
������������������

����������������������������������������������
��	����������
���������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������
�����������������������������������������
����������������
����������������

�����������������������������������������������������

������������������������������������ ������������������
����������������������� �	��������������������������������
������������������������������������������������������	����������
��������������������������������������������������������

������������������������������������������������������ ���������������������� �	������������������������������
���������������������������������������������� ���������������������������������������������������
������������������
������������������������������

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������������������� ��������

�������������������������
�	��������������������������������������������������������������������������������������
������������� ������������������������������������������������� ��������������������������������������
�����������
������������������������������������������������������������������ ����������������������������������������
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

Updated January 15, 2024

����������������������������
����������
	�����������������
����������������������������
����������������������������������
�������������������������� �������
����� ���������������� ��������
	������������������
����� ����
��������������������������������
������� �����������������������
�����������������

����������������������� ���������
������������������������������
���������������������������������
��������������� ��������������������
�����������������	�������������
��������������������������������
����������������������������������
�����������������������

��������
�������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������
���������������������������������� �������������������������

��	��������������������
��������
�����������	���������������
��������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������
������������������������������������������������������������
�������������
�������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������	�
�������������
��������������
�������������	��
������������������
�����������
��������������
����������������
�������������������
�����������������
������������
��������	����������
�����������������
���������������������������������	��������������������
�����������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������
�����������������������������

��������� �������������������������������������
�����	�������������
��
��	������������
���
��
���
��
�����������������������������������
�������������������������������������

���������������������
�������������������
�����������
���	��

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4283197
FreeText
Distributed by the American Chamber of Commerce in South China

Stamp



���������������������������������������������������������������
	��
��������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������
��������������������������������������������   ����
������	�����
�����������������������������������������������		������������������
���������������������   �����������	������������������������������
��������������������������������������������������������������������
���������������   ������������	����

����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������
����   ������������	��������������������������������������������
�������������� ���������������������������������������������������

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
������������������������������������������������������������������������������

�������
����	����������������������
�������������������������������������������
�����������������������������������������
���������������������������������������������
�������	������������������������������
������
������������������������������������
�������������������������������������������
������������������������������	��	����
������������������������������������������
���������������������������������������
����������������������������������������������
��������������������������������������������
���������������	���������������������
���������������������������������		��������
���������������������������������������������

�������	������	��������������	��������
������������������������������������������
����������������������������������������
���������������������������������������
�����������������������������������������
��������������������������������������
���������������������������������������
��������������������������������������������
���������������������������������������
����������������������������������
���������������������������������������
���������������������������������������
����		���������������������������

�������������	�����������	��������������
��������������������������������������������
������������������������������������
�����������������������������������������
������������������������������������������������������������������������������������������������������������
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������������������������������

��������������������������
�����������������������������
����������������
�����	�������
�
������������������������������
���������	��������������������
�����������������������������
�	��������������������������
�������������������������������
����������	����������

��������������������������������������������������������
��������������������������������������������������


��������������������������������������������������������
��������������������������������������������������



	State ownership p1
	State ownership p2



