r
m
s
 
i
n
t
o
 
q
u
a
r
t
i
l
e
s
 

b
y
 
c
u
m
u
l
a
t
i
v
e
 m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
 
(
i
.
e
.
 
e
a
c
h
 q
u
a
r
t
i
l
e
 c
o
n
t
a
i
n
s
 o
n
e
-
f
o
u
r
t
h
 o
f
 
t
o
t
a
l
 

m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
,
 
n
o
t
 
o
n
e
-
f
o
u
r
t
h
 o
f
 
a
l
l
 
f
i
r
m
s
)
.
 

T
h
i
s
 m
e
t
h
o
d
 p
l
a
c
e
s
 m
a
n
y
 m
o
r
e
 

f
i
r
m
s
 
i
n
 t
h
e
 b
o
t
t
o
m
 q
u
a
r
t
i
l
e
 t
h
a
n
 i
n
 
t
h
e
 
t
o
p
,
 
b
u
t
 w
e
 
a
r
e
 p
r
i
m
a
r
i
l
y
 i
n
t
e
r
e
s
t
e
d
 

i
n
 
t
h
e
 
b
e
h
a
v
i
o
r
 o
f
 
s
m
a
l
l
 
f
i
r
m
s
 
i
n
 
t
e
r
m
s
 
o
f
 h
o
w
 
t
h
e
i
r
 b
e
h
a
v
i
o
r
 a
f
f
e
c
t
s
 t
h
e
 

a
g
g
r
e
g
a
t
e
 m
e
a
s
u
r
e
s
 p
r
e
v
i
o
u
s
l
y
 r
e
p
o
r
t
e
d
.
 

T
h
e
 
r
e
s
u
l
t
s
 o
f
 
o
u
r
 
c
a
l
c
u
l
a
t
i
o
n
s
 a
r
e
 r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 T
a
b
l
e
 
2
.
 

F
o
r
 
J
a
p
a
n
,
 
t
h
e
 

r
e
s
u
l
t
s
 
a
r
e
 
r
e
l
a
t
i
v
e
l
y
 i
n
s
e
n
s
i
t
i
v
e
 t
o
 
t
h
e
 
b
a
s
e
 y
e
a
r
 
c
h
o
s
e
n
;
 
t
h
e
r
e
 
i
s
 
l
i
t
t
l
e
 

e
v
i
d
e
n
c
e
 o
f
 
a
n
y
 
i
m
p
o
r
t
a
n
t
 s
e
l
e
c
t
i
o
n
 b
i
a
s
.
 

P
e
r
h
a
p
s
 s
u
r
p
r
i
s
i
n
g
,
 
i
n
 l
i
g
h
t
 o
f
 

p
r
e
v
i
o
u
s
 a
r
g
u
m
e
n
t
s
,
 
i
s
 
t
h
e
 
f
a
c
t
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
i
m
p
l
i
e
d
 c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 
i
n
c
r
e
a
s
e
s
 

w
i
t
h
 
f
i
r
m
 
s
i
z
e
,
 
r
e
g
a
r
d
l
e
s
s
 o
f
 
w
h
i
c
h
 o
f
 
t
h
e
 
f
o
u
r
 m
e
a
s
u
r
e
s
 o
n
e
 
u
s
e
s
.
 

T
a
k
i
n
g
 

s
i
m
p
l
e
 a
v
e
r
a
g
e
s
 of 

t
h
e
 
m
e
a
s
u
r
e
s
 in the table 

f
o
r
 
e
a
c
h
 q
u
a
r
t
i
l
e
 y
i
e
l
d
s
 
(
i
n
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order o
f
 
a
s
c
e
n
d
i
n
g
 s
i
z
e
)
 
r
a
t
e
s
 
o
f
 
r
e
t
u
r
n
 o
f
 
.
0
9
0
,
 
.
0
8
9
,
 

.
0
8
1
 a
n
d
 
.
0
7
2
 
f
o
r
 
t
h
e
 

m
a
r
k
e
t
 r
e
t
u
r
n
 m
e
a
s
u
r
e
s
 a
n
d
 
.
0
6
5
,
 
.
0
6
5
,
 
.
0
5
7
 a
n
d
 
.
0
5
5
 
f
o
r
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 m
e
a
s
u
r
e
s
.
 
T
h
e
 m
a
i
n
 b
r
e
a
k
 
a
p
p
e
a
r
s
 
t
o
 b
e
 
b
e
t
w
e
e
n
 t
h
e
 
t
o
p
 
a
n
d
 b
o
t
t
o
m
 

h
a
l
v
e
s
 o
f
 
t
h
e
 
s
a
m
p
l
e
,
 
b
y
 
s
i
z
e
.
 

T
h
e
 
U
.
S
.
 
a
v
e
r
a
g
e
s
 a
r
e
 
m
o
r
e
 u
n
s
t
a
b
l
e
 a
c
r
o
s
s
 s
a
m
p
l
e
 
d
e
f
i
n
i
t
i
o
n
 a
n
d
 m
e
t
h
o
d
 

o
f
 m
e
a
s
u
r
e
m
e
n
t
.
 
T
h
i
s
 
i
s
 
p
a
r
t
i
c
u
l
a
r
l
y
 t
r
u
e
 for t

h
e
 
t
w
o
 largest 

s
i
z
e
 

c
a
t
e
g
o
r
i
e
s
,
 
w
h
i
c
h
 h
a
v
e
 
r
e
l
a
t
i
v
e
l
y
 f
e
w
 f
i
r
m
s
 
i
n
 t
h
e
m
.
 

H
e
n
c
e
,
 
w
e
 
a
r
e
 
l
e
s
s
 

c
o
m
f
o
r
t
a
b
l
e
 d
r
a
w
i
n
g
 r
e
s
u
l
t
s
 
o
n
 
t
h
e
 b
a
s
i
s
 
o
f
 
t
h
e
 
U
.
S
.
 
n
u
m
b
e
r
s
.
 

H
o
w
e
v
e
r
,
 

t
h
e
r
e
 

i
s
 
c
l
e
a
r
l
y
 n
o
 
e
v
i
d
e
n
c
e
 i
n
 t
a
b
l
e
s
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
s
e
c
o
n
d
 o
r
 
t
h
i
r
d
 q
u
a
r
t
i
l
e
 o
f
 
f
i
r
m
s
 i
n
 

t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 h
a
d
 
a
 l
o
w
e
r
 r
e
q
u
i
r
e
d
 r
e
t
u
r
n
 t
o
 c
a
p
i
t
a
l
 t
h
a
n
 
t
h
e
 
l
o
w
e
s
t
 

q
u
a
r
t
i
l
e
.
 

I
n
d
e
e
d
,
 
a
n
a
l
y
s
i
s
 b
a
s
e
d
 
o
t
t
 g
r
o
u
p
i
n
g
 t
h
e
 r
e
s
u
l
t
s
 f
o
r
 
t
h
e
 
t
w
o
 larger 

q
u
a
r
t
i
l
e
s
,
 
s
u
g
g
e
s
t
s
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
 r
i
s
e
s
 
w
i
t
h
 f
i
r
m
 size. 

W
hile the 

results 
i
n
 
t
h
i
s
 s
e
c
t
i
o
n
 m
u
s
t
 be interpreted w

ith care because of the sm
aller 

num
ber 

o
f
 
f
i
r
m
s
 

in e
a
c
h
 s
i
z
e
 
c
a
t
e
g
o
r
y
,
 
i
t
 
i
s
 
s
t
r
i
k
i
n
g
 n
o
n
e
t
h
e
l
e
s
s
 t
h
a
t
 
t
h
e
 

o
n
l
y
 e
v
i
d
e
n
c
e
 o
f
 
a
 r
e
q
u
i
r
e
d
 r
a
t
e
 o
f
 
r
e
t
u
r
n
 to c

a
p
i
t
a
l
 t
h
a
t
 d
e
c
l
i
n
e
s
 w
i
t
h
 
f
i
r
m
 

size 
i
s
 
f
o
r
 
J
a
p
a
n
,
 
a
n
d
 
t
h
a
t
 
t
h
e
 
o
p
p
o
s
i
t
e
 r
e
s
u
l
t
 s
e
e
m
s
 
t
o
 
h
o
l
d
 f
o
r
 t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 

S
t
a
t
e
s
.
 

O
n
e
 cannot m

ake 
d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 b
e
t
w
e
e
n
 t
h
e
 
t
w
o
 countries 

d
i
s
a
p
p
e
a
r
 b
y
 

f
o
c
u
s
i
n
g
 a
t
t
e
n
t
i
o
n
 o
n
l
y
 o
n
 
l
a
r
g
e
r
 f
i
r
m
s
 w
i
t
h
 p
r
e
s
u
m
a
b
l
y
 m
o
r
e
 c
o
m
p
a
r
a
b
l
e
 a
c
c
e
s
s
 

t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
 m
a
r
k
e
t
s
.
 
R
e
s
t
r
i
c
t
i
n
g
 a
t
t
e
n
t
i
o
n
 t
o
 
s
u
c
h
 f
i
r
m
s
 
s
i
m
p
l
y
 m
a
g
n
i
f
i
e
s
 t
h
e
 

d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 a
l
r
e
a
d
y
 o
b
s
e
r
v
e
d
 i
n
 
t
h
e
 
f
u
l
l
 
s
a
m
p
l
e
s
 
o
f
 
f
i
r
m
s
 
f
r
o
m
 
t
h
e
 
t
w
o
 

c
o
u
n
t
r
i
e
s
.
 

4. E
xplaining R

eturns in Japan 

T
he 

i
n
c
r
e
a
s
i
n
g
 g
a
p
 b
e
t
w
e
e
n
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
-
b
a
s
e
d
 r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
 i
n
 J
a
p
a
n
 

a
n
d
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 h
a
s
 
o
c
c
u
r
r
e
d
 i
n
 s
p
i
t
e
 
o
f
 
t
h
e
 
r
e
c
e
n
t
 l
i
b
e
r
a
l
i
z
a
t
i
o
n
 o
f
 

c
a
p
i
t
a
l
 m
a
r
k
e
t
s
 
i
n
 J
a
p
a
n
.
 

S
i
n
c
e
 
i
n
c
r
e
a
s
e
d
 
c
a
p
i
t
a
l
 f
l
o
w
s
 
s
h
o
u
l
d
 h
a
v
e
 r
e
d
u
c
e
d
 



c
o
s
t
-
o
f
-
c
a
p
i
t
a
l
 d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
,
 t
h
i
s
 
t
r
e
n
d
 
s
t
r
o
n
g
l
y
 s
u
g
g
e
s
t
s
 t
h
a
t
 
o
u
r
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 

m
e
a
s
u
r
e
s
 a
r
e
 
i
n
c
o
m
p
l
e
t
e
,
 

t
h
a
t
 
s
o
m
e
 
o
t
h
e
r
 
f
a
c
t
o
r
s
 
u
n
d
e
r
l
i
e
 t
h
e
 
i
n
c
r
e
a
s
e
 i
n
 

J
a
p
a
n
e
s
e
 e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
s
.
 

W
e
 
e
x
p
l
o
r
e
 
t
w
o
 
s
u
c
h
 
f
a
c
t
o
r
s
 
i
n
 t
h
i
s
 
s
e
c
t
i
o
n
.
 

T
h
e
s
e
 
a
r
e
 
t
h
e
 
r
e
m
a
r
k
a
b
l
e
 

b
e
h
a
v
i
o
r
 o
f
 l
a
n
d
 v
a
l
u
e
s
 i
n
 J
a
p
a
n
 a
n
d
 t
h
e
 
s
t
r
o
n
g
 p
a
t
t
e
r
n
 o
f
 
e
q
u
i
t
y
 c
r
o
s
s
-
 

h
o
l
d
i
n
g
s
 a
m
o
n
g
 J
a
p
a
n
e
s
e
 c
o
m
p
a
n
i
e
s
.
 

I
n
d
e
e
d
,
 
a
s
 
w
e
 
d
i
s
c
u
s
s
 
b
e
l
o
w
,
 
t
h
e
s
e
 
i
s
s
u
e
s
 

a
r
e
 
r
e
l
a
t
e
d
 b
e
c
a
u
s
e
 s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 m
a
k
e
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
s
 o
f
 
a
 
c
o
m
p
a
n
y
'
s
 

s
h
a
r
e
s
 m
o
r
e
 s
e
n
s
i
t
i
v
e
 t
o
 
t
h
e
 c
h
a
n
g
e
s
 i
n
 p
r
i
c
e
s
 o
f
 u
n
d
e
r
l
y
i
n
g
 "
f
u
n
d
a
m
e
n
t
a
l
s
"
.
 

A
.
 
C
r
o
s
s
-
H
o
l
d
i
n
a
s
 

T
o
 
a
 m
u
c
h
 g
r
e
a
t
e
r
 e
x
t
e
n
t
 t
h
a
n
 in t

h
e
 U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
,
 
f
i
r
m
s
 
i
n
 J
a
p
a
n
 h
o
l
d
 

e
q
u
i
t
y
 i
n
 o
t
h
e
r
 
f
i
r
m
s
.
 

M
o
r
e
o
v
e
r
,
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 p
r
a
c
t
i
c
e
s
 
r
e
g
a
r
d
i
n
g
 
t
h
e
 

e
q
u
i
t
y
 o
f
 
s
u
b
s
i
d
i
a
r
i
e
s
 m
a
k
e
 
t
h
e
 
c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
i
o
n
s
 o
f
 
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 
s
t
a
t
e
m
e
n
t
s
 o
f
 

p
a
r
e
n
t
 a
n
d
 s
u
b
s
i
d
i
a
r
y
 m
u
c
h
 
l
e
s
s
 l
i
k
e
l
y
.
6
 

S
i
n
c
e
 o
n
l
y
 t
h
e
 f
l
o
w
 
i
n
c
o
m
e
 (
i
.
e
.
 

d
i
v
i
d
e
n
d
s
)
 f
r
o
m
 u
n
c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
e
d
 h
o
l
d
i
n
g
s
 

w
i
l
l
 
n
o
r
m
a
l
l
y
 a
p
p
e
a
r
 o
n
 
i
n
c
o
m
e
 s
t
a
t
e
m
e
n
t
s
,
 
r
a
t
h
e
r
 t
h
a
n
 t
h
e
 
t
o
t
a
l
 
r
e
t
u
r
n
 

(
e
i
t
h
e
r
 t
o
t
a
l
 e
a
r
n
i
n
g
s
 o
r
 
d
i
v
i
d
e
n
d
s
 p
l
u
s
 a
c
c
r
u
i
n
g
 c
a
p
i
t
a
l
 g
a
i
n
s
)
,
 
t
h
e
 e
a
r
n
i
n
g
s
 

o
f
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 w
i
t
h
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 s
u
b
s
i
d
i
a
r
y
 h
o
l
d
i
n
g
s
 m
a
y
 b
e
 
s
u
b
s
t
a
n
t
i
a
l
l
y
 

u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
d
.
 
T
h
e
 e
x
t
r
e
m
e
l
y
 l
o
w
 d
i
v
i
d
e
n
d
-
p
r
i
c
e
 r
a
t
i
o
 i
n
 J
a
p
a
n
 
(
i
n
 
r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
 

w
e
l
l
 b
e
l
o
w
 1
 p
e
r
c
e
n
t
)
 w
o
u
l
d
 e
x
a
c
e
r
b
a
t
e
 t
h
i
s
 u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
.
 

M
o
r
e
o
v
e
r
,
 
t
h
e
 p
r
o
b
l
e
m
 
o
f
 u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
 a
p
p
l
i
e
s
 
t
o
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 i
n
 

g
e
n
e
r
a
l
.
 

M
a
n
y
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 i
n
 J
a
p
a
n
 d
o
 
n
o
t
 
r
e
p
r
e
s
e
n
t
 
h
o
l
d
i
n
g
s
 b
y
 
a
 
p
a
r
e
n
t
 

o
f
 
a
 
s
u
b
s
i
d
i
a
r
y
,
 
b
u
t
 
r
a
t
h
e
r
 a
n
 
i
n
t
e
r
l
o
c
k
i
n
g
 o
w
n
e
r
s
h
i
p
 a
m
o
n
g
 f
r
e
e
-
s
t
a
n
d
i
n
g
 

i
n
d
e
p
e
n
d
e
n
t
 c
o
m
p
a
n
i
e
s
.
 

I
n
 
t
h
i
s
 
s
e
n
s
e
,
 
a
 
c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
i
o
n
 o
f
 
r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
i
n
c
l
u
d
e
 

s
u
b
s
i
d
i
a
r
i
e
s
 w
o
u
l
d
 c
o
r
r
e
c
t
 o
n
l
y
 p
a
r
t
 
o
f
 
t
h
e
 
u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
 o
f
 
e
a
r
n
i
n
g
s
.
 

W
e
 

e
s
t
i
m
a
t
e
 t
h
e
 
i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 o
f
 
t
h
i
s
 p
h
e
n
o
m
e
n
o
n
 i
n
 
t
w
o
 
w
a
y
s
.
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O
u
r
 
f
i
r
s
t
 a
p
p
r
o
a
c
h
 c
o
n
s
i
d
e
r
s
 
o
n
l
y
 
t
h
e
 
e
f
f
e
c
t
s
 
o
f
 
t
h
e
 
l
a
c
k
 o
f
 s
u
b
s
i
d
i
a
r
y
 

c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
i
o
n
.
 

F
o
r
 r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
,
 
t
h
e
r
e
 
a
r
e
 n
o
w
 
a
v
a
i
l
a
b
l
e
 
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 
s
t
a
t
e
m
e
n
t
s
 

f
o
r
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 c
o
m
p
a
n
i
e
s
 
t
h
a
t
 
a
r
e
 
r
e
s
t
a
t
e
d
 f
o
r
 
t
h
e
 
e
f
f
e
c
t
s
 
o
f
 
c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
i
o
n
.
7
 

H
o
w
e
v
e
r
,
 t
h
e
 
d
a
t
a
 a
r
e
 n
o
t
 
a
v
a
i
l
a
b
l
e
 
f
o
r
 a
 l
o
n
g
 e
n
o
u
g
h
 p
e
r
i
o
d
 f
o
r
 
u
s
 
t
o
 
p
e
r
f
o
r
m
 

a
l
l
 
t
h
e
 
r
e
l
e
v
a
n
t
 a
d
j
u
s
t
m
e
n
t
s
 t
o
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 e
a
r
n
i
n
g
s
 u
s
e
d
 t
o
 p
r
o
d
u
c
e
 t
h
e
 

n
u
m
b
e
r
s
 i
n
 
t
h
e
 
t
h
i
r
d
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 T
a
b
l
e
 
1
.
 

W
h
i
l
e
 d
a
t
a
 o
n
 f
r
o
m
 
3
0
0
 
t
o
 
n
e
a
r
l
y
 8
0
0
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 a
r
e
 
a
v
a
i
l
a
b
l
e
 f
o
r
 y
e
a
r
s
 
1
9
8
4
-
7
,
 
d
a
t
a
 
f
o
r
 
f
a
r
 
f
e
w
e
r
 
f
i
r
m
s
 
a
r
e
 

a
v
a
i
l
a
b
l
e
 e
v
e
n
 f
o
r
 
t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 
1
9
7
8
-
8
3
.
 

H
o
w
e
v
e
r
,
 
a
 r
o
u
g
h
 e
s
t
i
m
a
t
e
 o
f
 
t
h
e
 

i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 o
f
 
t
h
i
s
 
e
f
f
e
c
t
 c
a
n
 b
e
 
o
b
t
a
i
n
e
d
 i
f
 w
e
 
a
s
s
u
m
e
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
u
n
o
b
s
e
r
v
a
b
l
e
 

d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
 betw

een adjusted earnings on consolidated a
n
d
 u
n
c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
e
d
 

r
e
t
u
r
n
s
 equals the observable difference betw

een the corresponding levels of 

unadjusted earnings. 

T
he results of this calculation are given in T

able 
3. 

T
h
e
 inclusion of 

subsidiaries d
o
e
s
 m
a
k
e
 
a
 s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 d
i
f
f
e
r
e
T
t
c
e
 
i
n
 m
e
a
s
u
r
e
d
 e
a
r
n
i
n
g
s
,
 

i
n
c
r
e
a
s
i
n
g
 them

 by a factor in the range of one-fourth to one-half. 
T

he 

im
plied increase in the rate of return to c

a
p
i
t
a
l
 
(
c
a
l
c
u
l
a
t
e
d
 
b
y
 m
u
l
t
i
p
l
y
i
n
g
 

t
h
e
 increase in the aggregate earnings-price ratio by the fraction of equity 

in the aggregate capital structure) averages 
1.3 percent over the period 1978- 

87, 
o
r
 r
o
u
g
h
l
y
 o
n
e
-
f
i
f
t
h
 o
f
 
t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 f
o
r
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 p
e
r
i
o
d
 o
f
 t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 n
u
m
b
e
r
s
 g
i
v
e
n
 i
n
 T
a
b
l
e
 
1
,
 
6
.
4
 
p
e
r
c
e
n
t
.
 

G
i
v
e
n
 the im

portance of nonsubsidiary cross-holdings in Japan, 
w

e also 

consider a
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 t
h
a
t
 t
a
k
e
s
 
a
c
c
o
u
n
t
 
o
f
 
a
l
l
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
,
 

f
o
r
 
w
h
i
c
h
 

a
g
g
r
e
g
a
t
e
 d
a
t
a
 f
r
o
m
 o
t
h
e
r
 s
o
u
r
c
e
s
 m
u
s
t
 b
e
 u
s
e
d
 
a
n
d
 
a
 v
a
r
i
e
t
y
 o
f
 
s
i
m
p
l
i
f
y
i
n
g
 

a
s
s
u
m
p
t
i
o
n
s
 a
r
e
 n
e
c
e
s
s
a
r
y
.
 

L
e
t
 
d
 b
e
 
t
h
e
 
d
i
v
i
d
e
n
d
 y
i
e
l
d
 o
f
 
e
q
u
i
t
y
 i
n
 t
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 
(
t
o
t
a
l
 
d
i
v
i
d
e
n
d
s
 

d
i
v
i
d
e
d
 b
y
 
t
h
e
 total v

a
l
u
e
 
o
f
 e
q
u
i
t
y
,
 
s
u
m
m
e
d
 o
v
e
r
 
f
i
r
m
s
)
,
 
a
n
d
 a
s
s
u
m
e
 t
h
a
t
 a
l
l
 



1
0
 

c
o
m
p
a
n
i
e
s
 w
h
o
s
e
 s
h
a
r
e
s
 a
r
e
 h
e
l
d
 b
y
 
o
t
h
e
r
 
f
i
r
m
s
 
h
a
v
e
 t
h
i
s
 
s
a
m
e
 
y
i
e
l
d
 
i
n
 
a
n
y
 

g
i
v
e
n
 y
e
a
r
.
 

L
e
t
 
f
 b
e
 
t
h
e
 
r
a
t
i
o
 
o
f
 
t
h
e
 
m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
 o
f
 a
 c
o
m
p
a
n
y
'
s
 c
r
o
s
s
-
h
e
l
d
 

e
q
u
i
t
y
 
(
i
.
e
.
 
e
q
u
i
t
y
 i
n
 o
t
h
e
r
 c
o
m
p
a
n
i
e
s
 h
e
l
d
 a
s
 
a
s
s
e
t
s
)
 
t
o
 
t
h
e
 
m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
 o
f
 

t
h
e
 
c
o
m
p
a
n
y
'
s
 
o
w
n
 e
q
u
i
t
y
,
 
a
n
d
 a
s
s
u
m
e
 
a
l
s
o
 
t
h
a
t
 
t
h
i
s
 
r
a
t
i
o
 
i
s
 
c
o
n
s
t
a
n
t
 i
n
 
a
 

p
a
r
t
i
c
u
l
a
r
 y
e
a
r
.
 

T
h
e
n
,
 
f
o
r
 
a
 p
a
r
t
i
c
u
l
a
r
 c
o
m
p
a
n
y
 
i
,
 
t
h
e
 
e
a
r
n
i
n
g
s
-
p
r
i
c
e
 r
a
t
i
o
,
 

p
u
r
g
e
d
 o
f
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
,
 

i
s
:
 

(
I
)
 

(
E
/
P
)
 —
 ((E

/P
) 

-
 f d

/
(
l
-
f
)
 

E
x
p
r
e
s
s
i
o
n
 (
1
)
 
p
r
o
v
i
d
e
s
 a
 m
e
a
s
u
r
e
 t
h
a
t
 s
u
b
t
r
a
c
t
s
 d
i
v
i
d
e
n
d
s
 
f
r
o
m
 c
r
o
s
s
-
h
e
l
d
 

s
h
a
r
e
s
 f
r
o
m
 e
a
r
n
i
n
g
s
 a
n
d
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
c
r
o
s
s
-
h
e
l
d
 s
h
a
r
e
s
 f
r
o
m
 e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
,
 

y
i
e
l
d
i
n
g
 a
n
 
e
a
r
n
i
n
g
s
-
p
r
i
c
e
 r
a
t
i
o
 
f
o
r
 
t
h
e
 
f
i
r
m
'
s
 "
o
w
n
"
 
o
p
e
r
a
t
i
o
n
s
.
8
 

U
s
i
n
g
 
t
h
e
 

a
g
g
r
e
g
a
t
e
 d
i
v
i
d
e
n
d
 y
i
e
l
d
 f
o
r
 o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
 a
n
d
 
a
 m
e
a
s
u
r
e
 
f
o
r
 
o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
'
s
 

a
g
g
r
e
g
a
t
e
 d
e
b
t
-
v
a
l
u
e
 r
a
t
i
o
 
(
t
i
m
e
 
s
e
r
i
e
s
 
o
f
 w
h
i
c
h
 a
r
e
 p
r
o
v
i
d
e
d
 i
n
 T
a
b
l
e
 4
)
,
 
w
e
 

n
e
e
d
 
o
n
l
y
 a
 m
e
a
s
u
r
e
 o
f
 
f
,
 
t
h
e
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
 r
a
t
i
o
,
 t
o
 
t
r
a
n
s
l
a
t
e
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 

g
i
v
e
n
 i
n
 
(
1
)
 
i
n
t
o
 
a
 
n
u
m
e
r
i
c
a
l
 e
s
t
i
m
a
t
e
 o
f
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 a
p
p
l
i
c
a
b
l
e
 t
o
 
t
h
e
 

a
v
e
r
a
g
e
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 c
a
p
i
t
a
l
 p
r
e
s
e
n
t
e
d
 i
n
 T
a
b
l
e
 
1
.
 

O
n
e
 
c
a
n
n
o
t
 o
b
t
a
i
n
 a
 m
e
a
s
u
r
e
 o
f
 
f
 f
r
o
m
 o
u
r
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 f
i
n
a
n
c
i
a
l
 s
t
a
t
e
m
e
n
t
s
,
 

s
i
n
c
e
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 a
r
e
 
t
y
p
i
c
a
l
l
y
 c
a
r
r
i
e
d
 a
t
 b
o
o
k
 v
a
l
u
e
,
 w
h
i
c
h
 w
e
 
k
n
o
w
 
t
o
 

r
e
p
r
e
s
e
n
t
 a
 w
o
e
f
u
l
 u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
 o
f
 m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
.
 
R
a
t
h
e
r
 t
h
a
n
 a
t
t
e
m
p
t
 t
o
 

c
o
r
r
e
c
t
 
t
h
e
s
e
 
b
o
o
k
 v
a
l
u
e
s
 
d
i
r
e
c
t
l
y
,
 
w
e
 
u
s
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 s
t
a
t
i
s
t
i
c
s
 a
v
a
i
l
a
b
l
e
 i
n
 

t
h
e
 
A
n
n
u
a
l
 R
e
o
o
r
t
 o
n
 
N
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
,
 
p
u
b
l
i
s
h
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 E
c
o
n
o
m
i
c
 

P
l
a
n
n
i
n
g
 A
g
e
n
c
y
 
(
E
P
A
)
.
9
 

T
a
b
l
e
 
5
 
p
r
e
s
e
n
t
s
 s
e
r
i
e
s
 f
o
r
 t
h
e
 n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 J
a
p
a
n
e
s
e
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 s
e
c
t
o
r
 

f
o
r
 
t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 1
9
7
0
-
8
8
.
 
T
h
e
 
f
i
r
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 
t
h
e
 
t
a
b
l
e
 
g
i
v
e
s
 
t
h
e
 
g
r
o
s
s
 

a
g
g
r
e
g
a
t
e
 v
a
l
u
e
 o
f
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 e
q
u
i
t
y
,
 
w
h
i
l
e
 
t
h
e
 
s
e
c
o
n
d
,
 
t
h
i
r
d
 a
n
d
 

f
o
u
r
t
h
 c
o
l
u
m
n
s
 b
r
e
a
k
 
t
h
e
s
e
 
t
o
t
a
l
s
 d
o
w
n
 b
y
 
s
e
c
t
o
r
 o
f
 
o
w
n
e
r
s
h
i
p
.
 
H
o
l
d
i
n
g
s
 b
y
 



1
1
 

t
h
e
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 s
e
c
t
o
r
 
i
t
s
e
l
f
,
 
g
i
v
e
n
 i
n
 c
o
l
u
m
n
 
2
 
o
f
 t
h
e
 
t
a
b
l
e
,
 
a
r
e
 

c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
.
 

T
h
e
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
 r
a
t
i
o
,
 
c
o
r
r
e
s
p
o
n
d
i
n
g
 t
o
 
t
h
e
 
f
r
a
c
t
i
o
n
 f
 i
n
 

e
q
u
a
t
i
o
n
 (
1
)
,
 
e
q
u
a
l
s
 t
h
e
 
r
a
t
i
o
 o
f
 c
o
l
u
m
n
 2
 
t
o
 
c
o
l
u
m
n
 1
 
a
n
d
 
i
s
 
g
i
v
e
n
 
i
n
 
t
h
e
 

l
a
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 
t
h
e
 
t
a
b
l
e
.
 

T
h
e
 
t
a
b
l
e
 
s
h
o
w
s
 
h
o
w
 
i
m
p
o
r
t
a
n
t
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 a
r
e
 
n
o
w
 a
n
d
 h
a
v
e
 

h
i
s
t
o
r
i
c
a
l
l
y
 b
e
e
n
 
i
n
 J
a
p
a
n
,
 
w
i
t
h
 
t
h
e
 
r
a
t
i
o
 r
e
m
a
i
n
i
n
g
 b
e
t
w
e
e
n
 
.
3
3
 
a
n
d
 
.
3
8
 

d
u
r
i
n
g
 t
h
e
 
e
n
t
i
r
e
 p
e
r
i
o
d
.
 

I
n
d
e
e
d
,
 
s
i
n
c
e
 
t
h
e
 
l
a
t
e
 
l
9
7
0
s
,
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 h
a
v
e
 
t
h
e
m
s
e
l
v
e
s
 h
e
l
d
 m
o
r
e
 n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 s
t
o
c
k
 t
h
a
n
 h
a
v
e
 

h
o
u
s
e
h
o
l
d
s
,
 
a
s
 
t
h
e
 
s
h
a
r
e
 o
f
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 e
q
u
i
t
y
 h
e
l
d
 b
y
 
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 h
a
s
 
s
t
e
a
d
i
l
y
 g
r
o
w
n
.
 

B
y
 
t
h
e
 b
e
g
i
n
n
i
n
g
 o
f
 
1
9
8
9
,
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 

h
o
u
s
e
h
o
l
d
s
 h
e
l
d
 j
u
s
t
 2
6
 p
e
r
c
e
n
t
 o
f
 
t
h
a
t
 c
o
u
n
t
r
y
'
s
 n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 

e
q
u
i
t
y
.
 

G
i
v
e
n
 t
h
e
s
e
 e
s
t
i
m
a
t
e
s
 o
f
 
f
 a
n
d
 
t
h
e
 
i
n
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
c
e
 o
f
 d
i
v
i
d
e
n
d
 y
i
e
l
d
s
 i
n
 

r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
,
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 b
a
s
e
d
 o
n
 
e
x
p
r
e
s
s
i
o
n
 (
1
)
 
i
n
c
r
e
a
s
e
s
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 

e
a
r
n
i
n
g
s
-
p
r
i
c
e
 r
a
t
i
o
 b
y
 
r
o
u
g
h
l
y
 t
h
e
 s
a
m
e
 m
a
g
n
i
t
u
d
e
 a
s
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 b
a
s
e
d
 o
n
 

s
u
b
s
i
d
i
a
r
i
e
s
 a
l
o
n
e
.
 

I
t
s
 
e
f
f
e
c
t
 o
n
 
t
h
e
 
e
s
t
i
m
a
t
e
d
 r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 c
a
p
i
t
a
l
 i
s
 
g
i
v
e
n
 

i
n
 
t
h
e
 
s
e
c
o
n
d
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 
T
a
b
l
e
 
6
,
 
w
h
i
c
h
 r
e
p
e
a
t
s
 i
n
 
i
t
s
 
f
i
r
s
t
 c
o
l
u
m
n
 t
h
e
 

c
o
r
r
e
c
t
e
d
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 m
e
a
s
u
r
e
s
 g
i
v
e
n
 i
n
 T
a
b
l
e
 
1
.
 

F
o
r
 
t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 1
9
7
0
-
8
8
,
 
t
h
e
 

c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 a
d
d
s
 a
b
o
u
t
 
.
9
 p
e
r
c
e
n
t
a
g
e
 p
o
i
n
t
s
 t
o
 
t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 c
o
r
r
e
c
t
e
d
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 

r
e
t
u
r
n
 t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
.
 

F
o
r
 t
h
e
 p
e
r
i
o
d
 1
9
7
8
-
8
7
 u
s
e
d
 
a
b
o
v
e
 t
o
 c
o
n
s
i
d
e
r
 t
h
e
 

c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
i
o
n
 o
f
 
s
u
b
s
i
d
i
a
r
i
e
s
,
 t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 i
m
p
a
c
t
 o
f
 
t
h
e
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
 

c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 i
s
 
1
.
1
 
p
e
r
c
e
n
t
.
 

S
i
n
c
e
,
 
i
n
 p
r
i
n
c
i
p
a
l
,
 t
h
i
s
 n
u
m
b
e
r
 
s
h
o
u
l
d
 
e
x
c
e
e
d
 

t
h
a
t
 b
a
s
e
d
 o
n
 
s
u
b
s
i
d
i
a
r
y
 c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
i
o
n
 (
f
o
r
 i
t
 
i
n
c
l
u
d
e
s
 a
l
l
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
,
 

n
o
t
 j
u
s
t
 h
o
l
d
i
n
g
s
 o
f
 
s
u
b
s
i
d
i
a
r
i
e
s
)
,
 t
h
e
 
t
w
o
 
a
p
p
r
o
a
c
h
e
s
 p
r
o
v
i
d
e
 a
 
r
a
n
g
e
 
o
f
 

e
s
t
i
m
a
t
e
d
 e
f
f
e
c
t
s
 o
f
 
c
o
r
r
e
c
t
i
n
g
 
f
o
r
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
.
 



1
2
 

G
i
v
e
n
 
t
h
e
 
v
e
r
y
 r
o
u
g
h
 n
a
t
u
r
e
 o
f
 
e
a
c
h
 
c
a
l
c
u
l
a
t
i
o
n
,
 
t
h
i
s
 
r
a
n
g
e
 
i
s
 
n
o
t
 w
i
d
e
.
 

I
t
 
g
i
v
e
s
 
u
s
 
a
 
f
a
i
r
l
y
 g
o
o
d
 
p
i
c
t
u
r
e
 
o
f
 t
h
e
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
c
e
 o
f
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
 a
n
d
 
t
h
e
 

l
a
c
k
 
o
f
 s
u
b
s
i
d
i
a
r
y
 c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
i
o
n
 i
n
 
t
h
e
 
u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
 o
f
 
t
h
e
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 

r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
.
 

T
h
i
s
 
i
s
 
a
n
 
i
m
p
o
r
t
a
n
t
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
,
 
i
n
 
t
h
a
t
 
i
t
 m
a
y
 
r
a
i
s
e
 
t
h
e
 

e
s
t
i
m
a
t
e
d
 C
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
 b
y
 
m
o
r
e
 
t
h
a
n
 
o
n
e
 
p
e
r
c
e
n
t
a
g
e
 p
o
i
n
t
,
 
b
u
t
 
i
t
 
f
a
l
l
s
 
f
a
r
 

s
h
o
r
t
 
o
f
 e
x
p
l
a
i
n
i
n
g
 t
h
e
 
s
e
v
e
r
a
l
 
p
e
r
c
e
n
t
a
g
e
 p
o
i
n
t
 
g
a
p
 
b
e
t
w
e
e
n
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 

r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
 i
n
 t
h
e
 
t
w
o
 countries. 

B
.
 

Like 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
 o
f
 
e
q
u
i
t
y
,
 
h
o
l
d
i
n
g
 o
f
 
l
a
n
d
 b
y
 
a
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
 c
a
n
 
l
e
a
d
 

t
o
 
a
n
 u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
 o
f
 
t
h
e
 
f
i
r
m
'
s
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 e
a
r
n
i
n
g
s
.
 

I
n
 
e
a
c
h
 
c
a
s
e
,
 
a
 

s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 p
o
r
t
i
o
n
 o
f
 
t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
 o
n
 t
h
e
 
a
s
s
e
t
 m
a
y
 c
o
m
e
 
i
n
 t
h
e
 
f
o
r
m
 o
f
 

u
n
r
e
a
l
i
z
e
d
 c
a
p
i
t
a
l
 g
a
i
n
s
 t
h
a
t
 d
o
 
n
o
t
 
a
p
p
e
a
r
 o
n
 
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 s
t
a
t
e
m
e
n
t
s
 u
n
l
e
s
s
 t
h
e
 

a
s
s
e
t
 
i
s
 
s
o
l
d
.
 

H
e
n
c
e
,
 t
h
e
 l
a
r
g
e
 v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
 h
o
l
d
i
n
g
s
 i
n
 J
a
p
a
n
 m
a
y
 
h
e
l
p
 

e
x
p
l
a
i
n
 t
h
e
 
l
o
w
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
-
b
a
s
e
d
 r
e
t
u
r
n
 t
o
 c
a
p
i
t
a
l
 t
h
e
r
e
.
 

I
n
 a
d
d
i
t
i
o
n
,
 
h
o
w
e
v
e
r
,
 
a
n
d
 u
n
l
i
k
e
 t
h
e
 
c
a
s
e
 o
f
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
,
 t
h
e
 

s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 i
n
c
r
e
a
s
e
 o
v
e
r
 
t
i
m
e
 
i
n
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
 c
a
n
 
a
l
s
o
 h
e
l
p
 
e
x
p
l
a
i
n
 w
h
y
 

J
a
p
a
n
e
s
e
 e
q
u
i
t
i
e
s
 h
a
v
e
 
g
r
o
w
n
 i
n
 v
a
l
u
e
 a
t
 
s
u
c
h
 
a
 h
i
g
h
 
r
a
t
e
 e
v
e
n
 a
s
 
t
h
e
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
a
t
e
 o
f
 r
e
t
u
r
n
 
h
a
s
 
b
e
e
n
 q
u
i
t
e
 
l
o
w
.
 
T
h
e
 
s
i
t
u
a
t
i
o
n
 i
s
 
d
i
f
f
e
r
e
n
t
 

b
e
c
a
u
s
e
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 d
o
 
n
o
t
 
r
e
p
r
e
s
e
n
t
 
a
 
"
p
r
i
m
i
t
i
v
e
"
 
c
o
m
p
o
n
e
n
t
 o
f
 
t
h
e
 

c
o
r
p
o
r
a
t
e
 s
e
c
t
o
r
'
s
 b
a
l
a
n
c
e
 s
h
e
e
t
.
 

I
t
 w
o
u
l
d
 b
e
 
c
i
r
c
u
l
a
r
 r
e
a
s
o
n
i
n
g
 
t
o
 
"
e
x
p
l
a
i
n
"
 

i
n
c
r
e
a
s
e
s
 
i
n
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 a
s
 
r
e
s
u
l
t
i
n
g
 f
r
o
m
 i
n
c
r
e
a
s
e
s
 i
n
 
t
h
e
 

v
a
l
u
e
 o
f
 
o
t
h
e
r
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
,
 
w
i
t
h
o
u
t
 h
a
v
i
n
g
 s
o
m
e
 u
n
d
e
r
l
y
i
n
g
 e
x
p
l
a
n
a
t
i
o
n
 f
o
r
 

a
n
y
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
'
s
 v
a
l
u
e
 
i
n
c
r
e
a
s
i
n
g
.
 

O
n
 
t
h
e
 
o
t
h
e
r
 h
a
n
d
,
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
s
 c
o
u
l
d
 

i
n
c
r
e
a
s
e
 f
o
r
 a
 v
a
r
i
e
t
y
 o
f
 
r
e
a
s
o
n
s
,
 
l
e
a
d
i
n
g
 t
h
e
 
v
a
l
u
e
s
 o
f
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 h
o
l
d
i
n
g
 

t
h
e
 
l
a
n
d
 t
o
 
i
n
c
r
e
a
s
e
 a
s
 w
e
l
l
.
 

I
n
d
e
e
d
,
 
t
a
k
i
n
g
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
 i
n
t
o
 a
c
c
o
u
n
t
 c
o
u
l
d
 



1
3
 

t
h
e
n
 m
a
g
n
i
f
y
 t
h
e
 m

easured i
m
p
a
c
t
 o
f
 
i
n
c
r
e
a
s
e
d
 l
a
n
d
-
h
o
l
d
i
n
g
s
,
 
v
i
a
 
t
h
e
 
i
n
d
i
r
e
c
t
 

i
m
p
a
c
t
 o
f
 
i
n
c
r
e
a
s
e
d
 
l
a
n
d
 p
r
i
c
e
s
 o
n
 
t
h
e
 values o

f
 c
r
o
s
s
-
h
e
l
d
 s
h
a
r
e
s
.
 

T
h
i
s
 

s
e
c
t
i
o
n
 c
o
n
s
i
d
e
r
s
 
t
h
e
 
i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 
o
f
 
l
a
n
d
 i
n
 e
x
p
l
a
i
n
i
n
g
 t
h
e
 
r
e
c
e
n
t
 h
i
g
h
 m
a
r
k
e
t
 

r
e
t
u
r
n
s
 
i
n
 J
a
p
a
n
,
 
a
s
 w
e
l
l
 a
s
 
t
h
e
 
a
p
p
a
r
e
n
t
l
y
 l
o
w
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
s
 t
h
e
r
e
.
 

T
h
e
 v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
 i
n
 J
a
p
a
n
 w
a
s
 
e
x
t
r
e
m
e
l
y
 h
i
g
h
 b
y
 
U
.
S
.
 
s
t
a
n
d
a
r
d
s
 e
v
e
n
 

s
e
v
e
r
a
l
 
y
e
a
r
s
 
a
g
o
.
 

I
n
 
r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
,
 
t
h
i
s
 
v
a
l
u
e
 h
a
s
 e
x
p
l
o
d
e
d
 i
n
 r
e
a
l
 
t
e
r
m
s
.
 

T
h
e
 r
a
t
e
 o
f
 
t
h
i
s
 
r
e
c
e
n
t
 i
n
c
r
e
a
s
e
 a
n
d
,
 
i
n
d
e
e
d
,
 
t
h
e
 
e
x
t
e
n
t
 o
f
 
a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 o
v
e
r
 

t
h
e
 
p
a
s
t
 f
e
w
 d
e
c
a
d
e
s
,
 
d
e
p
e
n
d
s
 v
e
r
y
 m
u
c
h
 o
n
 w
h
i
c
h
 p
r
i
c
e
 
i
n
d
e
x
 o
n
e
 
u
s
e
s
.
 

T
h
e
 
s
e
t
 o
f
 p
r
i
c
e
 i
n
d
i
c
e
s
 w
e
 
c
o
n
s
i
d
e
r
 a
r
e
 
g
i
v
e
n
 
i
n
 T
a
b
l
e
 
7
.
 

T
h
e
s
e
 s
e
r
i
e
s
 

m
e
a
s
u
r
e
 t
h
e
 
p
r
i
c
e
 o
f
 
l
a
n
d
 i
n
 J
a
p
a
n
,
 
e
x
p
r
e
s
s
e
d
 i
n
 t
e
r
m
s
 o
f
 y
e
n
 p
e
r
 
s
q
u
a
r
e
 

m
e
t
e
r
,
 
f
o
r
 t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 1
9
6
5
-
8
8
.
 

T
h
e
 
f
i
r
s
t
 s
e
r
i
e
s
 a
p
p
l
i
e
s
 t
o
 
a
l
l
 
p
r
i
v
a
t
e
l
y
-
 

o
w
n
e
d
 l
a
n
d
,
 
w
h
i
l
e
 
t
h
e
 
s
e
c
o
n
d
 e
x
c
l
u
d
e
s
 f
o
r
e
s
t
 l
a
n
d
.
 

E
a
c
h
 s
e
r
i
e
s
 s
h
o
w
s
 
a
 
n
e
a
r
 

d
o
u
b
l
i
n
g
 o
f
 l
a
n
d
 p
r
i
c
e
s
 o
v
e
r
 
t
h
e
 
t
h
r
e
e
-
y
e
a
r
 p
e
r
i
o
d
 
1
9
8
5
-
8
,
 
a
n
d
 a
 
s
i
m
i
l
a
r
 

p
a
t
t
e
r
n
 o
f
 
a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 o
v
e
r
 e
a
r
l
i
e
r
 p
e
r
i
o
d
s
 a
s
 w
e
l
l
.
 

S
i
n
c
e
 w
e
 
d
o
 n
o
t
 
k
n
o
w
 t
h
e
 q
u
a
l
i
t
y
 a
n
d
 
l
o
c
a
t
i
o
n
 o
f
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 
i
n
d
i
v
i
d
u
a
l
 

f
i
r
m
s
 
i
n
 o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
,
 
w
e
 
m
u
s
t
 w
o
r
k
 w
i
t
h
 
c
a
l
c
u
l
a
t
i
o
n
s
 b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 
s
a
m
p
l
e
 a
s
 
a
 

w
h
o
l
e
.
 

M
u
l
t
i
p
l
y
i
n
g
 t
h
e
 a
g
g
r
e
g
a
t
e
 
p
r
i
c
e
 
s
e
r
i
e
s
 i
n
 
t
h
e
 
f
i
r
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 T
a
b
l
e
 
7
 

b
y
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 h
o
l
d
i
n
g
s
 o
f
 e
a
c
h
 
f
i
r
m
 i
n
 o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
 p
r
o
d
u
c
e
s
 t
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 l
a
n
d
-
 

v
a
l
u
e
 r
a
t
i
o
 g
i
v
e
n
 i
n
 
t
h
e
 
f
i
r
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 T
a
b
l
e
 
8
 
f
o
r
 t
h
e
 p
e
r
i
o
d
 1
9
7
0
.
8
8
.
1
0
 

T
h
e
 
s
e
r
i
e
s
 s
u
g
g
e
s
t
s
 t
h
a
t
 b
y
 
1
9
8
8
,
 
l
a
n
d
 a
c
c
o
u
n
t
e
d
 f
o
r
 n
e
a
r
l
y
 h
a
l
f
 o
f
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 

o
f
 
a
 r
e
p
r
e
s
e
n
t
a
t
i
v
e
 f
i
r
m
 i
n
 o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
.
 

H
o
w
e
v
e
r
,
 
t
h
i
s
 
u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
s
 t
h
e
 
i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 o
f
 
l
a
n
d
 
a
s
 
a
 
d
e
t
e
r
m
i
n
a
n
t
 o
f
 
t
h
e
 

v
a
l
u
e
 o
f
 
t
h
e
 
s
a
m
p
l
e
 
a
s
 
a
 w
h
o
l
e
.
 
S
o
m
e
 o
f
 
e
a
c
h
 f
i
r
m
'
s
 v
a
l
u
e
 
i
s
 
a
c
c
o
u
n
t
e
d
 f
o
r
 b
y
 

t
h
e
 
e
q
u
i
t
y
 o
f
 
o
t
h
e
r
 
f
i
r
m
s
,
 
w
h
i
c
h
 
c
a
n
c
e
l
s
 
i
n
 t
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
.
 
G
i
v
e
n
 c
r
o
s
s
-
 

h
o
l
d
i
n
g
s
,
 
w
e
 
s
h
o
u
l
d
 e
x
p
e
c
t
 a
n
 
i
n
c
r
e
a
s
e
 i
n
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
s
 
t
o
 
b
e
 
e
x
c
e
e
d
e
d
 b
y
 
t
h
e
 

c
o
r
r
e
s
p
o
n
d
i
n
g
 i
n
c
r
e
a
s
e
 i
n
 
t
h
e
 v
a
l
u
e
 o
f
 
g
r
o
s
s
 n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 e
q
u
i
t
y
.
 



1
4
 

T
h
e
 
r
e
a
s
o
n
 i
s
 
s
i
m
p
l
e
.
 

I
f
 v
a
l
u
e
s
 r
e
f
l
e
c
t
 f
u
n
d
a
m
e
n
t
a
l
s
,
 
t
h
e
n
 
t
h
e
 
n
e
t
 
v
a
l
u
e
 o
f
 

e
q
u
i
t
y
 h
e
l
d
 b
y
 
t
h
o
s
e
 
o
u
t
s
i
d
e
 
t
h
e
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
s
e
c
t
o
r
 s
h
o
u
l
d
 r
e
f
l
e
c
t
 

t
h
e
 
i
n
c
r
e
a
s
e
 
i
n
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
s
.
 

S
i
n
c
e
 
s
h
a
r
e
s
 h
e
l
d
 w
i
t
h
i
n
 
t
h
e
 
c
o
r
p
o
r
a
t
e
 s
e
c
t
o
r
 

m
u
s
t
 m
a
i
n
t
a
i
n
 t
h
e
i
r
 
r
e
l
a
t
i
v
e
 v
a
l
u
e
 t
o
 s
h
a
r
e
s
 h
e
l
d
 
e
x
t
e
r
n
a
l
l
y
,
 

t
h
e
 
g
r
o
s
s
 
v
a
l
u
e
 

o
f
 s
h
a
r
e
s
 m
u
s
t
 
i
n
c
r
e
a
s
e
 
b
y
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
 
i
n
c
r
e
a
s
e
 
d
i
v
i
d
e
d
 b
y
 
(
1
-
f
)
,
 
w
h
e
r
e
 
f
 

i
s
 
t
h
e
 
f
r
a
c
t
i
o
n
 o
f
 s
h
a
r
e
s
 t
h
a
t
 a
r
e
 c
r
o
s
s
-
h
e
l
d
.
 

N
e
t
t
i
n
g
 o
u
t
 c
r
o
s
s
-
h
e
l
d
 e
q
u
i
t
y
 u
n
d
e
r
 
t
h
e
 
a
s
s
u
m
p
t
i
o
n
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 

r
a
t
i
o
 
f
 
g
i
v
e
n
 
i
n
 t
h
e
 
l
a
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 
T
a
b
l
e
 5
 
a
l
s
o
 
a
p
p
l
i
e
s
 
t
o
 
o
u
r
 s
a
m
p
l
e
 a
s
 
a
 

w
h
o
l
e
,
 w
e
 
o
b
t
a
i
n
 t
h
e
 
r
a
t
i
o
 
o
f
 
l
a
n
d
 t
o
 
n
e
t
 v
a
l
u
e
 g
i
v
e
n
 i
n
 
t
h
e
 
s
e
c
o
n
d
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 

T
a
b
l
e
 
8
.
 
T
h
i
s
 
r
a
t
i
o
 
i
n
d
i
c
a
t
e
s
 
h
o
w
 
m
u
c
h
 o
f
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
t
h
e
 
f
i
r
m
s
 i
n
 o
u
r
 

s
a
m
p
l
e
 
i
s
 
a
c
c
o
u
n
t
e
d
 f
o
r
 
b
y
 
t
h
e
i
r
 l
a
n
d
 h
o
l
d
i
n
g
s
.
 
U
s
i
n
g
 
t
h
i
s
 
r
a
t
i
o
,
 
w
e
 
c
a
n
 

c
a
l
c
u
l
a
t
e
 h
o
w
 m
u
c
h
 
t
h
e
 
r
e
a
l
 v
a
l
u
e
 o
f
 
t
h
e
s
e
 
f
i
r
m
s
 
s
h
o
u
l
d
 h
a
v
e
 
i
n
c
r
e
a
s
e
d
 s
i
m
p
l
y
 

t
o
 
r
e
f
l
e
c
t
 
i
n
c
r
e
a
s
e
s
 i
n
 t
h
e
 r
e
a
l
 v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
,
 
b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 
p
r
i
c
e
 
s
e
r
i
e
s
 

g
i
v
e
n
 i
n
 t
h
e
 
f
i
r
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 T
a
b
l
e
 
7
.
 

W
h
i
l
e
 
s
u
b
s
t
a
n
t
i
a
l
,
 
a
v
e
r
a
g
i
n
g
 3
.
1
%
 
f
o
r
 

t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 1
9
7
5
-
8
8
,
 
t
h
e
s
e
 
n
u
m
b
e
r
s
 
f
a
l
l
 f
a
r
 
s
h
o
r
t
 o
f
 e
x
p
l
a
i
n
i
n
g
 t
h
e
 v
e
r
y
 
l
a
r
g
e
 

r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 
d
e
b
t
 p
l
u
s
 e
q
u
i
t
y
 o
b
s
e
r
v
e
d
 d
u
r
i
n
g
 t
h
e
 p
e
r
i
o
d
 1
9
8
5
-
8
8
.
 

H
o
w
e
v
e
r
,
 
t
h
e
r
e
 
i
s
 
o
t
h
e
r
 e
v
i
d
e
n
c
e
 o
n
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
s
 s
u
g
g
e
s
t
i
n
g
 t
h
a
t
 
t
h
e
 

s
e
r
i
e
s
 
i
n
 T
a
b
l
e
 
7
 
g
r
e
a
t
l
y
 u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
 t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
,
 

a
n
d
 h
e
n
c
e
 
t
h
e
 
r
o
l
e
 o
f
 l
a
n
d
 a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 i
n
 t
h
e
 
r
e
c
e
n
t
 r
i
s
e
 
i
n
 J
a
p
a
n
e
s
e
 e
q
u
i
t
y
 

p
r
i
c
e
s
.
 

O
u
r
 
r
e
a
s
o
n
s
 
f
o
r
 
s
u
s
p
e
c
t
i
n
g
 a
n
 u
n
d
e
r
e
s
t
i
m
a
t
i
o
n
 b
y
 
t
h
e
 
p
r
o
c
e
d
u
r
e
 

f
o
l
l
o
w
e
d
 h
e
r
e
 a
r
e
 d
i
s
c
u
s
s
e
d
 i
n
 
t
h
e
 
a
p
p
e
n
d
i
x
 t
o
 
t
h
i
s
 
p
a
p
e
r
.
 

I
n
 
l
i
g
h
t
 
o
f
 
o
u
r
 
c
o
n
s
i
d
e
r
a
b
l
e
 u
n
c
e
r
t
a
i
n
t
y
 a
b
o
u
t
 
t
h
e
 
a
p
p
r
o
p
r
i
a
t
e
 p
r
i
c
e
 

s
e
r
i
e
s
 t
o
 u
s
e
 
f
o
r
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 
f
i
r
m
s
 
i
n
 o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
,
 
w
e
 
c
o
n
s
i
d
e
r
 a
n
 

a
l
t
e
r
n
a
t
i
v
e
 a
p
p
r
o
a
c
h
 b
a
s
e
d
 o
n
 a
g
g
r
e
g
a
t
e
 N
a
t
i
o
n
a
l
 I
n
c
o
m
e
 A
c
c
o
u
n
t
 d
a
t
a
 o
n
 
t
h
e
 

v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 
t
h
e
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 s
e
c
t
o
r
.
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T
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 
m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
s
 o
f
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 
t
h
e
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 

s
e
c
t
o
r
,
 
a
g
a
i
n
 o
b
t
a
i
n
e
d
 f
r
o
m
 
E
P
A
 
d
a
t
a
,
 
a
r
e
 
p
r
e
s
e
n
t
e
d
 i
n
 T
a
b
l
e
 
9
.
 

A
l
s
o
 

p
r
e
s
e
n
t
e
d
,
 
f
o
r
 
c
o
m
p
a
r
i
s
o
n
 a
r
e
 g
r
o
s
s
 
a
n
d
 
n
e
t
 
(
o
f
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
)
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 

e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
s
 f
o
r
 t
h
e
 
s
e
c
t
o
r
,
 
t
a
k
e
n
 
f
r
o
m
 T
a
b
l
e
 
5
.
 

T
h
e
 
r
a
t
i
o
 o
f
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
 
t
o
 

g
r
o
s
s
 
e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
 
i
s
 
g
i
v
e
n
 
i
n
 
t
h
e
 
l
a
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 
t
h
e
 
t
a
b
l
e
.
 

A
c
c
o
r
d
i
n
g
 t
o
 
t
h
e
 
t
a
b
l
e
,
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 e
x
c
e
e
d
e
d
 g
r
o
s
s
 e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
 d
u
r
i
n
g
 a
l
l
 b
u
t
 
t
h
e
 
l
a
s
t
 
t
w
o
 
y
e
a
r
s
 o
f
 

t
h
e
 
s
a
m
p
l
e
.
 

B
y
 1
9
8
9
,
 
t
h
i
s
 f
r
a
c
t
i
o
n
 h
a
d
 
f
a
l
l
e
n
 t
o
 7
3
 p
e
r
c
e
n
t
.
 
E
v
e
n
 
i
n
 
t
h
a
t
 

y
e
a
r
.
 
h
o
w
e
v
e
r
,
 l
a
n
d
 v
a
l
u
e
 f
a
r
 e
x
c
e
e
d
e
d
 t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 e
q
u
i
t
y
 n
e
t
 o
f
 
c
r
o
s
s
-
 

h
o
l
d
i
n
g
s
 b
y
 
o
n
e
-
t
h
i
r
d
.
 

G
i
v
e
n
 o
u
r
 d
e
b
t
-
v
a
l
u
e
 r
a
t
i
o
s
 i
n
 T
a
b
l
e
 
4
,
 
t
h
i
s
 
t
r
a
n
s
l
a
t
e
s
 i
n
t
o
 t
h
e
 
s
e
r
i
e
s
 

o
f
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
 r
a
t
i
o
s
 g
i
v
e
n
 i
n
 t
h
e
 
f
i
r
s
t
 
t
w
o
 
c
o
l
u
m
n
s
 
o
f
 T
a
b
l
e
 
1
0
 
b
a
s
e
d
 o
n
 

e
q
u
i
t
y
 g
r
o
s
s
 
a
n
d
 n
e
t
 
o
f
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
,
 

r
e
s
p
e
c
t
i
v
e
l
y
,
 
c
o
m
p
a
r
a
b
l
e
 t
o
 t
h
o
s
e
 
i
n
 

t
h
e
 
f
i
r
s
t
 
t
w
o
 c
o
l
u
m
n
s
 
o
f
 
T
a
b
l
e
 
8
.
 

T
h
e
 
f
i
g
u
r
e
s
 i
n
 T
a
b
l
e
 
1
0
 
i
n
d
i
c
a
t
e
 l
a
n
d
-
v
a
l
u
e
 

r
a
t
i
o
s
 
t
h
a
t
 
a
r
e
 
n
e
a
r
l
y
 t
w
i
c
e
 a
s
 
l
a
r
g
e
 a
s
 
t
h
o
s
e
 b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 p
r
i
c
e
 s
e
r
i
e
s
 i
n
 

T
a
b
l
e
 
7
,
 
a
l
t
h
o
u
g
h
,
 
t
h
e
 
t
r
e
n
d
s
 o
v
e
r
 t
i
m
e
 
a
r
e
 
s
i
m
i
l
a
r
.
 

G
i
v
e
n
 t
h
a
t
 t
h
e
s
e
 n
e
w
 

e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
s
h
o
w
 l
a
n
d
 a
s
 r
e
p
r
e
s
e
n
t
i
n
g
 t
h
e
 m
a
j
o
r
i
t
y
 o
f
 
a
l
l
 
c
o
r
p
o
r
a
t
e
 v
a
l
u
e
,
 i
t
 
i
s
 

n
o
t
 
s
u
r
p
r
i
s
i
n
g
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
i
n
c
r
e
a
s
e
s
 i
n
 m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
 a
t
t
r
i
b
u
t
a
b
l
e
 t
o
 
l
a
n
d
 a
r
e
 

q
u
i
t
e
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
.
 

B
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 i
n
f
l
a
t
i
o
n
 r
a
t
e
 o
f
 
l
a
n
d
 p
r
i
c
e
s
 a
s
 
b
e
f
o
r
e
,
 

(
c
a
l
c
u
l
a
t
e
d
 u
s
i
n
g
 
t
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 p
r
i
c
e
 s
e
r
i
e
s
 i
n
 T
a
b
l
e
 
7
)
,
 
t
h
e
 
r
e
a
l
 r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 

d
e
b
t
 p
l
u
s
 e
q
u
i
t
y
 a
t
t
r
i
b
u
t
a
b
l
e
 t
o
 
r
e
a
l
 a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 o
f
 
l
a
n
d
 
a
r
e
 
g
i
v
e
n
 i
n
 
t
h
e
 

l
a
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 
T
a
b
l
e
 
1
0
.
 

T
h
e
s
e
 
r
e
t
u
r
n
s
 
a
r
e
 c
o
n
s
i
d
e
r
a
b
l
y
 l
a
r
g
e
r
 t
h
a
n
 t
h
o
s
e
 
i
n
 T
a
b
l
e
 
8
,
 
a
n
d
 

"
e
x
p
l
a
i
n
"
 
a
 m
u
c
h
 
g
r
e
a
t
e
r
 f
r
a
c
t
i
o
n
 o
f
 
t
h
e
 
o
v
e
r
a
l
l
 m
a
r
k
e
t
 
r
e
t
u
r
n
s
 
d
u
r
i
n
g
 
t
h
e
 

m
i
d
-
l
9
8
0
s
.
 

F
o
r
 
e
x
a
m
p
l
e
,
 
d
u
r
i
n
g
 
t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 1
9
8
6
-
8
,
 
t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 
i
n
c
r
e
a
s
e
 i
n
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v
a
l
u
e
 
d
u
e
 
t
o
 
l
a
n
d
 a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 a
l
o
n
e
 
i
s
 
e
s
t
i
m
a
t
e
d
 
t
o
 h
a
v
e
 b
e
e
n
 
1
7
.
0
%
,
 
c
o
m
p
a
r
e
d
 

t
o
 
t
h
e
 
o
v
e
r
a
l
l
 
a
v
e
r
a
g
e
 
m
a
r
k
e
t
 r
e
t
u
r
n
 o
f
 
2
0
.
9
%
.
 

T
h
u
s
,
 
a
t
 
l
e
a
s
t
 
o
n
e
 
m
e
a
s
u
r
e
 o
f
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
 s
u
g
g
e
s
t
s
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
c
h
a
n
g
e
s
 

i
n
 
e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
s
 
i
n
 J
a
p
a
n
 i
n
 r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
 
m
a
y
 b
e
 
c
o
n
s
i
s
t
e
n
t
 w
i
t
h
 
t
h
e
 

a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 o
f
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 J
a
p
a
n
e
s
e
 f
i
r
m
s
,
 
a
l
t
h
o
u
g
h
 t
h
i
s
 
l
e
a
v
e
s
 

u
n
e
x
p
l
a
i
n
e
d
 t
h
e
 
r
e
a
s
o
n
 f
o
r
 
s
u
c
h
 l
a
n
d
 
a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
.
 

G
i
v
e
n
 
t
l
 

e
s
t
i
m
a
t
e
d
 

i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 o
f
 
l
a
n
d
 o
n
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
b
a
l
a
n
c
e
 s
h
e
e
t
s
,
 
a
n
d
 
t
h
e
 
a
p
p
a
r
e
n
t
 i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 

(
a
t
 
l
e
a
s
t
 
i
n
 
r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
)
 
o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 
g
a
i
n
s
 
i
n
 m
o
t
i
v
a
t
i
n
g
 t
h
e
 
h
o
l
d
i
n
g
 
o
f
 
l
a
n
d
,
 

i
t
 
i
s
 
l
i
k
e
l
y
 t
h
a
t
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
s
 t
h
a
t
 
i
n
c
l
u
d
e
 o
n
l
y
 d
i
r
e
c
t
 r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 
t
h
e
 

h
o
l
d
i
n
g
 o
f
 
l
a
n
d
 w
i
l
l
 g
r
e
a
t
l
y
 u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
 t
h
e
 
r
e
q
u
i
r
e
d
 r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
d
e
b
t
 p
l
u
s
 

e
q
u
i
t
y
 o
f
 J
a
p
a
n
e
s
e
 f
i
r
m
s
 
d
u
r
i
n
g
 o
u
r
 s
a
m
p
l
e
 p
e
r
i
o
d
.
 

T
o
 
c
o
r
r
e
c
t
 t
h
e
 
m
e
a
s
u
r
e
d
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
s
 
f
o
r
 
t
h
e
 
i
n
c
o
r
r
e
c
t
 m
e
a
s
u
r
e
m
e
n
t
 

o
f
 
t
h
e
 
t
o
t
a
l
 
r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
l
a
n
d
,
 
w
e
 
t
a
k
e
 
a
n
 a
p
p
r
o
a
c
h
 t
h
a
t
 i
s
 
s
i
m
i
l
a
r
 t
o
 
t
h
e
 
o
n
e
 

u
s
e
d
 
t
o
 
c
o
r
r
e
c
t
 f
o
r
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
.
 

L
e
t
 r
 e
q
u
a
l
 
t
h
e
 
d
i
r
e
c
t
 r
e
n
t
 o
n
 
l
a
n
d
 

r
e
c
e
i
v
e
d
 b
y
 
f
i
r
m
s
,
 
e
x
p
r
e
s
s
e
d
 a
s
 
a
 
f
r
a
c
t
i
o
n
 o
f
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
.
 

T
h
e
n
,
 
t
a
k
i
n
g
 

a
c
c
o
u
n
t
 
o
f
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 a
s
 w
e
l
l
,
 a
n
d
 l
e
t
t
i
n
g
 d
 b
e
 
t
h
e
 
d
i
v
i
d
e
n
d
 y
i
e
l
d
 a
n
d
 
1
 

t
h
e
 
l
a
n
d
-
g
r
o
s
s
 e
q
u
i
t
y
 r
a
t
i
o
,
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 r
e
t
u
r
n
 t
o
 e
q
u
i
t
y
 s
h
o
u
l
d
 b
e
:
 

(
2
)
 

(
E
/
P
)
 
—
 (E

l?) 
+
 
f
 [
(
E
/
P
)
 
-
 

d] 
+
 
1
 g
 
-
 r] 

w
h
e
r
e
 
g
 i
s
 
t
h
e
 
t
r
u
e
 r
e
t
u
r
n
 t
o
 
t
h
e
 
h
o
l
d
i
n
g
 o
f
 
l
a
n
d
,
 
p
r
e
s
u
m
a
b
l
y
 m
u
c
h
 l
a
r
g
e
r
 t
h
a
n
 

r
 b
e
c
a
u
s
e
 o
f
 
t
h
e
 
i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 o
f
 a
n
t
i
c
i
p
a
t
e
d
 c
a
p
i
t
a
l
 g
a
i
n
s
.
 

E
x
p
r
e
s
s
i
o
n
 
(
2
)
 
s
a
y
s
 

t
h
a
t
 w
e
 
s
h
o
u
l
d
 
r
e
p
l
a
c
e
 
t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 a
n
d
 l
a
n
d
 a
c
t
u
a
l
l
y
 

a
p
p
e
a
r
i
n
g
 o
n
 
c
o
r
p
o
r
a
t
e
 i
n
c
o
m
e
 
s
t
a
t
e
m
e
n
t
s
,
 
d
 
a
n
d
 
r
,
 
w
i
t
h
 
t
h
e
 
t
r
u
e
 r
e
t
u
r
n
s
 
t
h
a
t
 

f
i
r
m
s
 
a
c
t
u
a
l
l
y
 e
a
r
n
 o
n
 
t
h
e
s
e
 
h
o
l
d
i
n
g
s
,
 e
q
u
a
l
 t
o
 
t
h
e
 
f
u
l
l
 r
e
t
u
r
n
 o
n
 
e
q
u
i
t
y
.
 

(
E
/
P
)
,
 a
n
d
 
t
h
e
 
f
u
l
l
 r
e
t
u
r
n
 o
n
 
l
a
n
d
,
 
g
.
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A
s
s
u
m
i
n
g
 t
h
a
t
 
g
 
e
q
u
a
l
s
 
(
E
/
P
)
.
 
i
.
e
.
.
 
t
h
a
t
 
t
h
e
 
r
e
q
u
i
r
e
d
 r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
l
a
n
d
 

a
n
d
 o
t
h
e
r
 
a
s
s
e
t
s
 a
r
e
 
t
h
e
 
s
a
m
e
,
 
w
e
 
m
a
y
 s
o
l
v
e
 
(
2
)
 
t
o
 
o
b
t
a
i
n
 
(
c
o
m
p
a
r
e
 
t
o
 
(
1
)
)
:
 

(
3
)
 

(
E
/
P
)
 
—
 

((E
/P

). 
-
 fd 

-
 lrl/(l 

-
 f 

-
 

1) 

T
o 

m
ake t

h
i
s
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
,
 
w
e
 
r
e
q
u
i
r
e
 
a
n
 
e
s
t
i
m
a
t
e
 o
f
 
r
,
 
t
h
e
 
r
e
n
t
-
v
a
l
u
e
 

r
a
t
i
o
 
f
o
r
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 
t
h
e
 
c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
s
e
c
t
o
r
.
 

W
e
 
f
a
c
e
 
s
e
r
i
o
u
s
 
o
b
s
t
a
c
l
e
s
 i
n
 

e
s
t
i
m
a
t
i
n
g
 t
h
i
s
 
r
a
t
i
o
.
 

I
n
 
t
h
e
 
f
i
r
s
t
 
p
l
a
c
e
,
 
a
s
 
f
a
r
 a
s
 w
e
 
k
n
o
w
,
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 

n
a
t
i
o
n
a
l
 a
c
c
o
u
n
t
s
 d
o
 n
o
t
 r
e
p
o
r
t
 t
h
e
 
r
e
n
t
 o
n
 
l
a
n
d
 e
a
r
n
e
d
 b
y
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
.
 

I
n
 

t
h
e
 s
e
c
o
n
d
 p
l
a
c
e
,
 
o
n
e
 
o
f
 t
h
e
 f
e
a
t
u
r
e
s
 o
f
 t
h
e
 
e
x
t
r
a
o
r
d
i
n
a
r
i
l
y
 h
i
g
h
 p
r
i
c
e
 a
n
d
 

t
h
e
 
r
a
t
e
 o
f
 
i
n
c
r
e
a
s
e
 
o
f
 
t
h
e
 
p
r
i
c
e
 o
f
 l
a
n
d
 i
n
 J
a
p
a
n
 i
s
 
t
h
a
t
 
t
h
e
 
r
e
n
t
-
v
a
l
u
e
 

r
a
t
i
o
 f
o
r
 l
a
n
d
 i
s
 
e
x
t
r
e
m
e
l
y
 
s
m
a
l
l
 
w
h
e
n
 
i
t
 
i
s
 m
e
a
s
u
r
e
d
.
 

F
o
r
 e
x
a
m
p
l
e
,
 
t
h
e
 
r
e
n
t
 

e
a
r
n
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
h
o
u
s
e
h
o
l
d
 s
e
c
t
o
r
 f
o
r
 1
9
8
5
 
i
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 t
o
 b
e
 
1
,
7
9
0
.
1
 b
i
l
l
i
o
n
 y
e
n
,
 

w
h
e
r
e
a
s
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 s
e
c
t
o
r
 a
t
 
t
h
e
 
b
e
g
i
n
n
i
n
g
 o
f
 
1
9
8
5
 v
a
l
u
e
d
 
a
t
 

t
h
e
 
c
u
r
r
e
n
t
 m
a
r
k
e
t
 p
r
i
c
e
 
i
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 t
o
 b
e
 
6
5
7
.
8
 t
r
i
l
l
i
o
n
 y
e
n
,
 
i
m
p
l
y
i
n
g
 t
h
e
 

r
e
n
t
-
v
a
l
u
e
 r
a
t
i
o
 
o
f
 
.
2
7
%
.
 

I
n
 o
r
d
e
r
 t
o
 
r
e
m
a
i
n
 a
s
 
c
o
n
s
e
r
v
a
t
i
v
e
 a
s
 p
o
s
s
i
b
l
e
 
i
n
 

o
u
r
 e
s
t
i
m
a
t
e
 o
f
 
t
h
e
 
c
o
n
t
r
i
b
u
t
i
o
n
 o
f
 
t
h
e
 r
e
a
l
 c
a
p
i
t
a
l
 g
a
i
n
s
 
o
n
 
l
a
n
d
 t
o
 
t
h
e
 
r
a
t
e
 

o
f
 
r
e
t
u
r
n
 o
n
 
c
a
p
i
t
a
l
,
 
w
e
 
h
a
v
e
 a
r
b
i
t
r
a
r
i
l
y
 d
e
c
i
d
e
d
 t
o
 u
s
e
 
t
h
e
 
r
e
n
t
-
v
a
l
u
e
 r
a
t
i
o
 

o
f
 
1
.
5
%
 
i
n
 t
h
i
s
 c
o
n
t
e
x
t
.
 1
2
 

U
s
i
n
g
 
t
h
i
s
,
 
a
l
o
n
g
 w
i
t
h
 
e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
o
f
 
t
h
e
 
f
r
a
c
t
i
o
n
s
 d
,
 
f
,
 
a
n
d
 1
,
 
w
e
 
c
a
n
 u
s
e
 

e
x
p
r
e
s
s
i
o
n
 (
3
)
 
t
o
 
o
b
t
a
i
n
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
 m
e
a
s
u
r
e
s
 c
o
r
r
e
c
t
e
d
 
f
o
r
 
c
r
o
s
s
-
 

h
o
l
d
i
n
g
s
 a
n
d
 l
a
n
d
.
 

F
o
r
 d
,
 
w
e
 u
s
e
 
t
h
e
 
s
e
r
i
e
s
 b
a
s
e
d
 o
n
 o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
,
 
g
i
v
e
n
 i
n
 

T
a
b
l
e
 
4
.
 

F
o
r
 
f
,
 
w
e
 
u
s
e
 
t
h
e
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
 f
r
a
c
t
i
o
n
 f
r
o
m
 T
a
b
l
e
 
5
.
 

F
o
r
 
1
,
 
w
e
 

h
a
v
e
 
t
w
o
 
c
h
o
i
c
e
s
.
 
O
n
e
 
i
s
 b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 s
t
a
t
i
s
t
i
c
s
 g
i
v
e
n
 i
n
 T
a
b
l
e
 
9
.
 

T
h
e
 
s
e
c
o
n
d
 c
a
n
 
b
e
 
o
b
t
a
i
n
e
d
 f
r
o
m
 
t
h
e
 
l
a
n
d
-
v
a
l
u
e
 f
i
g
u
r
e
s
 
b
a
s
e
d
 o
n
 
o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
,
 

g
i
v
e
n
 i
n
 T
a
b
l
e
 
8
.
 
T
h
e
 
l
a
t
t
e
r
 m
e
a
s
u
r
e
 i
s
 l
o
w
e
r
,
 a
n
d
 h
e
n
c
e
 w
i
l
l
 
r
e
s
u
l
t
 i
n
 
a
 

s
m
a
l
l
e
r
 c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 t
o
 
t
h
e
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
a
t
e
 o
f
 
r
e
t
u
r
n
.
 

T
h
e
s
e
 a
l
t
e
r
n
a
t
i
v
e
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e
s
t
i
m
a
t
e
s
 a
r
e
 p
r
o
v
i
d
e
d
 i
n
 t
h
e
 
s
e
c
o
n
d
 a
n
d
 
t
h
i
r
d
 c
o
l
u
m
n
s
 
o
f
 
T
a
b
l
e
 
1
1
.
 
T
h
e
 
f
i
r
s
t
 

c
o
l
u
m
n
 o
f
 
t
h
e
 
t
a
b
l
e
 
r
e
p
e
a
t
s
 f
o
r
 c
o
n
v
e
n
i
e
n
c
e
 t
h
e
 
b
a
s
i
c
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 

m
e
a
s
u
r
e
s
 f
r
o
m
 T
a
b
l
e
 
1
.
 

I
f
 
a
n
y
t
h
i
n
g
,
 
t
h
e
 
f
i
r
s
t
 
S
e
t
 of 

c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
s
 
e
x
p
l
a
i
n
s
 
"
t
o
o
 
m
u
c
h
"
,
 
i
n
 t
h
a
t
 

t
h
e
 
t
o
t
a
l
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 r
e
t
u
r
n
s
 
t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
 n
o
w
 
f
a
r
 
e
x
c
e
e
d
 t
h
o
s
e
 o
f
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 

S
t
a
t
e
s
;
 
i
n
 
s
o
m
e
 y
e
a
r
s
 
e
x
c
e
e
d
i
n
g
 
5
0
 
p
e
r
c
e
n
t
.
 

H
o
w
e
v
e
r
,
 
t
h
e
 
s
e
c
o
n
d
 s
e
t
 
o
f
 

c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
s
,
 
b
a
s
e
d
 o
n
 t
h
e
 u
s
e
 
o
f
 
t
h
e
 
p
r
i
c
e
 s
e
r
i
e
s
 f
o
r
 
l
a
n
d
 r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 T
a
b
l
e
 
7
 

c
o
m
b
i
n
e
d
 w
i
t
h
 r
e
p
o
r
t
e
d
 l
a
n
d
 h
o
l
d
i
n
g
s
 f
o
r
 o
u
r
 s
a
m
p
l
e
 f
i
r
m
s
,
 
y
i
e
l
d
s
 r
e
s
u
l
t
s
 
t
h
a
t
 

a
r
e
 m
u
c
h
 m
o
r
e
 
p
l
a
u
s
i
b
l
e
.
 

I
n
d
e
e
d
,
 
c
o
m
p
a
r
i
n
g
 t
h
i
s
 
s
e
r
i
e
s
 w
i
t
h
 t
h
e
 c
o
r
r
e
c
t
e
d
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 s
e
r
i
e
s
 f
o
r
 t
h
e
 U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 i
n
 T
a
b
l
e
 
1
,
 
w
e
 
f
i
n
d
 v
e
r
y
 l
i
t
t
l
e
 

d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
 b
e
t
w
e
e
n
 
t
h
e
 
t
w
o
 
c
o
u
n
t
r
i
e
s
 i
n
 
r
e
c
e
n
t
 y
e
a
r
s
,
 
w
i
t
h
 
t
h
e
 
U
.
S
.
 r
e
t
u
r
n
 n
o
t
 

n
o
t
i
c
e
a
b
l
y
 h
i
g
h
e
r
 
a
f
t
e
r
 
1
9
8
0
.
 

W
h
i
l
e
 t
h
i
s
 h
a
r
d
l
y
 c
o
n
s
t
i
t
u
t
e
s
 p
r
o
o
f
 t
h
a
t
 
t
h
e
 

c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 
i
s
 
n
o
w
 s
i
m
i
l
a
r
 
i
n
 
t
h
e
 
t
w
o
 c
o
u
n
t
r
i
e
s
,
 

it 
d
o
e
s
 
s
u
g
g
e
s
t
 
t
h
a
t
 
t
h
e
 

g
a
p
 
t
h
a
t
 
a
p
p
e
a
r
s
 
t
o
 
e
x
i
s
t
 i
n
 T
a
b
l
e
 
1
 c
a
n
 b
e
 
e
l
i
m
i
n
a
t
e
d
 u
s
i
n
g
 
q
u
i
t
e
 
f
e
a
s
i
b
l
e
 

c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
s
 t
o
 
t
h
e
 
w
a
y
 
o
n
e
 m
e
a
s
u
r
e
s
 t
h
e
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
a
t
e
 o
f
 r
e
t
u
r
n
 i
n
 J
a
p
a
n
.
 

O
u
r
 
r
e
s
u
l
t
s
 
s
u
g
g
e
s
t
 t
h
a
t
 l
a
n
d
 a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 m
a
y
 h
e
l
p
 e
x
p
l
a
i
n
 a
 s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 

p
o
r
t
i
o
n
 o
f
 
t
h
e
 
r
e
c
e
n
t
l
y
 h
i
g
h
 
m
a
r
k
e
t
 
r
a
t
e
s
 
o
f
 
r
e
t
u
r
n
 i
n
 J
a
p
a
n
.
 
H
o
w
e
v
e
r
,
 
t
h
i
s
 

i
s
 
t
r
u
e
 o
n
l
y
 w
h
e
n
 w
e
 
u
s
e
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
 e
s
t
i
m
a
t
e
s
 b
a
s
e
d
 o
n
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 s
t
a
t
i
s
t
i
c
s
,
 

w
h
i
c
h
 s
u
g
g
e
s
t
 t
h
a
t
 l
a
n
d
 r
e
p
r
e
s
e
n
t
s
 a
l
m
o
s
t
 a
l
l
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
t
h
e
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 

c
o
r
p
o
r
a
t
e
 s
e
c
t
o
r
.
 

I
n
 s
u
c
h
 
a
 
c
a
s
e
,
 
t
h
e
 
i
m
p
l
i
e
d
 c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 t
o
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
a
t
e
s
 

o
f
 
r
e
t
u
r
n
 i
s
 
s
o
 l
a
r
g
e
 a
s
 
t
o
 
i
m
p
l
y
 
a
 v
e
r
y
 h
i
g
h
 
r
a
t
e
 o
f
 r
e
t
u
r
n
 o
n
 n
o
n
-
l
a
n
d
 

a
s
s
e
t
s
,
 
s
i
n
c
e
 
s
u
c
h
 a
s
s
e
t
s
 w
o
u
l
d
 r
e
p
r
e
s
e
n
t
 s
u
c
h
 a
 s
m
a
l
l
 p
a
r
t
 o
f
 
c
o
r
p
o
r
a
t
e
 

v
a
l
u
e
.
 

I
f
 w
e
 
u
s
e
 
a
 v
e
r
y
 c
o
n
s
e
r
v
a
t
i
v
e
 p
r
i
c
e
 s
e
r
i
e
s
 t
o
 
e
s
t
i
m
a
t
e
 t
h
e
 
v
a
l
u
e
 
o
f
 

c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
l
a
n
d
,
 
w
e
 
f
i
n
d
 t
h
a
t
 
c
a
p
i
t
a
l
 g
a
i
n
s
 o
n
 
l
a
n
d
,
 
w
h
i
l
e
 
s
t
i
l
l
 
i
m
p
o
r
t
a
n
t
,
 c
a
n
 

e
x
p
l
a
i
n
 o
n
l
y
 a
 
s
m
a
l
l
 
p
a
r
t
 o
f
 
t
h
e
 
r
e
c
e
n
t
 a
p
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 o
f
 s
h
a
r
e
 v
a
l
u
e
s
.
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H
o
w
e
v
e
r
,
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 t
o
 
a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
s
 
b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
s
e
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
 

e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
p
r
o
d
u
c
e
 
q
u
i
t
e
 
r
e
a
s
o
n
a
b
l
e
 e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
o
f
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 r
e
t
u
r
n
s
,
 

e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
t
h
a
t
 
a
r
e
 
e
x
t
r
e
m
e
l
y
 c
l
o
s
e
 
t
o
 
t
h
o
s
e
 
f
o
r
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 
S
t
a
t
e
s
 
o
v
e
r
 
t
h
e
 

p
e
r
i
o
d
 1
9
8
4
-
8
 w
h
e
n
 l
i
b
e
r
a
l
i
z
e
d
 c
a
p
i
t
a
l
 
m
a
r
k
e
t
s
 
i
n
 J
a
p
a
n
 w
o
u
l
d
 h
a
v
e
 l
e
d
 u
s
 
t
o
 

e
x
p
e
c
t
 a
 
c
o
n
v
e
r
g
e
n
c
e
 o
f
 
t
h
e
 
c
o
s
t
s
 
o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 
i
n
 
t
h
e
 
t
w
o
 
c
o
u
n
t
r
i
e
s
.
 

E
v
e
n
 b
y
 
o
u
r
 v
e
r
y
 c
o
n
s
e
r
v
a
t
i
v
e
 e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
o
f
 
l
a
n
d
 v
a
l
u
e
s
,
 
w
h
i
c
h
 w
e
 
b
e
l
i
e
v
e
 

m
a
y
 g
r
e
a
t
l
y
 u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
 t
r
u
e
 v
a
l
u
e
s
,
 
t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 
t
h
e
 
f
i
r
m
s
 i
n
 o
u
r
 

s
a
m
p
l
e
 r
e
p
r
e
s
e
n
t
e
d
 o
v
e
r
 h
a
l
f
 o
f
 
t
h
e
i
r
 n
e
t
 
(
o
f
 
c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
)
 
v
a
l
u
e
 i
n
 
1
9
8
8
.
 

T
h
i
s
 e
m
p
h
a
s
i
z
e
s
 h
o
w
 
i
m
p
o
r
t
a
n
t
 i
t
 i
s
 
t
o
 u
n
d
e
r
s
t
a
n
d
 a
n
d
 a
l
l
o
w
 
f
o
r
 
t
h
e
 
b
e
h
a
v
i
o
r
 

o
f
 
l
a
n
d
 p
r
i
c
e
s
 a
n
d
 t
h
e
 a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 f
o
r
 
t
h
e
 
r
e
t
u
r
n
 t
o
 
l
a
n
d
 i
n
 e
s
t
i
m
a
t
i
n
g
 t
h
e
 

c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
.
 

4
.
 
C
o
n
c
l
u
s
i
o
n
s
 

I
n
 
t
h
i
s
 
p
a
p
e
r
,
 
w
e
 
h
a
v
e
 a
t
t
e
m
p
t
e
d
 t
o
 c
l
a
r
i
f
y
 t
h
e
 
i
m
p
l
i
c
a
t
i
o
n
s
 
o
f
 
o
u
r
 

e
a
r
l
i
e
r
 w
o
r
k
 
i
n
 
t
w
o
 
w
a
y
s
:
 
b
y
 
e
x
p
l
o
r
i
n
g
 r
e
a
s
o
n
s
 f
o
r
 
a
n
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 
c
o
s
t
 o
f
 

c
a
p
i
t
a
l
 d
i
f
f
e
r
e
n
t
i
a
l
 b
e
t
w
e
e
n
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 a
n
d
 J
a
p
a
n
,
 a
n
d
 
a
l
t
e
r
n
a
t
i
v
e
 

e
x
p
l
a
n
a
t
i
o
n
s
 f
o
r
 o
b
s
e
r
v
e
d
 d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 
b
e
t
w
e
e
n
 t
h
e
 
c
o
u
n
t
r
i
e
s
 i
n
 m
e
a
s
u
r
e
d
 r
a
t
e
s
 

o
f
 
r
e
t
u
r
n
.
 

W
e
 
j
u
d
g
e
 o
u
r
 
f
i
n
d
i
n
g
s
 t
o
 r
a
i
s
e
 a
s
 m
a
n
y
 q
u
e
s
t
i
o
n
s
 a
s
 
t
h
e
y
 a
n
s
w
e
r
,
 

a
l
t
h
o
u
g
h
 t
h
e
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
c
e
 o
f
 
l
a
n
d
 a
n
d
 c
r
o
s
s
-
h
o
l
d
i
n
g
s
 i
s
 
c
e
r
t
a
i
n
l
y
 i
m
p
o
r
t
a
n
t
 

e
n
o
u
g
h
 t
o
 
'
e
x
p
l
a
i
n
"
 
d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 i
n
 r
a
t
e
s
 o
f
 
r
e
t
u
r
n
.
 

T
h
e
 
e
x
p
l
a
n
a
t
i
o
n
 r
e
m
a
i
n
s
 

i
n
c
o
m
p
l
e
t
e
,
 
h
o
w
e
v
e
r
 b
e
c
a
u
s
e
 
i
t
 
i
s
 
d
i
f
f
i
c
u
l
t
 t
o
 
u
n
d
e
r
s
t
a
n
d
 t
h
e
 r
e
l
a
t
i
o
n
s
h
i
p
 o
f
 

l
a
n
d
 v
a
l
u
e
s
 t
o
 
t
h
e
 
m
a
r
k
e
t
 
v
a
l
u
e
 
o
f
 
f
i
r
m
s
.
 

I
n
 s
o
m
e
 
s
e
n
s
e
,
 
o
u
r
 r
e
s
u
l
t
s
 a
r
g
u
e
 

f
o
r
 a
 
c
h
a
n
g
e
 o
f
 
f
o
c
u
s
 
i
n
 f
u
t
u
r
e
 r
e
s
e
a
r
c
h
,
 
a
w
a
y
 f
r
o
m
 e
x
p
l
a
i
n
i
n
g
 t
h
e
 
p
e
r
c
e
i
v
e
d
 

c
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
 g
a
p
 
a
n
d
 
t
o
w
a
r
d
 a
c
h
i
e
v
i
n
g
 a
 b
e
t
t
e
r
 u
n
d
e
r
s
t
a
n
d
i
n
g
 o
f
 J
a
p
a
n
e
s
e
 

c
a
p
i
t
a
l
 m
a
r
k
e
t
s
,
 o
r
 m
o
r
e
 b
r
o
a
d
l
y
,
 J
a
p
a
n
e
s
e
 a
s
s
e
t
 m
a
r
k
e
t
s
 
i
n
 g
e
n
e
r
a
l
 
i
n
c
l
u
d
i
n
g
 

t
h
e
 m
a
r
k
e
t
 f
o
r
 
l
a
n
d
.
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T
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b
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R
e
t
u
r
n
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 t
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C
a
p
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a
l
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n
 
t
h
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U
n
i
t
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d
 S
t
a
t
e
s
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n
d
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a
p
a
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1
9
6
7
-
8
8
)
 

Y
e
a
r
 

U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 

J
a
p
a
n
 

(
1
)
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2
)
 

(
3
)
 

(
4
)
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c
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t
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c
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.
0
5
1
 

1
9
8
8
 

0
.
1
2
7
 

0
.
1
4
0
 

0
.
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0
.
3
0
9
 

A
v
e
r
a
g
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0
.
1
1
9
 

0
.
0
9
8
 

0
.
0
6
0
 

0
.
0
8
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N
o
t
e
:
 

"
M
a
r
k
e
t
"
 
m
e
a
s
u
r
e
s
 
t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 o
n
 
t
h
e
 
b
a
s
i
s
 o
f
 
m
a
r
k
e
t
 e
q
u
i
t
y
 

y
i
e
l
d
s
.
 

"
C
o
r
r
e
c
t
e
d
"
 m
e
a
s
u
r
e
s
 t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
 
o
n
 
t
h
e
 
b
a
s
i
s
 o
f
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 e
a
r
n
i
n
g
s
,
 
w
i
t
h
 
a
d
j
u
s
t
m
e
n
t
s
 f
o
r
 d
e
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
,
 n
e
t
 

f
i
n
a
n
c
i
a
l
 l
i
a
b
i
l
i
t
i
e
s
,
 i
n
v
e
n
t
o
r
i
e
s
 a
n
d
,
 
f
o
r
 
J
a
p
a
n
,
 
r
e
s
e
r
v
e
s
.
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A
v
e
r
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g
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 R
a
t
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 R
e
t
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r
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B
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i
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i
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p
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S
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p
l
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F
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L
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.
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.
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.
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S
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.
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.
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F
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N
o
t
e
s
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E
a
c
h
 s
a
m
p
l
e
 d
i
v
i
d
e
s
 f
i
r
m
s
 
i
n
t
o
 
q
u
a
r
t
i
l
e
s
 o
f
 
t
o
t
a
l
 
m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
;
 

s
a
m
p
l
e
 1
9
7
0
 d
i
v
i
d
e
s
 s
a
m
p
l
e
 u
s
i
n
g
 f
i
r
m
 s
i
z
e
 i
n
 
1
9
7
0
;
 
s
a
m
p
l
e
 1
9
8
5
 

d
i
v
i
d
e
s
 
s
a
m
p
l
e
 u
s
i
n
g
 f
i
r
m
 s
i
z
e
 i
n
 
1
9
8
5
;
 
a
v
e
r
a
g
e
s
 f
o
r
 J
a
p
a
n
 
a
r
e
 
f
o
r
 

t
h
e
 
p
e
r
i
o
d
 
1
9
6
7
-
8
8
;
 
f
o
r
 t
h
e
 
U
.
S
.
,
 
a
v
e
r
a
g
e
s
 a
r
e
 
c
o
m
p
u
t
e
d
 f
o
r
 
t
h
e
 

p
e
r
i
o
d
 
1
9
7
0
-
8
8
.
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f
f
e
c
t
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o
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a
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s
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d
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n
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l
i
d
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t
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Y
e
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N
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.
 
o
f
 
F
i
r
m
s
 

E
a
r
n
i
n
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s
-
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r
i
c
e
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a
t
i
o
s
 

I
m
p
l
i
e
d
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n
c
r
e
a
s
e
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n
c
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n
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o
l
i
d
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.
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.
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.
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.
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.
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.
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.
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.
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9
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6
8
 

.
0
9
7
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1
9
8
4
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7
0
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7
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.
0
9
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.
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1
1
 

1
9
8
5
 

7
5
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.
0
7
5
 

.
0
9
9
 

.
0
1
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1
9
8
6
 

7
6
8
 

.
0
4
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.
0
5
2
 

.
0
0
5
 

1
9
8
7
 

3
2
8
 

.
0
3
0
 

.
0
3
9
 

.
0
0
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N
o
t
e
:
 
S
a
m
p
l
e
 i
n
 e
a
c
h
 y
e
a
r
 
c
o
n
s
i
s
t
s
 
o
f
 
a
l
l
 
f
i
r
m
s
 
f
o
r
 w
h
o
m
 
i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 b
o
t
h
 
o
n
 

c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
e
d
 a
n
d
 u
n
c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
e
d
 b
a
s
i
s
 i
s
 
a
v
a
i
l
a
b
l
e
.
 
I
m
p
l
i
e
d
 i
n
c
r
e
a
s
e
 
i
n
 

r
e
t
u
r
n
s
 t
o
 
c
a
p
i
t
a
l
 e
q
u
a
l
s
 d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
 b
e
t
w
e
e
n
 
t
w
o
 
c
o
l
u
m
n
s
 m
u
l
t
i
p
l
i
e
d
 b
y
 
r
a
t
i
o
 

o
f
 
e
q
u
i
t
y
 t
o
 d
e
b
t
 p
l
u
s
 
e
q
u
i
t
y
,
 
t
a
k
e
n
 
f
r
o
m
 T
a
b
l
e
 4
 b
e
l
o
w
.
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l
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a
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o
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n
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D
i
v
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d
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i
e
l
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a
p
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u
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.
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.
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.
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.
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.
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.
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.
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.
0
1
1
 

1
1
7
0
 

1
9
8
3
 

0
.
5
7
9
 

0
.
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.
0
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.
0
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.
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.
0
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.
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7
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N
o
t
e
:
 

B
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 
s
a
m
p
l
e
 
a
s
 
t
h
e
 
o
n
e
 u
s
e
d
 
t
o
 p
r
e
p
a
r
e
 
t
h
e
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 

s
i
d
e
 o
f
 
T
a
b
l
e
 
1
.
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C
r
o
s
s
-
H
o
l
d
i
n
g
s
 o
f
 E
q
u
i
t
y
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n
 J
a
p
a
n
 

Y
e
a
r
 

E
q
u
i
t
y
 

H
e
l
d
 
b
y
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(
1
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(
2
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(
3
)
 

(
4
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(
5
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T
o
t
a
l
 

N
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 

F
i
n
a
n
c
i
a
l
 

H
o
u
s
e
h
o
l
d
s
 
R
a
t
i
o
 
(
f
)
 

C
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 

C
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
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(
2
)
/
(
1
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1
9
7
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1
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.
6
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.
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9
7
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.
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.
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.
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.
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.
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.
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.
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1
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.
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N
o
t
e
s
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h
e
 
t
o
t
a
l
 
i
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t
h
e
 
s
u
m
 o
f
 h
o
l
d
i
n
g
s
 b
y
 
n
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 a
n
d
 
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 a
n
d
 b
y
 
h
o
u
s
e
h
o
l
d
s
,
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 a
t
 
t
h
e
 m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
.
 

C
o
n
c
e
p
t
u
a
l
l
y
,
 
i
t
 
d
i
f
f
e
r
s
 
f
r
o
m
 
t
h
e
 
e
q
u
i
t
y
 r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 M
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 

t
a
p
e
s
 b
e
c
a
u
s
e
 
(
1
)
 
t
h
e
s
e
 
f
i
g
u
r
e
s
 
a
p
p
a
r
e
n
t
l
y
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n
c
l
u
d
e
 
e
q
u
i
t
i
e
s
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f
 

f
i
n
a
n
c
i
a
l
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
;
 
a
n
d
 
(
2
)
 
e
q
u
i
t
i
e
s
 h
e
l
d
 b
y
 
f
o
r
e
i
g
r
e
r
s
 a
r
e
 

e
x
c
l
u
d
e
d
.
 

I
t
 
i
s
 
o
u
r
 
i
m
p
r
e
s
s
i
o
n
 t
h
a
t
 
t
h
e
 
d
i
s
c
r
e
p
a
n
c
y
 d
u
e
 
t
o
 
t
h
e
s
e
 

c
o
n
c
e
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t
u
a
l
 d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
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s
 
q
u
i
t
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s
m
a
l
l
.
 

E
c
o
n
o
m
i
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 P
l
a
n
n
i
n
g
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g
e
n
c
y
,
 

A
n
n
u
a
l
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e
o
o
r
e
 o
n
 N
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
,
 
1
9
9
0
.
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B
a
s
i
c
 
C
o
r
r
e
c
t
e
d
 R
e
t
u
r
n
 
i
s
 
r
e
p
r
o
d
u
c
e
d
 f
r
o
m
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a
b
l
e
 
1
,
 
c
o
l
u
m
n
 (3). 
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T
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7
 

L
a
n
d
 V
a
l
u
e
s
:
 

T
i
o
 
P
r
i
c
e
 
S
e
r
i
e
s
 
(
t
h
o
u
s
a
n
d
 
o
f
 y
e
n
 p
e
r
 m
2
)
 

(
1
)
 

(
2
)
 

Y
e
a
r
 

A
v
e
r
a
g
e
 
P
r
i
c
e
 
o
f
 

A
v
e
r
a
g
e
 P
r
i
c
e
 
o
f
 

C
o
r
p
o
r
a
t
e
 
L
a
n
d
 

C
o
r
p
o
r
a
t
e
 L
a
n
d
 

I
n
c
l
u
d
i
n
g
 F
o
r
e
s
t
s
 

E
x
c
l
u
d
i
n
g
 F
o
r
e
s
t
s
 

1
9
6
5
 

1
.
2
9
 

1
.
7
4
 

1
9
6
6
 

1
.
3
6
 

1
.
8
3
 

1
9
6
7
 

1
.
4
2
 

1
.
9
3
 

1
9
6
8
 

1
.
5
2
 

2
.
0
6
 

1
9
6
9
 

1
.
7
4
 

2
.
3
6
 

1
9
7
0
 

2
.
0
7
 

2
.
9
1
 

1
9
7
1
 

2
.
6
2
 

3
.
6
5
 

1
9
7
2
 

3
.
4
1
 

4
.
9
0
 

1
9
7
3
 

4
.
4
6
 

6
.
5
0
 

1
9
7
4
 

4
.
5
7
 

6
.
5
2
 

1
9
7
5
 

4
.
9
7
 

7
.
1
0
 

1
9
7
6
 

5
.
3
8
 

7
.
6
2
 

1
9
7
7
 

5.88 
8.24 

1978 
6.71 

9.38 
1979 

8.02 
11.29 

1980 
9.59 

13.56 
1981 

10.99 
15.82 

1982 
1
1
.
7
5
 

1
6
.
9
8
 

1
9
8
3
 

12.39 
17.80 

1984 
12.92 

18.89 
1985 

14.20 
20.66 

1986 
17.99 

26.08 
1987 

24.73 
36.10 

1988 
26.91 

39.60 

N
otes: 

F
o
r
 s
o
u
r
c
e
s
 
a
n
d
 
t
h
e
 m

ethod 
o
f
 c
o
m
p
u
t
a
t
i
o
n
s
,
 

s
e
e
 
A
p
p
e
n
d
i
x
,
 
T
a
b
l
e
s
 A
.
1
 

a
n
d
 A
.
2
.
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b
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L
a
n
d
 V

alues 
a
n
d
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a
p
i
t
a
l
 
G
a
i
n
s
 

N
o
t
e
:
 

L
a
n
d
 
v
a
l
u
e
 
b
a
s
e
d
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n
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 h
o
l
d
i
n
g
s
 o
f
 

p
a
n
e
l
,
 
v
a
l
u
e
d
 a
t
 
t
h
e
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,
"
 
J
o
u
r
n
a
l
 o
f
 
E
c
o
n
o
m
i
c
 L
i
t
e
r
a
t
u
r
e
 2
1
,
 
9
0
5
 

9
4
0
.
 

F
a
z
z
a
r
i
,
 
S
t
e
v
e
n
,
 
R
.
 
G
l
e
n
n
 H
u
b
b
a
r
d
 a
n
d
 B
r
u
c
e
 

C
. 
P
e
t
e
r
s
e
n
 (
1
9
8
8
)
.
 
"
F
i
n
a
n
c
i
n
g
 

C
o
n
s
t
r
a
i
n
t
s
 
a
n
d
 C
o
r
p
o
r
a
t
e
 I
n
v
e
s
t
m
e
n
t
,
"
 
B
r
o
o
k
i
n
g
s
 P
a
o
e
r
s
 o
n
 
E
c
o
n
o
m
i
c
 A
c
t
i
v
i
t
y
 1
9
,
 

1
4
1
-
1
9
5
.
 

H
a
y
a
s
h
i
,
 
F
u
m
i
o
 
a
n
d
 
T
o
b
r
u
 Inoue 

(
1
9
9
0
)
.
 
T
h
e
 R
e
l
a
t
i
o
n
s
h
i
D
 b
e
t
w
e
e
n
 F
i
r
m
 G

row
th a

n
c
 

O
 w
i
t
h
 M
u
l
t
j
D
l
e
 C
a
D
i
t
a
l
 
G
o
o
d
s
:
 

T
h
e
o
r
y
 a
n
d
 
E
v
i
d
e
n
c
e
 f
r
o
m
 
P
a
n
e
l
 
D
a
t
a
 o
n
 J
a
n
a
n
e
s
e
 

D
e
p
a
r
t
m
e
n
t
 o
f
 
E
c
o
n
o
m
i
c
s
,
 
U
n
i
v
e
r
s
i
t
y
 o
f
 
P
e
n
n
s
y
l
v
a
n
i
a
,
 
J
u
l
y
 
1
9
8
6
,
 
r
e
v
i
s
e
d
 

J
a
n
u
a
r
y
 1
9
9
0
.
 

H
o
d
d
e
r
,
 
J
a
m
e
s
 
E
.
 
(
1
9
8
8
)
 
"
C
a
p
i
t
a
l
 
S
t
r
u
c
t
u
r
e
 
a
n
d
 C
o
s
t
 o
f
 
C
a
p
i
t
a
l
 i
n
 t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 

S
t
a
t
e
s
 
a
n
d
 
J
a
p
a
n
,
"
 
S
t
a
n
f
o
r
d
 U
n
i
v
e
r
s
i
t
y
,
 
J
u
l
y
.
 

H
o
s
h
i
,
 
T
a
k
e
o
,
 
A
n
i
l
 K
a
s
h
y
a
p
 a
n
d
 D
a
v
i
d
 
S
c
h
a
r
f
s
t
e
i
n
 (
1
9
8
9
)
.
 

"
C
o
r
p
o
r
a
t
e
 S
t
r
u
c
t
u
r
e
,
 

L
i
q
u
i
d
i
t
y
 a
n
d
 I
n
v
e
s
t
m
e
n
t
:
 
E
v
i
d
e
n
c
e
 f
r
o
m
 J
a
p
a
n
e
s
e
 P
a
n
e
l
 
D
a
t
a
,
"
 F
e
d
e
r
a
l
 R
e
s
e
r
v
e
 

B
o
a
r
d
 W
o
r
k
i
n
g
 P
a
p
e
r
 
#
8
2
.
 

M
c
C
a
u
l
e
y
,
 
R
o
b
e
r
t
 a
n
d
 
S
t
e
v
e
n
 Z
i
m
m
e
r
 
(
1
9
8
9
)
 
"
E
x
p
l
a
n
a
t
i
o
n
s
 

f
o
r
 
I
n
t
e
r
n
a
t
i
o
n
a
l
 

D
i
f
f
e
r
e
n
c
e
s
 
i
n
 t
h
e
 
C
o
s
t
 o
f
 
C
a
p
i
t
a
l
,
"
 
F
e
d
e
r
a
l
 
R
e
s
e
r
v
e
 
B
a
n
k
 o
f
 N
e
w
 Y
o
r
k
,
 
J
u
n
e
 

1
9
8
9
.
 



3
2
 

1
.
 
A
c
c
o
r
d
i
n
g
 t
o
 
t
h
e
 
A
u
g
u
s
t
 1
9
8
8
 
(
p
.
 
6
9
)
 
a
n
d
 1
9
8
9
 
(
P
.
 
4
7
)
 
i
s
s
u
e
s
 o
f
 
t
h
e
 
S
u
r
v
e
y
 

o
f
 
C
u
r
r
e
n
t
 
B
u
s
i
n
e
s
s
,
 
t
h
e
 
s
t
o
c
k
 o
f
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 
d
i
r
e
c
t
 i
n
v
e
s
t
m
e
n
t
 
c
a
p
i
t
a
l
 
i
n
 
t
h
e
 

U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 g
r
e
w
 b
y
 
3
8
.
9
 p
e
r
c
e
n
t
 i
n
 1
9
8
6
,
 
3
1
.
0
 p
e
r
c
e
n
t
 i
n
 
1
9
8
7
 
a
n
d
 
5
1
.
8
 

p
e
r
c
e
n
t
 i
n
 1
9
8
8
.
 

2
.
T
h
e
 
s
h
a
r
p
 
d
r
o
p
 
i
n
 J
a
p
a
n
e
s
e
 e
q
u
i
t
y
 m
a
r
k
e
t
s
 
d
u
r
i
n
g
 t
h
e
 
w
i
n
t
e
r
 o
f
 
1
9
8
9
-
9
0
 

o
c
c
u
r
r
e
d
 t
o
o
 
r
e
c
e
n
t
l
y
 t
o
 b
e
 
a
c
c
o
u
n
t
e
d
 f
o
r
 
i
n
 
t
h
e
 
d
a
t
a
 s
t
u
d
i
e
d
 i
n
 
t
h
i
s
 
p
a
p
e
r
.
 

3
.
 
A
l
t
h
o
u
g
h
 a
 m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
 o
f
 d
e
b
t
 w
o
u
l
d
 b
e
 p
r
e
f
e
r
a
b
l
e
,
 
w
e
 
h
a
v
e
 c
o
n
c
l
u
d
e
d
 i
n
 

t
h
e
 
p
a
s
t
 t
h
a
t
 
t
h
i
s
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 w
o
u
l
d
 
i
n
t
r
o
d
u
c
e
 
n
e
w
 e
r
r
o
r
s
 a
n
d
 
i
s
 n
o
t
 
l
i
k
e
l
y
 t
o
 

b
e
 
a
s
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 a
s
 
t
h
e
 
o
t
h
e
r
s
 
w
e
 
u
n
d
e
r
t
a
k
e
.
 

4
.
 
T
h
e
r
e
 a
r
e
 
f
u
r
t
h
e
r
 
p
r
o
b
l
e
m
s
 p
l
a
g
u
i
n
g
 e
a
c
h
 m
e
a
s
u
r
e
 t
h
a
t
 P
r
e
l
a
t
e
 
t
o
 
t
h
e
 
e
f
f
e
c
t
s
 

o
f
 
t
a
x
e
s
 
o
n
 
m
a
r
k
e
t
 v
a
l
u
e
.
 
I
f
 t
h
e
r
e
 
i
s
 
a
c
c
e
l
e
r
a
t
e
d
 d
e
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
,
 
t
h
e
n
 t
h
e
 

v
a
l
u
e
 o
f
 
t
h
e
 
f
i
r
m
'
s
 
e
q
u
i
t
y
 m
a
y
 b
e
 
l
e
s
s
 
t
h
a
n
 
i
t
s
 
r
e
p
l
a
c
e
m
e
n
t
 c
o
s
t
 b
e
c
a
u
s
e
.
 o
l
d
 

c
a
p
i
t
a
l
 
b
e
a
r
s
 l
e
s
s
 v
a
l
u
a
b
l
e
 d
e
p
r
e
c
i
a
t
i
o
n
 a
l
l
o
w
a
n
c
e
s
 t
h
a
n
 n
e
w
 c
a
p
i
t
a
l
.
 

H
e
n
c
e
,
 

t
h
e
 
t
r
u
e
 c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
,
 
e
q
u
a
l
 
t
o
 
t
h
e
 
e
x
p
e
c
t
e
d
 r
a
t
e
 o
f
 
r
e
t
u
r
n
 
t
o
 
n
e
w
 

i
n
v
e
s
t
m
e
n
t
 b
e
f
o
r
e
 t
a
x
,
 
w
i
l
l
 b
e
 
l
o
w
e
r
 t
h
a
n
 t
h
a
t
 
i
m
p
l
i
e
d
 
b
y
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 m
e
a
s
u
r
e
.
 

E
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
e
 m
a
y
 a
l
s
o
 b
e
 
l
o
w
e
r
 t
h
a
n
 r
e
p
l
a
c
e
m
e
n
t
 c
o
s
t
 i
f
 
t
h
e
 
m
a
r
g
i
n
a
l
 

s
o
u
r
c
e
 
o
f
 
e
q
u
i
t
y
 f
u
n
d
s
 
i
s
 
r
e
t
a
i
n
e
d
 e
a
r
n
i
n
g
s
.
 

I
n
 
t
h
i
s
 
c
a
s
e
,
 
a
g
a
i
n
,
 
t
h
e
 

e
a
r
n
i
n
g
s
-
p
r
i
c
e
 r
a
t
i
o
 w
i
l
l
 
o
v
e
r
s
t
a
t
e
 t
h
e
 r
e
t
u
r
n
 t
o
 n
e
w
 
e
q
u
i
t
y
 
i
n
v
e
s
t
m
e
n
t
.
 

T
h
e
 

u
n
d
e
r
s
t
a
t
e
m
e
n
t
 w
i
l
l
 b
e
 
l
e
s
s
 s
e
v
e
r
e
 f
o
r
 
t
h
e
 
m
a
r
k
e
t
-
b
a
s
e
d
 m
e
a
s
u
r
e
,
 s
i
n
c
e
 
o
n
l
y
 

t
h
e
 
d
i
v
i
d
e
n
d
 y
i
e
l
d
 (
r
e
l
a
t
i
v
e
 t
o
 
t
h
e
 r
e
p
l
a
c
e
m
e
n
t
 c
o
s
t
 o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
)
 w
i
l
l
 b
e
 

o
v
e
r
s
t
a
t
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
e
q
u
i
t
y
 u
n
d
e
r
v
a
l
u
a
t
i
o
n
.
 

F
o
r
 
f
u
r
t
h
e
r
 d
i
s
c
u
s
s
i
o
n
 o
f
 
s
u
c
h
 v
a
l
u
a
t
i
o
n
 i
s
s
u
e
s
,
 
s
e
e
 A
u
e
r
b
a
c
h
 
(
1
9
8
3
)
.
 

W
e
 
h
a
v
e
 n
o
t
 p
u
r
s
u
e
d
 t
h
i
s
 q
u
e
s
t
i
o
n
 h
e
r
e
,
 
d
u
e
 n
o
t
 
o
n
l
y
 
t
o
 
t
h
e
 
u
n
c
e
r
t
a
i
n
t
y
 a
b
o
u
t
 

w
h
i
c
h
 a
s
s
u
m
p
t
i
o
n
 a
b
o
u
t
 e
q
u
i
t
y
 v
a
l
u
a
t
i
o
n
 i
s
 
c
o
r
r
e
c
t
,
 
b
u
t
 
a
l
s
o
 b
e
c
a
u
s
e
 o
f
 
o
u
r
 

v
i
e
w
 
t
h
a
t
 
s
u
c
h
 c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
s
 a
r
e
 
q
u
i
t
e
 u
n
l
i
k
e
l
y
 t
o
 
b
e
 
a
s
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 a
s
 
t
h
e
 

o
t
h
e
r
s
 w
e
 u
n
d
e
r
t
a
k
e
 i
n
 
t
h
i
s
 
p
a
p
e
r
.
 

5
.
 
O
u
r
 
f
i
g
u
r
e
s
 
f
o
r
 
t
h
e
 
U
n
i
t
e
d
 S
t
a
t
e
s
 
f
o
r
 
t
h
e
 y
e
a
r
s
 1
9
6
7
-
6
9
 a
r
e
 t
a
k
e
n
 f
r
o
m
 o
u
r
 

e
a
r
l
i
e
r
 p
a
p
e
r
 
(
A
A
 
1
9
8
8
b
)
 ,
 

since o
u
r
 
c
u
r
r
e
n
t
 v
e
r
s
i
o
n
 o
f
 
t
h
e
 
C
o
m
p
u
s
t
a
t
 t
a
p
e
 

d
o
e
s
 
n
o
t
 
p
r
o
v
i
d
e
 d
a
t
a
 
f
o
r
 
t
h
i
s
 
p
e
r
i
o
d
.
 

T
h
i
s
 
u
s
e
 
o
f
 
e
a
r
l
i
e
r
 c
a
l
c
u
l
a
t
i
o
n
s
 d
o
e
s
 

n
o
t
 a
p
p
e
a
r
 t
o
 p
o
s
e
 a
 p
r
o
b
l
e
m
 
o
f
 c
o
m
p
a
r
a
b
i
l
i
t
y
,
 a
s
 
o
u
r
 
m
e
t
h
o
d
o
l
g
y
 
i
s
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 

a
n
d
 t
h
e
 
t
w
o
 
s
a
m
p
l
e
s
 
n
e
a
r
l
y
 s
o
.
 

T
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 r
e
s
u
l
t
s
 f
o
r
 
t
h
e
 
t
w
o
 
d
a
t
a
 s
e
t
s
 

f
o
r
 
o
v
e
r
l
a
p
p
i
n
g
 y
e
a
r
s
 
(
1
9
7
0
-
8
4
)
 
a
r
e
 v
i
r
t
u
a
l
l
y
 
i
d
e
n
t
i
c
a
l
.
 

6
.
 
F
o
r
 
f
u
r
t
h
e
r
 
d
i
s
c
u
s
s
i
o
n
,
 

s
e
e
 

M
ccauley 

a
n
d
 
Z
i
m
m
e
r
 
(
1
9
8
9
)
 
a
n
d
 A
r
o
n
 
(
1
9
8
9
)
.
 

7
.
 
W
e
 
a
r
e
 
v
e
r
y
 
g
r
a
t
e
f
u
l
 t
o
 K
e
v
i
n
 H
a
s
s
e
c
t
 o
f
 C
o
l
u
m
b
i
a
 U
n
i
v
e
r
s
i
t
y
 
f
o
r
 
s
u
p
p
l
y
i
n
g
 

u
s
 
w
i
t
h
 
t
h
e
 
r
e
s
u
l
t
s
 
o
f
 
t
h
e
 
c
a
l
c
u
l
a
t
i
o
n
s
 b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 
c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
e
d
 f
i
n
a
n
c
i
a
l
 r
e
t
u
r
 

8
.
 
O
n
e
 
c
a
n
 a
l
s
o
 
i
n
t
e
r
p
r
e
t
 t
h
i
s
 m
e
a
s
u
r
e
 a
s
 
c
a
r
r
y
i
n
g
 O
u
t
 
t
h
e
 
c
o
n
s
o
l
i
d
a
t
i
o
n
 o
f
 

f
i
r
m
s
,
 
a
s
 w
a
s
 
d
o
n
e
 a
b
o
v
e
 i
n
 
t
h
e
 
c
a
s
e
 o
f
 
s
u
b
s
i
d
i
a
r
i
e
s
,
 
b
y
 
r
e
w
r
i
t
i
n
g
 e
q
u
a
t
i
o
n
 

(
1
)
 
i
n
 t
h
e
 
f
o
l
l
o
w
i
n
g
 w
a
y
:
 

(
1
'
)
 

(
E
/
P
)
 —
 

(E
/P

). 
+
 
f
 
[
(
E
/
P
)
C
 

-
 d) 

1
 

1
 

i
 



T
h
i
s
 
e
x
p
r
e
s
s
i
o
n
 i
n
d
i
c
a
t
e
s
 
c
h
a
t
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
e
d
 e
a
r
n
i
n
g
s
-
p
r
i
c
e
 
m
e
a
s
u
r
e
 
i
s
 

o
b
t
a
i
n
e
d
 b
y
 
r
e
p
l
a
c
i
n
g
 t
h
e
 
d
i
v
i
d
e
n
d
-
p
r
i
c
e
 
r
a
t
i
o
 
o
f
 
c
r
o
s
s
-
h
e
l
d
 s
h
a
r
e
s
 
w
i
t
h
 
t
h
e
 

c
o
r
r
e
c
t
e
d
 e
a
r
n
i
n
g
s
-
p
r
i
c
e
 r
a
t
i
o
 
o
f
 t
h
e
s
e
 
s
h
a
r
e
s
.
 

9
.
 
E
c
o
n
o
m
i
c
 P
l
a
n
n
i
n
g
 A
g
e
n
c
y
,
 
A
n
n
u
a
l
 R
e
t
o
r
t
 o
n
 
N
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
.
 
1
9
8
9
.
 

l
O
.
O
u
r
 d
a
t
a
 s
e
t
 p
r
o
v
i
d
e
s
 i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
o
n
 
l
a
n
d
 h
o
l
d
i
n
g
s
 b
e
g
i
n
n
i
n
g
 
o
n
l
y
 
i
n
 
1
9
7
0
.
 

l
l
.
T
h
e
s
e
 f
i
g
u
r
e
s
 a
r
e
 
t
a
k
e
n
 f
r
o
m
 
E
c
o
n
o
m
i
c
 
P
l
a
n
n
i
n
g
 A
g
e
n
c
y
,
 
A
n
n
u
a
l
 R
e
o
o
r
t
 o
n
 

N
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
,
 
1
9
9
0
,
 
p
.
 
9
1
 
a
n
d
 
p
.
 
3
5
1
,
 
r
e
s
p
e
c
t
i
v
e
l
y
.
 

1
2
.
 
N
o
t
e
 
t
h
a
t
,
 
w
h
e
t
h
e
r
 l
a
n
d
 
i
s
 a
c
t
u
a
l
l
y
 r
e
n
t
e
d
 o
u
t
 
w
o
u
l
d
 b
e
 
i
r
r
e
l
e
v
a
n
t
,
 
s
i
n
c
e
 

f
i
r
m
s
 
w
o
u
l
d
 p
r
e
s
u
m
a
b
l
y
 e
a
r
n
 
i
m
p
u
t
e
d
 
r
e
n
t
 o
n
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 t
h
e
y
 u
s
e
 
t
h
e
m
s
e
l
v
e
s
 
i
n
 

t
h
e
 
f
o
r
m
 o
f
 
r
e
d
u
c
e
d
 r
e
n
t
a
l
 e
x
p
e
n
s
e
.
 



A
P
P
E
N
D
I
X
 

I
.
 

O
n
 t
h
e
 
S
i
z
e
 
a
n
d
 
t
h
e
 
P
r
i
c
e
 
o
f
 L
a
n
d
 H
e
l
d
 b
y
 N
o
n
-
F
i
n
a
n
c
i
a
l
 
C
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 

a
n
d
 
R
e
a
l
 
C
a
p
i
t
a
l
 
G
a
i
n
s
 
D
u
e
 
t
o
 T
h
e
i
r
 
O
w
n
e
r
s
h
i
p
1
 

T
h
e
 
a
n
a
l
y
s
i
s
 
p
r
e
s
e
n
t
e
d
 i
n
 t
h
e
 
t
e
x
t
 o
f
 o
u
r
 
p
a
p
e
r
 h
a
s
 
m
a
d
e
 c
l
e
a
r
 
t
h
e
 

i
m
p
o
r
t
a
n
c
e
 
o
f
 
t
h
e
 
r
e
a
l
 
c
a
p
i
t
a
l
 
g
a
i
n
s
 
o
n
 l
a
n
d
 i
n
 t
h
e
 
t
r
u
e
 
e
a
r
n
i
n
g
s
 
o
f
 J
a
p
a
n
e
s
e
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
.
 

T
h
e
 e
s
t
i
m
a
t
e
 o
f
 
t
h
e
s
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
g
a
i
n
s
,
 
i
n
 t
u
r
n
,
 
d
e
p
e
n
d
s
 
c
r
i
t
i
c
a
l
l
y
 

o
n
 o
u
r
 e
s
t
i
m
a
t
e
 
o
f
 t
h
e
 
s
i
z
e
 
o
f
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
h
o
l
d
i
n
g
s
 o
f
 l
a
n
d
 a
n
d
 i
t
s
 
p
r
i
c
e
.
 

U
n
f
o
r
t
u
n
a
t
e
l
y
,
 
i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
o
n
 t
h
e
s
e
 
q
u
a
n
t
i
t
i
e
s
 
f
r
o
n
t
 
a
l
t
e
r
n
a
t
i
v
e
 
s
o
u
r
c
e
s
 
c
a
n
 v
a
r
y
 

w
i
d
e
l
y
,
 
m
a
k
i
n
g
 i
t
 v
e
r
y
 
d
i
f
f
i
c
u
l
t
 
t
o
 f
o
r
m
 a
 
c
o
h
e
r
e
n
t
 
p
i
c
t
u
r
e
 
o
f
 a
s
s
e
t
 
m
a
r
k
e
t
s
.
 

I
n
 
t
h
i
s
 
a
p
p
e
n
d
i
x
,
 
w
e
 
p
r
e
s
e
n
t
 t
h
e
 
b
a
c
k
g
r
o
u
n
d
 i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
o
n
 t
h
e
s
e
 q
u
a
n
t
i
t
i
e
s
 
i
n
 

o
r
d
e
r
 
t
o
 e
n
a
b
l
e
 t
h
e
 
r
e
a
d
e
r
 t
o
 
i
n
t
e
r
p
r
e
t
 
o
u
r
 
r
e
s
u
l
t
 
i
n
 a
 p
r
o
p
e
r
 p
e
r
s
p
e
c
t
i
v
e
,
 
a
n
d
 

t
o
 s
t
i
m
u
l
a
t
e
 
f
u
r
t
h
e
r
 
d
i
s
c
u
s
s
i
o
n
 o
n
 t
h
e
 
a
s
s
e
s
s
m
e
n
t
 
o
f
 d
a
t
a
 o
n
 t
h
e
s
e
 
q
u
a
n
t
i
t
i
e
s
.
 

T
h
e
 
N
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 
t
a
p
e
 
c
o
n
t
a
i
n
s
 
t
w
o
 
p
i
e
c
e
s
 
o
f
 
i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
o
n
 
l
a
n
d
 h
e
l
d
 b
y
 

e
a
c
h
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
:
 

p
h
y
s
i
c
a
l
 s
i
z
e
 o
f
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 i
n
 s
q
u
a
r
e
 m
e
t
e
r
s
 (
v
a
r
i
a
b
l
e
 
N
o
.
 
2
3
0
)
 

a
n
d
 i
t
s
 
b
o
o
k
 v
a
l
u
e
 
(
N
o
.
 
2
3
1
)
.
 

I
t
 
i
s
 
c
l
e
a
r
 
t
h
a
t
 t
h
e
 
b
o
o
k
 
v
a
l
u
e
 
i
s
 
o
f
 n
o
 
u
s
e
 
t
o
 

u
s
,
 
s
i
n
c
e
 
i
n
 m
a
n
y
 c
a
s
e
s
 
t
h
e
 
r
a
t
i
o
 
o
f
 t
h
e
 
b
o
o
k
 v
a
l
u
e
 
t
o
 t
h
e
 
s
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
s
 
i
m
p
l
i
e
s
 

t
h
a
t
 
t
h
e
 
r
e
c
o
r
d
e
d
 
b
o
o
k
 v
a
l
u
e
 
i
s
 n
o
 
m
o
r
e
 
t
h
a
n
 a
 
f
e
w
 
y
e
n
 p
e
r
 
s
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
,
 
p
e
r
h
a
p
s
 

b
e
c
a
u
s
e
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 w
a
s
 
o
w
n
e
d
 
s
i
n
c
e
 b
e
f
o
r
e
 t
h
e
 
s
e
c
o
n
d
 w
o
r
l
d
 w
a
r
.
 

I
n
 a
n
 e
a
r
l
i
e
r
 
v
e
r
s
i
o
n
 o
f
 
t
h
i
s
 
p
a
p
e
r
,
 
w
e
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 t
h
e
 
r
e
s
u
l
t
 
u
s
i
n
g
 
t
h
e
 

i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
o
n
 
s
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
s
 
o
f
 
l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 b
y
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
i
n
 
t
h
e
 
N
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 

s
a
m
p
l
e
,
 
u
s
i
n
g
 a
 
p
r
i
c
e
 
b
a
s
e
d
 o
n
 
t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 
p
r
i
c
e
 o
f
 
l
a
n
d
 f
o
r
 a
l
l
 
p
u
r
p
o
s
e
s
 f
o
r
 

N
i
i
g
a
t
s
 p
r
e
f
e
c
t
u
r
e
 r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 C
h
i
k
a
-
K
o
j
i
.
 

T
h
e
 
c
h
o
i
c
e
 
o
f
 
t
h
e
 
p
r
e
f
e
c
t
u
r
e
 w
a
s
 

T
h
i
s
 
f
u
r
t
h
e
r
 
i
n
v
e
s
t
i
g
a
t
i
o
n
 
o
f
 t
h
e
 
p
r
i
c
e
 o
f
 l
a
n
d
 a
n
d
 c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
h
o
l
d
i
n
g
s
 o
f
 

l
a
n
d
 
a
n
d
 
f
o
r
e
s
t
s
 
w
a
s
 p
a
r
t
l
y
 m
o
t
i
v
a
t
e
d
 
b
y
 
c
o
m
m
e
n
t
s
 
o
f
f
e
r
e
d
 b
y
 
P
r
o
f
e
s
s
o
r
 
Y
a
s
u
s
h
i
 

I
w
a
m
o
t
o
 
o
n
 t
h
e
 
e
a
r
l
i
e
r
 
v
e
r
s
i
o
n
 o
f
 
t
h
i
s
 
p
a
p
e
r
.
 

W
e
 
a
r
e
 g
r
a
t
e
f
u
l
 t
o
 
h
i
m
 f
o
r
 

c
a
l
l
i
n
g
 
o
u
r
 
a
t
t
e
n
t
i
o
n
 t
o
 t
h
e
 q
u
e
s
t
i
o
n
 o
f
 
t
h
e
 
p
r
e
s
e
n
c
e
 
o
f
 
f
o
r
e
s
t
 
l
a
n
d
 
i
n
 

c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
h
o
l
d
i
n
g
s
 i
n
 o
u
r
 
c
a
l
c
u
l
a
t
i
o
n
.
 



m
e
a
n
t
 t
o
 u
t
i
l
i
z
e
 
t
h
e
 
p
r
i
c
e
 
o
f
 l
a
n
d
 n
e
a
r
 t
h
e
 
b
o
t
t
o
m
,
 
b
u
t
 n
o
t
 q
u
i
t
e
 
a
t
 
t
h
e
 
b
o
t
t
o
m
,
 

o
f
 
a
l
l
 
p
r
e
f
e
c
t
u
r
e
s
,
 
i
n
 o
r
d
e
r
 
t
o
 
g
e
n
e
r
a
t
e
 
a
 
r
e
a
s
o
n
a
b
l
y
 
c
o
n
s
e
r
v
a
t
i
v
e
 
r
e
s
u
l
t
.
 

H
o
w
e
v
e
r
,
 
w
e
 n
o
w
 r
e
c
o
g
n
i
z
e
 
t
h
e
 
p
o
s
s
i
b
i
l
i
t
y
 
t
h
a
t
 w
e
 
c
o
u
l
d
 
s
t
i
l
l
 
h
a
v
e
 
o
v
e
r
e
s
t
i
m
a
t
e
d
 

t
h
e
 
p
r
i
c
e
 
o
f
 l
a
n
d
 b
e
c
a
u
s
e
 
a
 p
a
r
t
 o
f
 
c
o
r
p
o
r
a
t
e
 
h
o
l
d
i
n
g
s
 
o
f
 l
a
n
d
 
i
s
 
f
o
r
e
s
t
,
 
w
h
o
s
e
 

p
r
i
c
e
 
i
s
 
m
u
c
h
 
l
o
w
e
r
,
 
w
h
i
l
e
 
p
r
i
c
e
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 
i
n
 C
h
i
k
a
-
K
o
j
i
 
r
e
f
e
r
 
l
a
r
g
e
l
y
 
t
o
 
u
r
b
a
n
 

l
a
n
d
.
 

A
n
 a
l
t
e
r
n
a
t
i
v
e
 
s
o
u
r
c
e
 
o
f
 
i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
o
n
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 
p
r
i
c
e
 
i
s
 
t
h
e
 A
n
n
u
a
l
 

R
e
p
o
r
t
 o
n
 N
a
t
i
o
n
a
l
 
A
c
c
o
u
n
t
s
.
 

T
h
e
 
A
n
n
u
a
l
 R
e
p
o
r
t
 o
n
 N
a
t
i
o
n
a
l
 
A
c
c
o
u
n
t
s
,
 
h
o
w
e
v
e
r
,
 
r
e
p
o
r
t
s
 
o
n
l
y
 t
h
e
 
a
g
g
r
e
g
a
t
e
 

o
f
 
l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 
b
y
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
a
n
d
 b
y
 h
o
u
s
e
h
o
l
d
s
,
 
a
n
d
 n
o
t
 
t
h
e
 
p
r
i
c
e
 
o
r
 
t
h
e
 

p
h
y
s
i
c
a
l
 s
i
z
e
,
 
a
l
t
h
o
u
g
h
 t
h
e
s
e
 
v
a
l
u
e
s
 a
r
e
 
i
n
d
e
e
d
 b
r
o
k
e
n
 d
o
w
n
 i
n
t
o
 s
e
v
e
r
a
l
 

c
a
t
e
g
o
r
i
e
s
 
i
n
c
l
u
d
i
n
g
 
f
o
r
e
s
t
 
l
a
n
d
.
 
W
e
 m
u
s
t
,
 
t
h
e
n
,
 
f
i
n
d
 s
o
m
e
 
o
t
h
e
r
 
s
o
u
r
c
e
 
o
f
 

i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
o
n
 
e
i
t
h
e
r
 t
h
e
 
p
r
i
c
e
 
o
r
 
t
h
e
 
p
h
y
s
i
c
a
l
 
s
i
z
e
 
o
f
 
l
a
n
d
 
c
o
r
r
e
s
p
o
n
d
i
n
g
 

t
o
 

t
h
e
 
v
a
l
u
e
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 
i
n
 N
a
t
i
o
n
a
l
 
A
c
c
o
u
n
t
s
.
 

O
n
e
 
p
o
s
s
i
b
l
e
 
s
o
u
r
c
e
 
o
f
 i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
o
n
 

t
h
e
 
p
h
y
s
i
c
a
l
 s
i
z
e
 
o
f
 
l
a
n
d
 i
s
 
t
h
e
 
S
u
s
m
n
a
r
v
 
R
e
n
o
r
t
 o
n
 P
r
i
c
e
s
.
 
E
t
c
.
.
 
o
f
 F
i
x
e
d
 A
s
s
e
t
s
 

(
K
o
t
e
i
 
S
h
i
s
a
n
 n
o
 K
a
k
a
k
u
 t
o
 
n
o
 C
a
i
y
o
 
C
h
o
s
h
o
)
,
 
p
r
e
p
a
r
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
M
i
n
i
s
t
r
y
 o
f
 H
o
m
e
 

A
f
f
i
a
r
s
.
 

T
h
e
 
S
u
m
m
a
r
y
 
R
e
p
o
r
t
 p
r
o
v
i
d
e
s
 
t
h
e
 
p
h
y
s
i
c
a
l
 
s
i
z
e
 
o
f
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 
i
n
 
s
q
u
a
r
e
 

m
e
t
e
r
s
 d
i
v
i
d
e
d
 i
n
t
o
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 
c
a
t
e
g
o
r
i
e
s
 
a
s
 
i
n
 N
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
,
 
b
u
t
 o
n
l
y
 
f
o
r
 

t
o
t
a
l
;
 
t
h
a
t
 
i
s
,
 
i
t
 
d
o
e
s
 n
o
t
 d
i
v
i
d
e
 
l
a
n
d
 i
n
t
o
 t
h
o
s
e
 
o
w
n
e
d
 
b
y
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
a
n
d
 b
y
 

h
o
u
s
e
h
o
l
d
s
.
 

T
h
u
s
,
 
f
o
r
 
e
x
a
m
p
l
e
,
 
i
n
 1
9
8
5
,
 
f
r
o
m
 t
h
e
s
e
 
t
w
o
 
s
o
u
r
c
e
s
,
 
w
e
 h
a
v
e
 
t
h
e
 

f
o
l
l
o
w
i
n
g
 
s
e
t
 
o
f
 
i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
:
 



T
a
b
l
e
 A
.
l
 

V
a
l
u
e
 
o
f
 L
a
n
d
 O
w
n
e
d
 b
y
 

(
i
n
 

b
i
l
l
i
o
n
)
 

H
o
u
s
e
h
o
l
d
s
 

C
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 

R
e
s
i
d
e
n
t
i
a
l
 

F
a
r
m
 

O
t
h
e
r
 

F
o
r
e
s
t
 

R
e
s
i
d
e
n
t
i
a
l
 

F
a
r
m
 

O
t
h
e
r
 

F
o
r
e
s
t
 

5
2
3
,
1
4
0
.
1
 

1
2
0
,
5
2
2
.
4
 

2
9
,
2
1
9
.
3
 
2
9
,
9
3
6
.
8
 

2
3
0
5
5
0
.
9
 

1
,
2
0
3
.
1
 

2
8
,
0
3
5
.
8
 

2
,
S
4
.
5
 

P
h
y
s
i
c
a
l
 
S
i
z
e
 o
f
 L
a
n
2
 
(
t
o
t
a
l
)
 

(
i
n
 m
i
l
l
i
o
n
 i
n
 

R
esidential 

F
a
r
m
 

O
t
h
e
r
 

F
o
r
e
s
t
 

1
2
,
9
5
3
.
1
 

5
5
,
7
5
1
.
4
 

1
6
,
5
0
3
.
3
 

7
6
,
5
4
7
.
4
 

I
 A
n
n
u
a
l
 R
e
o
o
r
t
 o
n
 N
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
,
 
1
9
9
0
,
 
p
p
.
 
4
l
8
4
l
9
 

2
 
S
u
m
m
a
r
y
 
R
e
o
o
r
t
 o
n
 
P
r
i
c
e
s
.
 
E
t
c
.
 

o
f
 F
i
x
e
d
 
A
s
s
e
t
s
,
 
L
i
s
t
 o
f
 P
r
i
v
a
t
e
l
y
 
O
w
n
e
d
 L
a
n
d
 

b
y
 
P
u
r
p
o
s
e
 
(
P
h
y
s
i
c
a
l
 
M
e
a
s
u
r
e
)
 

I
n
 o
r
d
e
r
 
t
o
 
p
r
o
c
e
e
d
,
 
t
h
e
r
e
f
o
r
e
,
 
w
e
 m
u
s
t
 
a
s
s
u
m
e
 
t
h
a
t
 t
h
e
 
p
r
i
c
e
 
o
f
 
l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 

b
y
 h
o
u
s
e
h
o
l
d
s
 a
n
d
 
t
h
a
t
 
o
f
 l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 b
y
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
f
o
r
 t
h
e
 
s
a
m
e
 
p
u
r
p
o
s
e
 
a
r
e
 

t
h
e
 
s
a
m
e
.
 

U
n
d
e
r
 
t
h
i
s
 
a
s
s
u
m
p
t
i
o
n
,
 
w
e
 c
a
n
 
c
o
m
p
u
t
e
 
t
h
e
 
s
i
z
e
 o
f
 
l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 
b
y
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
a
n
d
 
i
t
s
 
p
r
i
c
e
 
c
l
a
s
s
i
f
i
e
d
 
b
y
 u
s
e
 a
s
 f
o
l
l
o
w
s
:
 

T
a
b
l
e
 A
.
2
 

L
a
n
d
 O
w
n
e
d
 
b
y
 
C
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
b
y
 U
s
e
 

2
 

R
e
s
i
d
e
n
t
i
a
l
 

F
a
r
m
 

O
t
h
e
r
 

F
o
r
e
s
t
 

P
h
y
s
i
c
a
l
 
S
i
z
e
 
(
i
n
 
m
i
'
l
i
o
n
 m
 
)
 

3,962.3 
5
5
1
.
0
 

8
,
0
8
1
.
0
 

5
,
8
6
7
.
0
 

P
r
i
c
e
 (
 1,000 p

e
r
 
i
n
 ) 

58.18 
2.18 

3
.
4
7
 

.
4
2
 

A
v
e
r
a
g
e
 
P
r
i
c
e
 
o
f
 C
o
r
p
o
r
a
t
e
 
L
a
n
d
2
 

E
x
c
l
u
d
i
n
g
 F
o
r
e
s
t
 (
 1,000 p

e
r
 
i
n
 

20.661 
A
v
e
r
a
g
e
 
P
r
i
c
e
 
o
f
 C
o
r
p
o
r
a
t
e
 
L
a
n
d
2
 

I
n
c
l
u
d
i
n
g
 
F
o
r
e
s
t
 (
 1,000 

p
e
r
 
i
n
 

14.202 

T
h
e
 
w
e
i
g
h
t
e
d
 a
v
e
r
a
g
e
 
o
f
 f
i
r
s
t
 
t
h
r
e
e
 
p
r
i
c
e
s
 u
s
i
n
g
 p
h
y
s
i
c
a
l
 s
i
z
e
 

a
s
 w
e
i
g
h
t
s
.
 

2
 
T
h
e
 w
e
i
g
h
t
e
d
 a
v
e
r
a
g
e
 
o
f
 
a
l
l
 
f
o
u
r
 
p
r
i
c
e
s
.
 



F
r
o
m
 t
h
e
s
e
 
f
i
g
u
r
e
s
,
 
i
t
 
i
s
 c
l
e
a
r
 t
h
a
t
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
d
o
 o
w
n
 a
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 

a
m
o
u
n
t
 o
f
 
f
o
r
e
s
t
 
l
a
n
d
 w
h
o
s
e
 p
r
i
c
e
 
i
s
 m
u
c
h
 
l
o
w
e
r
 
t
h
a
n
 t
h
a
t
 
f
o
r
 
o
t
h
e
r
 
t
y
p
e
s
 
o
f
 

l
a
n
d
.
 

I
n
 
t
h
e
 
t
e
x
t
,
 
w
e
 w
i
l
l
 
p
r
i
m
a
r
i
l
y
 
r
e
l
y
 o
n
 t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 
p
r
i
c
e
 
i
n
c
l
u
d
i
n
g
 
f
o
r
e
s
t
 

l
a
n
d
 s
h
o
w
n
 
a
b
o
v
e
.
 
W
e
 
w
i
s
h
,
 
h
o
w
e
v
e
r
,
 
t
o
 g
a
i
n
 
s
o
m
e
 
s
e
n
s
e
 
o
f
 w
h
e
t
h
e
r
 
o
r
 
n
o
t
 
t
h
e
s
e
 

p
r
i
c
e
s
 a
r
e
 
r
e
a
s
o
n
a
b
l
e
 
b
y
 
c
o
m
p
a
r
i
n
g
 
t
h
e
m
 w
i
t
h
 p
r
i
c
e
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 C
h
i
k
a
-
K
o
j
i
.
 

W
h
i
l
e
 
a
n
y
 a
v
e
r
a
g
e
 
p
r
i
c
e
 
i
n
c
l
u
d
i
n
g
 
f
o
r
e
s
t
 
l
a
n
d
 c
a
n
n
o
t
 b
e
 c
o
m
p
a
r
e
d
 w
i
t
h
 p
r
i
c
e
s
 

r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 C
h
i
k
a
-
K
o
j
i
,
 
a
t
 
l
e
a
s
t
 
r
e
s
i
d
e
n
t
i
a
l
 
l
a
n
d
 p
r
i
c
e
 
s
h
o
u
l
d
 
b
e
 
r
o
u
g
h
l
y
 

c
o
m
p
a
r
a
b
l
e
 
t
o
 
t
h
e
 
p
r
i
c
e
 o
f
 
t
h
e
 
c
o
r
r
e
s
p
o
n
d
i
n
g
 
t
y
p
e
 
o
f
 l
a
n
d
 i
n
 C
h
i
k
a
-
K
o
j
i
.
 

I
t
 
i
s
 

g
e
n
e
r
a
l
l
y
 b
e
l
i
e
v
e
d
 t
h
a
t
 p
r
i
c
e
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 
i
n
 C
h
i
k
a
-
K
o
j
i
 
i
s
 c
o
n
s
i
d
e
r
a
b
l
y
 be
l
o
w
 
t
h
e
 

a
c
t
u
a
l
 t
r
a
n
s
a
c
t
i
o
n
 
p
r
i
c
e
 
i
n
 
t
h
e
 
m
a
r
k
e
t
,
 
p
e
r
h
a
p
s
 
b
y
 
a
 h
a
l
f
.
 

W
e
 r
e
c
o
r
d
 b
e
l
o
w
 t
h
e
 

a
v
e
r
a
g
e
 
p
r
i
c
e
 f
o
r
 r
e
s
i
d
e
n
t
i
a
l
,
 
c
o
m
m
e
r
c
i
a
l
,
 
a
n
d
 
i
n
d
u
s
t
r
i
a
l
 
l
a
n
d
 r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 

C
h
i
k
a
.
K
o
j
i
,
 
f
o
r
 
t
h
e
 
h
i
g
h
e
s
t
 p
r
i
c
e
d
 p
r
e
f
e
c
t
u
r
e
 
(
T
o
k
y
o
)
 
a
n
d
 t
h
e
 
l
o
w
e
s
t
 
p
r
i
c
e
d
 

p
r
e
f
e
c
t
u
r
e
 (
S
h
a
m
i
n
e
-
K
e
n
)
:
 

T
a
b
l
e
 A
.
3
 

P
r
i
c
e
 
o
f
 
R
e
s
i
d
e
n
t
i
a
l
,
 
C
o
m
m
e
r
c
i
a
l
 
a
n
d
 I
n
d
u
s
t
r
i
a
l
 
L
a
n
d
 

A
c
c
o
r
d
i
n
g
 
t
o
 C
l
i
k
a
.
K
o
j
i
 

(
I
n
 

1
,
0
0
0
 
p
e
r
 
m
 
f
o
r
 
1
9
8
5
)
 

A
c
c
o
r
d
i
n
g
 t
o
 

A
c
c
o
r
d
i
n
g
 t
o
 
S
u
r
v
e
y
s
 

N
a
t
i
o
n
a
l
 S
u
r
v
e
y
 

b
y
 
P
r
o
v
i
n
c
i
a
l
 
G
o
v
e
r
n
m
e
n
t
 

T
o
k
y
o
 

3
5
3
.
9
 

2
9
7
.
3
 

R
e
s
i
d
e
n
t
i
a
l
 

S
h
i
m
a
n
e
-
K
e
n
 

5
5
.
0
 

2
9
.
5
 

T
o
k
y
o
 

3
6
9
1
.
0
 

1
8
9
3
.
8
 

C
o
m
m
e
r
c
i
a
l
 

S
h
i
m
a
n
e
-
K
e
n
 

2
1
9
.
0
 

8
2
.
3
 

T
o
k
y
o
 

1
9
5
.
0
 

N
.
A
.
 

I
n
d
u
s
t
r
i
a
l
 

S
h
i
m
a
n
e
-
K
e
n
 

3
5
.
5
 

N
.
A
.
 



C
o
m
p
a
r
i
n
g
 
T
a
b
l
e
 
A
.
3
 
w
i
t
h
 T
a
b
l
e
 
A
.
2
,
 
w
e
 s
e
e
 
t
h
a
t
 
t
h
e
 
d
i
s
c
r
e
p
a
n
c
i
e
s
 
a
r
e
 

e
n
o
r
m
o
u
s
.
 

T
h
e
 
r
e
s
i
d
e
n
t
i
a
l
 
l
a
n
d
 p
r
i
c
e
 f
o
r
 
S
h
i
m
a
n
e
-
K
e
n
,
 
t
h
e
 
p
r
e
f
e
c
t
u
r
e
 
w
i
t
h
 
t
h
e
 

l
o
w
e
s
t
 
l
a
n
d
 
p
r
i
c
e
 
i
n
 
t
h
e
 
c
o
u
n
t
r
y
,
 
g
i
v
e
n
 
i
n
 T
a
b
l
e
 
A
.
3
,
 
i
s
 
o
f
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 
o
r
d
e
r
 
o
f
 

m
a
g
n
i
t
u
d
e
 
a
s
 
t
h
e
 
"
n
a
t
i
o
n
a
l
 
a
v
e
r
a
g
e
"
 
s
h
o
w
n
 
i
n
 T
a
b
l
e
 
A
.
2
,
 
n
a
m
e
l
y
,
 
5
8
.
l
8
 t
h
o
u
s
a
n
d
 

p
e
r
 
s
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
.
 

T
h
e
 
T
o
k
y
o
 
p
r
i
c
e
 
i
s
 a
t
 
l
e
a
s
t
 
5
 
t
i
m
e
s
 
h
i
g
h
e
r
 i
n
 T
a
b
l
e
 
A
.
3
 

c
o
m
p
a
r
e
d
 t
o
 T
a
b
l
e
 
A
.
2
.
 

T
h
e
 
c
a
t
e
g
o
r
y
 c
a
l
l
e
d
 
"
o
t
h
e
r
"
 
i
n
 T
a
b
l
e
 
A
.
2
 
m
u
s
t
 
i
n
c
l
u
d
e
 

c
o
m
m
e
r
c
i
a
l
 a
n
d
 i
n
d
u
s
t
r
i
a
l
 
l
a
n
d
,
 
w
h
o
s
e
 
p
r
i
c
e
s
 i
n
 T
a
b
l
e
 
A
.
3
 
a
r
e
 
o
f
 
e
n
t
i
r
e
l
y
.
 

d
i
f
f
e
r
e
n
t
 
o
r
d
e
r
 
o
f
 
m
a
g
n
i
t
u
d
e
.
 

A
s
 w
e
 
h
a
v
e
 m
e
n
t
i
o
n
e
d
 
e
a
r
l
i
e
r
,
 
t
h
e
r
e
 
a
r
e
 

i
n
d
i
c
a
t
i
o
n
s
 
t
h
a
t
 
e
v
e
n
 C
h
i
k
a
-
K
o
j
i
 
p
r
i
c
e
s
 
a
r
e
 
u
n
d
e
r
e
s
t
i
m
a
t
e
s
,
 
a
n
d
 
w
e
 m
u
s
t
 a
l
s
o
 

r
e
m
e
m
b
e
r
 t
h
a
t
 
l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 
b
y
 
l
a
r
g
e
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
i
n
c
l
u
d
e
d
 
i
n
 t
h
e
 
N
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 
t
a
p
e
 

a
r
e
 m
u
c
h
 m
o
r
e
 l
i
k
e
l
y
 t
o
 b
e
 
l
o
c
a
t
e
d
 
i
n
 m
a
j
o
r
 
c
o
m
m
e
r
c
i
a
l
 
a
n
d
 i
n
d
u
s
t
r
i
a
l
 
c
e
n
t
e
r
s
 

s
u
c
h
 
a
s
 
T
o
k
y
o
,
 
O
s
a
k
a
 a
n
d
 N
a
g
o
y
a
 r
a
t
h
e
r
 
t
h
a
n
 i
n
 r
e
m
o
t
e
 
a
r
e
a
s
 
s
u
c
h
 
a
s
 
S
h
i
m
a
n
e
-
K
e
n
.
 

W
e
 
m
u
s
t
 c
o
n
c
l
u
d
e
,
 
t
h
e
r
e
f
o
r
e
,
 
t
h
a
t
 
r
e
l
y
i
n
g
 
l
a
r
g
e
l
y
 
o
n
 
f
i
g
u
r
e
s
 
s
h
o
w
n
 
i
n
 T
a
b
l
e
 A
.
2
 

f
o
r
 
c
a
l
c
u
l
a
t
i
o
n
s
 
i
n
 t
h
e
 
t
e
x
t
,
 
w
e
 
a
r
e
 
l
i
k
e
l
y
 
t
o
 b
e
 
u
n
d
e
r
e
s
t
i
m
a
t
i
n
g
 
t
h
e
 
e
f
f
e
c
t
 o
f
 

r
e
a
l
 
c
a
p
i
t
a
l
 
g
a
i
n
s
 
o
n
 l
a
n
d
 
f
o
r
 
v
a
l
u
e
s
 
o
f
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
b
y
 
a
 
l
a
r
g
e
 
m
a
r
g
i
n
.
 

W
e
 
c
a
n
 a
t
t
e
m
p
t
 
t
o
 
a
s
s
e
s
s
 
t
h
e
 
r
e
a
s
o
n
a
b
l
e
n
e
s
s
 
o
f
 o
u
r
 
e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
f
r
o
m
 y
e
t
 

a
n
o
t
h
e
r
 a
n
g
l
e
.
 

W
e
 
r
e
c
o
r
d
 b
e
l
o
w
 
t
h
e
 
t
o
t
a
l
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
d
e
b
t
 
p
l
u
s
 
e
q
u
i
t
y
 f
o
r
 
n
o
n
-
 

f
i
n
a
n
c
i
a
l
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
a
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 A
n
n
u
a
l
 
R
e
p
o
r
t
 o
f
 N
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
 a
n
d
 
t
h
e
 

c
o
r
r
e
s
p
o
n
d
i
n
g
 
s
u
m
 
f
o
r
 
a
l
l
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
i
n
c
l
u
d
e
d
 
i
n
 t
h
e
 
N
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 
t
a
p
e
 
a
n
d
 

i
n
c
l
u
d
e
d
 i
n
 
o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
 
(
o
n
l
y
 a
 f
e
w
 f
i
r
m
s
 
w
i
t
h
 
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
 
m
i
s
s
i
n
g
 
d
a
t
a
 w
e
r
e
 

e
x
c
l
u
d
e
d
 f
r
o
m
 o
u
r
 s
a
m
p
l
e
)
,
 
a
n
d
 s
i
m
i
l
a
r
l
y
 
t
h
e
 
t
o
t
a
l
 
s
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
s
 
o
f
 l
a
n
d
 f
r
o
m
 

t
h
e
s
e
 
t
w
o
 
s
o
u
r
c
e
s
:
 



T
a
b
l
e
 
A
.
4
 

C
o
r
p
o
r
a
t
e
 
L
a
n
d
 V
a
l
u
e
 
a
n
d
 D
e
b
t
 +
 E

quity 
(
1
9
8
5
)
 

L
a
n
d
 V
a
l
u
e
 

(
7
j
 billion) 

D
e
b
t
 +
 E

quity (
 
b
i
l
l
i
o
n
s
)
 

(
1
)
 
N
a
t
i
o
n
l
 
A
c
c
o
u
n
t
s
 

2
6
4
,
6
l
8
.
3
 

9
4
7
,
8
9
4
.
8
 

(
2
)
 
N
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 

6
8
,
0
9
4
.
3
 

2
1
5
,
0
7
4
.
8
 

(
2
)
/
(
1
)
 

.
2
5
7
 

.
2
2
7
 

A
n
n
u
a
l
 R
e
D
o
r
t
 o
n
 n
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
,
 
1
9
9
0
,
 
p
.
 
3
2
5
 

2
 
A
s
 
a
b
o
v
e
,
 
t
h
e
 
s
u
m
 of 

t
o
t
a
l
 
d
e
b
t
s
,
 
g
i
v
e
n
 
o
n
 p
.
 
3
2
5
,
 p
l
u
s
 
t
h
e
 
s
u
m
 of 

e
q
u
i
t
i
e
s
 

o
w
n
e
d
 b
y
 
n
o
n
-
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
,
 

f
i
n
a
n
c
i
a
l
 
i
n
s
t
i
t
u
t
i
o
n
s
,
 
a
n
d
 b
y
 

h
o
u
s
e
h
o
l
d
s
.
 

T
h
e
 
l
a
t
t
e
r
 
i
s
 
s
u
b
j
e
c
t
 
t
o
 e
r
r
o
r
 
s
i
n
c
e
 
i
t
 
d
o
e
s
 n
o
t
 
i
n
c
l
u
d
e
 

h
o
l
d
i
n
g
s
 b
y
 
f
o
r
e
i
g
n
e
r
s
 
a
n
d
 i
n
c
l
u
d
e
s
 
s
o
n
i
c
 
e
q
u
i
t
i
e
s
 
o
f
 
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
.
 

S
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 t
h
e
 
N
i
k
k
e
i
-
n
e
e
d
s
 T
a
p
e
 m
u
l
t
i
p
l
i
e
d
 b
y
 
t
h
e
 
a
v
e
r
a
g
e
 

p
r
i
c
e
 r
e
p
o
r
t
e
d
 a
b
o
v
e
,
 
n
a
m
e
l
y
,
 
1
4
,
2
l
0
 p
e
r
 
s
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
.
 

N
i
k
k
e
i
-
e
e
d
s
 
T
a
p
e
 r
e
c
o
r
d
s
 
a
d
j
u
s
t
e
d
 a
s
 
d
e
s
c
r
i
b
e
d
 
i
n
 
t
h
e
 
t
e
x
t
.
 

A
c
c
o
r
d
i
n
g
 t
o
 
t
h
e
 
a
b
o
v
e
 
t
a
b
l
e
,
 
b
o
t
h
 i
n
 
t
h
e
 
c
a
s
e
 
o
f
 
t
o
t
a
l
 
d
e
b
t
 p
l
u
s
 
e
q
u
i
t
y
 

a
n
d
 t
h
e
 
v
a
l
u
e
 o
f
 
l
a
n
d
,
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
i
n
c
l
u
d
e
d
 
i
n
 N
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 
t
a
p
e
 a
p
p
e
a
r
 t
o
 

a
c
c
o
u
n
t
 
f
o
r
 
b
e
t
w
e
e
n
 2
0
%
 
a
n
d
 2
5
%
 
o
f
 
n
a
t
i
o
n
a
l
 
t
o
t
a
l
s
.
 

I
t
 h
a
s
 b
e
e
n
 
s
u
g
g
e
s
t
e
d
 
b
y
 a
 n
u
m
b
e
r
 o
f
 a
u
t
h
o
r
s
 
t
h
a
t
 
o
w
n
e
r
s
h
i
p
 
o
f
 f
o
r
e
s
t
 l
a
n
d
 

i
s
 
c
o
n
c
e
n
t
r
a
t
e
d
 i
n
 
a
 f
e
w
 
i
n
d
u
s
t
r
i
e
s
,
 
n
a
m
e
l
y
,
 
p
a
p
e
r
 
a
n
d
 p
u
l
p
,
 
s
t
o
n
e
,
 
c
l
a
y
 
a
n
d
 

g
l
a
s
s
,
 
m
i
n
i
n
g
,
 
n
o
n
-
f
e
r
r
o
u
s
 
m
e
t
a
l
s
,
 
a
n
d
 
e
l
e
c
t
r
i
c
 g
e
n
e
r
a
t
i
n
g
.
 

T
h
i
s
 
s
u
g
g
e
s
t
i
o
n
 

s
e
e
m
s
 
t
o
 u
s
 
t
o
 b
e
 
r
e
a
s
o
n
a
b
l
e
,
 
a
n
d
 w
e
 
t
h
o
u
g
h
t
 
t
h
a
t
 w
e
 m
i
g
h
t
 a
p
p
l
y
 t
h
e
 
p
r
i
c
e
 
o
f
 

l
a
n
d
 e
x
c
l
u
d
i
n
g
 f
o
r
e
s
t
 
f
o
r
 
t
h
o
s
e
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
i
n
 
i
n
d
u
s
t
r
i
e
s
 
o
t
h
e
r
 
t
h
a
n
 
t
h
e
 
o
n
e
s
 

l
i
s
t
e
d
 a
b
o
v
e
.
 

W
e
 
f
o
u
n
d
 
t
h
a
t
 
t
h
e
 
d
i
s
t
r
i
b
u
t
i
o
n
 o
f
 
l
a
n
d
 b
e
t
w
e
e
n
 t
h
e
s
e
 
t
w
o
 
t
y
p
e
s
 
o
:
 

i
n
d
u
s
t
r
i
e
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 t
h
e
 
N
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 t
a
p
e
 
d
o
e
s
 
n
o
t
 
s
e
e
m
 t
o
 m
a
k
e
 
s
e
n
s
e
:
 



T
a
b
l
e
 
A
.
5
 

D
i
s
t
r
i
b
u
t
i
o
n
 
o
f
 D
e
b
t
 +
 E

quity a
n
d
 
L
a
n
d
 
(
1
9
8
5
)
 

L
a
n
d
 
(
m
i
l
l
i
o
n
 
m
2
)
 

D
e
b
t
 +
 E

quity 
(
 billion) 

F
o
r
e
s
t
 
O
w
n
i
n
g
 I
n
d
u
s
t
r
i
e
s
 

3
9
1
4
.
4
 

6
9
,
0
8
7
.
7
 

N
o
n
 
F
o
r
e
s
t
 
O
w
n
i
n
g
 I
n
d
u
s
t
r
i
e
s
 

8
7
7
.
7
 

1
4
5
,
9
8
7
.
8
 

T
o
t
a
l
 

4
7
9
2
.
2
 

2
1
5
,
0
7
4
.
8
 

I
f
 w
e
 
s
u
p
p
o
s
e
 
t
h
a
t
 
t
h
e
 
o
w
n
e
r
s
h
i
p
 
o
f
 n
o
n
-
f
o
r
e
s
t
 l
a
n
d
 b
y
 
f
o
r
e
s
t
 
o
w
n
i
n
g
 

i
n
d
u
s
t
r
i
e
s
 
i
s
 
i
n
 
t
h
e
 
s
a
m
e
 p
r
o
p
o
r
t
i
o
n
 t
o
 t
h
e
 
r
a
t
i
o
 
o
f
 
d
e
b
t
s
 
p
l
u
s
 
e
q
u
i
t
y
 o
f
 
t
h
e
s
e
 

i
n
d
u
a
t
r
i
e
a
 
t
o
 t
h
e
 
n
o
n
-
f
o
r
e
s
t
 o
w
n
i
n
g
 i
n
d
u
a
t
r
i
e
a
,
 
t
h
e
n
 o
u
r
 e
s
t
i
m
a
t
e
 o
f
 n
o
n
-
f
o
r
e
s
t
 

l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 
b
y
 
f
o
r
e
s
t
 o
w
n
i
n
g
 i
n
d
u
s
t
r
i
e
s
 
m
u
s
t
 b
e
 
a
p
p
r
o
x
i
m
a
t
e
l
y
 
4
1
5
 
m
i
l
l
i
o
n
 
s
q
u
a
r
e
 

m
e
t
e
r
s
.
 

T
h
i
s
 
i
m
p
l
i
e
s
 
t
h
a
t
 
f
o
r
e
s
t
 
l
a
n
d
 o
w
n
e
d
 
b
y
 c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
i
s
 
a
p
p
r
o
x
i
m
a
t
e
l
y
 

3
,
4
9
9
 
m
i
l
l
i
o
n
 s
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
s
,
 
w
h
i
l
e
 
n
o
n
-
f
o
r
e
s
t
 
l
a
n
d
 
o
w
n
e
d
 
b
y
 
t
h
e
s
e
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 

i
s
 
a
p
p
r
o
x
i
m
a
t
e
l
y
 
1
,
2
9
3
 
m
i
l
l
i
o
n
 s
q
u
a
r
e
 
m
e
t
e
r
s
.
 

I
n
 o
t
h
e
r
 
w
o
r
d
s
,
 
t
h
e
 
f
r
a
c
t
i
o
n
 
o
f
 

f
o
r
e
s
t
 l
a
n
d
 i
n
 t
o
t
a
l
 
l
a
n
d
 
o
w
n
e
d
 
b
y
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
i
n
c
l
u
d
e
d
 i
n
 N
i
k
k
e
i
-
n
e
e
d
s
 

t
a
p
e
 
i
s
 

7
3
%
.
 

F
i
g
u
r
e
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 
t
h
e
 
N
a
t
i
o
n
a
l
 A
c
c
o
u
n
t
s
 
a
n
d
 t
h
e
 
S
u
m
m
a
r
y
 
R
e
p
o
r
t
 
r
e
f
e
r
r
e
d
 

t
o
 
a
b
o
v
e
 
i
m
p
l
i
e
s
 
t
h
a
t
 
t
h
i
s
 
r
a
t
i
o
 
s
h
o
u
l
d
 
b
e
 
3
2
%
 
(
—
 5,867/(5,867 +

 8,081 
+
 5
5
1
 +
 

3,962)). 
T
h
u
s
,
 
w
e
 h
a
v
e
 
a
n
o
t
h
e
r
 
s
e
r
i
o
u
s
 
c
o
n
t
r
a
d
i
c
t
i
o
n
 i
n
 d
a
t
a
 f
r
o
m
 a
l
t
e
r
n
a
t
i
v
e
 

s
o
u
r
c
e
s
.
 

T
h
e
 
r
e
v
i
e
w
 o
f
 d
a
t
a
 i
n
 t
h
i
s
 
a
p
p
e
n
d
i
x
 
m
a
k
e
s
 
c
l
e
a
r
 
t
h
a
t
,
 
a
t
 l
e
a
s
t
 
f
o
r
 
t
h
o
s
e
 
o
f
 

u
s
 n
o
t
 c
l
o
s
e
 
t
o
 
t
h
e
 
s
o
u
r
c
e
s
 
o
f
 d
a
t
a
,
 
t
h
e
 
i
n
f
o
r
m
a
t
i
o
n
 
a
b
o
u
t
 
J
a
p
a
n
e
s
e
 l
a
n
d
 p
r
i
c
e
s
 

a
n
d
 s
i
z
e
 
a
n
d
 d
i
s
t
r
i
b
u
t
i
o
n
 o
f
 o
w
n
e
r
s
h
i
p
 
o
f
 l
a
n
d
 c
o
n
t
a
i
n
 m
a
n
y
 
p
u
z
z
l
e
s
,
 
a
n
d
 
i
t
 
i
s
 

d
i
f
f
i
c
u
l
t
 
f
o
r
 
u
s
 
t
o
 a
r
r
i
v
e
 a
t
 
a
n
 u
n
d
e
r
s
t
a
n
d
i
n
g
 
o
f
 
t
h
e
 
l
a
n
d
 m
a
r
k
e
t
 i
n
 J
a
p
a
n
 a
n
d
 

i
t
s
 
r
o
l
e
 i
n
 a
s
s
e
t
 p
r
i
c
i
n
g
 t
h
a
t
 
m
a
k
e
s
 
a
 r
e
a
s
o
n
a
b
l
e
 e
c
o
n
o
m
i
c
 s
e
n
s
e
.
 

W
e
 h
o
p
e
 
t
o
 b
e
 

a
b
l
e
 
t
o
 
c
l
a
r
i
f
y
 a
t
 
l
e
a
s
t
 
s
o
m
e
 p
a
r
t
 o
f
 t
h
e
s
e
 
p
u
z
z
l
e
s
 
b
y
 
l
e
a
r
n
i
n
g
 
m
o
r
e
 a
b
o
u
t
 
t
h
e
 

n
a
t
u
r
e
 o
f
 
a
v
a
i
l
a
b
l
e
 
d
a
t
a
 i
n
 t
h
e
 
f
u
t
u
r
e
.
 

M
e
a
n
w
h
i
l
e
,
 
t
h
e
 
g
e
n
e
r
a
l
 
p
a
t
t
e
r
n
 
o
f
 d
a
t
a
 



a
p
p
e
a
r
s
 
t
o
 
i
m
p
l
y
 
t
h
a
t
 e
s
t
i
m
a
t
e
s
 
o
f
 r
e
a
l
 c
a
p
i
t
a
l
 
g
a
i
n
s
 
o
n
 l
a
n
d
 a
c
c
r
u
i
n
g
 
t
o
 

c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 
d
u
r
i
n
g
 t
h
e
 
p
a
s
t
 
2
0
 
y
e
a
r
s
 
a
r
e
 
m
o
s
t
 
l
i
k
e
l
y
 
t
o
 b
e
 
s
e
r
i
o
u
s
l
y
 

u
n
d
e
r
e
s
t
i
m
a
t
e
d
 by
 
t
h
e
 
m
e
t
h
o
d
 d
i
s
p
l
a
y
e
d
 
i
n
 T
a
b
l
e
 
8
.
 

S
i
m
i
l
a
r
l
y
,
 
t
h
e
 
m
e
t
h
o
d
 m
a
y
 

s
e
r
i
o
u
s
l
y
 
u
n
d
e
r
e
s
t
i
m
a
t
e
 
t
h
e
 
e
f
f
e
c
t
 
o
f
 
c
a
p
i
t
a
l
 
g
a
i
n
s
 
o
n
 
l
a
n
d
 
i
n
 t
h
e
 
c
o
r
r
e
c
t
i
o
n
 o
 

a
c
c
o
u
n
t
i
n
g
 m
e
a
s
u
r
e
s
 o
f
 
t
h
e
 
c
o
s
t
 o
f
 c
a
p
i
t
a
l
,
 
g
i
v
e
n
 
i
n
 t
h
e
 
l
a
s
t
 c
o
l
u
m
n
 o
f
 T
a
b
l
e
 

1
1
.
 

I
I
.
 

D
e
b
t
-
V
a
l
u
e
 
R
a
t
i
o
 
i
n
 o
u
r
 
S
a
m
p
l
e
 
a
n
d
 i
n
 A
g
g
r
e
g
a
t
e
 
D
a
t
a
 

T
h
e
 
d
e
b
t
-
v
a
l
u
e
 
r
a
t
i
o
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 T
a
b
l
e
 
4
 i
s
 b
a
s
e
d
 o
n
 f
i
g
u
r
e
s
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 
i
n
 

N
i
k
k
e
i
-
N
e
e
d
s
 t
a
p
e
 
f
o
r
 
o
u
r
 
s
a
m
p
l
e
 
o
f
 f
i
r
m
s
,
 
a
f
t
e
r
 
s
o
m
e
 a
d
j
u
s
t
m
e
n
t
s
 
f
o
r
 
r
e
s
e
r
v
e
s
,
 

a
c
c
o
u
n
t
s
 
p
a
y
a
b
l
e
s
,
 
a
n
d
 
s
o
 
o
n
.
 

T
h
e
 
A
n
n
u
a
l
 R
e
s
o
r
t
 o
n
 N
a
t
i
o
n
a
l
 
A
c
c
o
u
n
t
s
,
 
i
n
 i
t
s
 

b
a
l
a
n
c
e
 s
h
e
e
t
 s
e
c
t
i
o
n
,
 
r
e
p
o
r
t
s
 
d
e
b
t
s
 
o
f
 n
o
n
-
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
.
 

F
o
r
 
t
h
e
 

b
e
g
i
n
n
i
n
g
 o
f
 
1
9
8
5
,
 
w
e
 h
a
v
e
 

T
a
b
l
e
 
A
.
6
 

F
o
r
 
N
o
n
f
i
n
a
n
c
i
a
l
 C
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 

G
r
o
s
s
 
D
e
b
t
 

i
 
6
5
0
.
4
 
t
r
i
l
l
i
o
n
 

G
r
o
s
s
 
E
q
u
i
t
y
*
 

2
0
3
.
1
 

D
e
b
t
 V
a
l
u
e
 
R
a
t
i
o
 

.
7
6
 

*
 It s

h
o
u
l
d
 b
e
 
r
e
c
a
l
l
e
d
 t
h
a
t
 t
h
i
s
 
f
i
g
u
r
e
 
m
a
y
 i
n
c
l
u
d
e
 
s
o
m
e
 
e
q
u
i
t
i
e
s
 
o
f
 

f
i
n
a
n
c
i
a
l
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 a
n
d
 e
x
c
l
u
d
e
s
 h
o
l
d
i
n
g
s
 b
y
 
f
o
r
e
i
g
n
e
r
s
.
 

T
h
i
s
 r
a
t
i
o
 o
f
 
.
7
6
 a
p
p
e
a
r
s
 
t
o
 b
e
 r
a
d
i
c
a
l
l
y
 d
i
f
f
e
r
e
n
t
 
f
r
o
m
 
t
h
e
 
o
n
e
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 

i
n
 T
a
b
l
e
 4
,
 
n
a
m
e
l
y
,
 
.
4
8
9
.
 
S
o
m
e
 a
d
j
u
s
t
m
e
n
t
s
 
w
i
l
l
 
r
e
d
u
c
e
 
t
h
e
 
d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
:
 

f
o
r
 

i
n
s
t
a
n
c
e
,
 
e
l
i
m
i
n
a
t
i
n
g
 a
c
c
o
u
n
t
s
 
p
a
y
a
b
l
e
 
f
r
o
m
 t
h
e
 
d
e
b
t
 
t
o
 
r
e
d
u
c
e
 
t
h
e
 
d
e
b
t
-
v
a
l
u
e
 

r
a
t
i
o
 
t
o
 
.
7
0
,
 b
u
t
 
t
h
e
 
d
i
f
f
e
r
e
n
c
e
 
i
s
 s
t
i
l
l
 
q
u
i
t
e
 
l
a
r
g
e
.
 

S
i
n
c
e
 o
u
r
 s
a
m
p
l
e
 a
c
c
o
u
n
t
s
 
f
o
r
 
o
n
l
y
 a
b
o
u
t
 
2
3
%
 
o
f
 
t
h
e
 
t
o
t
a
l
 
r
e
p
o
r
t
e
d
 i
n
 

n
a
t
i
o
n
a
l
 a
c
c
o
u
n
t
s
 i
n
 t
e
r
m
s
 
o
f
 d
e
b
t
s
 
p
l
u
s
 
e
q
u
i
t
y
 (
s
e
e
 T
a
b
l
e
 A
.
4
 a
b
o
v
e
)
,
 
w
e
 
m
u
s
t
 

c
o
n
c
l
u
d
e
 t
h
a
t
 o
t
h
e
r
,
 
p
r
e
s
u
m
a
b
l
y
 s
m
a
l
l
e
r
 
c
o
r
p
o
r
a
t
i
o
n
s
 a
n
d
 s
o
m
e
 
l
a
r
g
e
 
s
e
m
i
-
p
u
b
l
i
c
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