
����� 4 
����	
���� 

 
4.1 �
�����
���������
���������	������� 

������������	
���
��������������������	���� ������������ !�� "��#
�$����%� 
��&�# $"���
� 170 �� ��
��'$(
� ����	
$(����� ���) *+�����* �* �
$�'�������� 
"���
�* ���������'���
 ,�
"���
�')�� �'
-� ���������������	����*-
��#.- ��/����
#.�� ��$��/��(���
 61.2 ,�
������ ��$��/��(���
 38.8 *-
��#.- 0���)�
#
-�� 21-40 �1 ��$��/�
�(���
 64.1 ����� � 0���)�
#
-�� 41-60 �1 ��$��/��(���
 35.9 � !�������*+�����* �* �'
-� 
*-
��#.- 0*+�����2*$ ��$��/��(���
 54.7 ����� ��!�  0*+�����* �* (2$���%-$(
����) 
,�
* �* (,�������%-) ��$��/�     �(���
 35.3 ,�
 5.9  �� ���$�' ���������������	����*-
�
�#.- *����3"���������
$�'���..���0 ��$��/��(���
 74.7 ����� ��!�*����3"���������
$�'*%�
�
-����..���0 ��$��/��(���
 15.3  

� !�����������	
���
��������'���
���������������	���� 4�����
��'$(
� �(� %�
"���
�* ���������'���
�0��������%-$(
���� ,�
"���
�')�� �'
-� *-
��#.- 0"���
�* ������
���'���
"���
� 3-4 �� ��$��/��(���
 60.0 ����� ��!�  0"���
�* ���������'���
 "���
� 5 
����&��� ��$��/��(���
 21.8 *��#��'"���
�')�� �'
-� ���������������	����*-
��#.-  0
"���
�')�� 1-2 �� ��$��/��(���
 92.8 ����� ��!�  0"���
�')�� 3-4 �� ��$��/��(���
 5.8 
(������0� 4.1) 
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��	����� 4.1 ����	
���
��������������������	���� 
	����	 �!���� 	"���� 

#�
   
#.�� 104 61.2 
��� 66 38.8 

	�$ 170 100.0 
���%   

21-40 �1 109 64.1 
41-60 �1 61 35.9 

	�$ 170 100.0 
&'��(��&$	&   

2*$ 93 54.7 
* �* (2$���%-$(
����) 60 35.3 
* �* (,�������%-) 10 5.9 
#�-��(�� 6 3.5 
# (�� 1 0.6 

	�$ 170 100.0 
	�)
���	
����   

�����
-����..���0 17 10.0 
���..���0 127 74.7 
*%��
-����..���0 26 15.3 

	�$ 170 100.0 
�!����&$����*��	
�#	+��   

"���
� 1-2 �� 31 18.2 
"���
� 3-4 �� 102 60.0 
"���
� 5 ����&��� 37 21.8 

	�$ 170 100.0 
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��	����� 4.1 ����	
���
��������������������	���� (�-�) 
	����	 �!���� 	"���� 

�!�����%�	   
"���
� 1-2 �� 64 92.8 
"���
� 3-4 �� 4 5.8 
"���
� 5 ����&��� 1 1.4 

	�$ 69 100.0 
���$�:�"���������
	 

 
4.2 &'�����	�!���������
���������	������� 

���������(� %�$(�����������������������������	���� ������������ !�� "��#
�$
����%� ��&�# $"���
� 170 �� ��
��'$(
� ��������	�����0�*����$ ,�
���)��� �'
-� �������
��������	�����0���/���)- ��
��-��*����$��������)���� ��$��/��(���
 24.1 ����� ��!�*����$
��������)���� ��$��/��(���
 19.4 ��&��0& ���������������	����*-
��#.-  0���)�����&�,�- 11 �1
��&��� ��$��/��(���
 48.8 ����� ��!�  0���)���� -���� 5 �1 ��$��/��(���
 40.6 (������0� 4.2) 

 
��	����� 4.2 *+��
���������������������������	���� 

	����	 �!���� 	"���� 
�����	����������&
��
)   

��)���� 41 24.1 
��)���� 33 19.4 
�����	���� 32 18.8 
�*������ 20 11.8 
���#�
���� 19 11.2 
��)���0��)��� 17 10.0 
�#����� 8 4.7 

	�$ 170 100.0 
�
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��	����� 4.2 *+��
���������������������������	���� (�-�) 
	����	 �!���� 	"���� 

���%���   
� -���� 5 �1 69 40.6 
6-10 �1  18 10.6 
��&�,�- 11 �1��&��� 83 48.8 

	�$ 170 100.0 
���$�:�"���������
	�
�

4.3 &(���)"��#
	�,��������
���������	������� 
���������(� %�$(��������*�� �$(,�- ����	
������'�����0���%-����� "���
��+����

*-
���
,�
�+"���������� ,�
�(� %�$(��������� �$(,�- ����$( ���"-����!�����'��2�� ,�
���

#�0&*��������������������	���� *�)�5����������$($���0& 

4.3.1 )"���	
���&��: �
������	�	���	�������-/��

� 
���������������	�����������%-��''�$�  ��$���������#�!��%-* �* ���0�*)$ ��$��/�

�(���
 35.9 ����� ��!�  0'(��,�
�0�$����/���������,�-��%-�
#
-�����5-��*-� ,�
 0'(��,�

�0�$����/���������,�
� - 0���
#�0&5-������
 ��$��/��(���
 28.8 ,�
 27.6 �� ���$�' (������0� 
4.3) 
 
��	����� 4.3 ����	
������'�����0���%-�����������������������	���� 

�
������	�	���	�������-/��

� �!���� 	"���� 
�������%-��''�$�  ��$���������#�!��%-* �* 61 35.9 
'(��,�
�0�$����/���������,�-��%-�
#
-�����5-��*-� 49 28.8 
'(��,�
�0�$����/���������,�
� - 0���
#�0&5-��

����
 
47 27.6 

'(����-� 8 4.7 
�������%-��'.���#�!�')����!�� 4 2.4 
'(������(������� 1 0.6 

	�$ 170 100.0 
���$�:�"���������
	�
�
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4.3.2 �!����	'����&/���
� 
"��������0� 4.4 �#3��$(
-� ���������������	����*-
��#.- 0�+������/���������  0

��0��*-
��(���0�� - 0�+������/��������� $����&� � !��������(� %�"���
��+����*-
�')����0�
���������������	�������'���� �'
-� ���������������	����*-
��#.- 0�+������/����
����� "���
� 1 ��� ��$��/��(���
 65.9 ����� ��!�  0�+���� 2 ��� ��$��/��(���
 22.4 (������0� 
4.4) 

 
��	����� 4.4 "���
��+����*-
���
������������������	���� 

�!����	'����&/���
����$���-/*��5��%�
� �!���� 	"���� 
� - 0�+���� 12 7.1 
 0�+���� 1 ��� 112 65.9 
 0�+���� 2 ��� 38 22.4 
 0�+���� 3 ��� 8 4.7 

	�$ 170 100.0 
���$�:�"���������
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4.3.3 �!����	'�
�	������� 
"��������0� 4.5 �#3��$(
-� ���������������	����*-
��#.- 0�+"������������/����

�����  0��0��*-
��(���0�� - 0�+"������������/��������� $����&� � !��������(� %�"���
�
�+"�����������0����������������	�������'���� �'
-� ���������������	����*-
��#.- 0
�+"������������/���������"���
� 1 ��� ��$��/��(���
 43.5 ����� ��!�  0�+"���������� 2 
��� ��$��/��(���
 17.6  (������0� 4.5) 

 
��	����� 4.5 "���
��+"����������������������������	���� 
�!����	'�
�	����������$���-/*��5��%�
� �!���� 	"���� 

� - 0�+"���������� 61 35.9 
 0�+"���������� 1 ��� 74 43.5 
 0�+"���������� 2 ��� 30 17.6 
 0�+"���������� 3 ��� 4 2.4 
 0�+"���������� 4 ��� 1 0.6 

	�$ 170 100.0 
���$�:�"���������
	 

�
�
�
�
�
�
�
�
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�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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4.3.4 &'���)"����	#���: 	���)"�	��!� 	���)"��#
� 	���/��#�+����	�	�;(� <��(�	�=��>&��
�����
���������	������� 

���������������	����*-
��#.- 0����$(��
"��� -���� 20,000 '���-��$!�� ��$��/�
�(���
 50.0 ����� ��!�  0����$(��
"���
#
-�� 20,001-40,000 '���-��$!�� ��$��/��(���
 32.9 
� !�������+������$(����� "�����*�'+� ��)- ��
��-�����������������	����"���
� 170 �� 
�'
-�  0���������������	������0�� 57 �� �0���'
-� 0��������$(����� ,�
*-
��#.-  0����$(
������ -���� 10,000 '���-��$!�� ��$��/��(���
 71.9 ����� ��!�  0����$(������
#
-�� 10,001-
20,000 '���-��$!��      ��$��/��(���
 10.5  

� !����"��	�$(�����"-����!�����'��2��������������������	���� �'
-� �������
*-
��#.- 0���"-��� -���� 10,000 '���-��$!�� ��$��/��(���
 59.2 ����� ��!�  0���"-���
#
-�� 
10,001-20,000 '���-��$!�� ��$��/��(���
 29.0 � !��������(� %����
#�0&*����&�# $����������
��������	���� �'
-� *-
��#.- 0#�0&*��� -���� 500,000 '�� ��$��/��(���
 52.9 ����� ��!�  0
���
#�0&*���
#
-�� 500,001-1,000,000 '�� ��$��/��(���
 24.5 (������0� 4.6) 
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��	����� 4.6 ����$( ���"-����!�����'��2�� ,�
���
#�0&*��������������������	���� 
	����	 �!���� 	"���� 

	���)"�	��!� (����/�#)+��)   
� -���� 20,000 '�� 85 50.0 
20,001-40,000 '�� 56 32.9 
40,001-60,000 '�� 19 11.2 
60,001-80,000 '�� 4 2.4 
��&�,�- 80,001 '����&��� 6 3.5 

	�$ 170 100.0 
	���)"��#
� (����/�#)+��)   

� -���� 10,000 '�� 41 71.9 
10,001-20,000 '�� 6 10.5 
20,001-30,000 '�� 5 8.8 
30,001-40,000 '�� 2 3.5 
��&�,�- 40,001 '����&��� 3 5.3 

	�$ 57 100.0 
	���/��#�+����	�	�;(� (����/�#)+��)   

� -���� 10,000 '�� 100 59.2 
10,001-20,000 '�� 49 29.0 
20,001-30,000 '�� 13 7.7 
30,001-40,000 '�� 3 1.8 
��&�,�- 40,001 '����&��� 4 2.4 

	�$ 169 100.0 
(�	�=��>&���
>�=$) (���)   

� -���� 500,000 '�� 54 52.9 
500,001-1,000,000 '�� 25 24.5 
1,000,001-2,000,000 '�� 14 13.7 
2,000,001-3,000,000 '�� 5 4.9 
��&�,�- 3,000,001 '����&��� 4 3.9 

	�$ 102 100.0 
���$�: "���������
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4.4 �5��
����$����/�	���/��#�+����	�	�;(������
���������	������� 
5����
�����
#��6""���0� 05��-����"-����!�����'��2��������������������	���������

������� !�� "��#
�$����%� ,*$���������0� 4.7 4���*� ��+���'��5����
�����
#��$($���0& 
* ����0� 1 ,*$��
� *� ������
#
-������$(+�
� (Yp) ,�
���"-����!�����'��2�����

������������� (C) 5����
�����
#��'
-� �-�*� ��
*����7���0� 0�-���/�'
���-���' 2878.202 ,�

 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ��� 99% ,*$�
-� , (���������������	���������������
� !�� "��#
�$����%�� - 0����$(#�!�����$(��/��%��� ������������������ 0���"-����!�����'��2��
��-���' 2878.202 '���-��$!�� �	
�0��-�*� ��
*����7����6""������$(+�
��-��$!�� 0�-���/�'
�
��-���' 0.360 ,�
 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ��� 99% # ���
� 
-� +(�����$(+�
����
����������������� ��&� 1 '���-��$!�� "
����#(���������������("-����!�����'��2������ ��&� 
0.360 '���-��$!�� 

*��#��'�-� Adjust R2  0�-���-���' 0.508 # ���
� 
-� ����$(+�
����������������� 
(Yp) *� ��+���'��������0���,������"-����!�����'��2�������������������$(�(���
 50.8 
*-
��0��#�!��0��(���
 49.2 *� ��+���'���$($(
��6""���!��8 
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��	����� 4.7 �-�*� ��
*����7*#*� ���������6""���0� 05��-����"-����!�����'��2������������ 
�
�<�	��&	� �
�<�	��$ (C) 

&$��	���
1 

&$��	��� 2 &$��	��� 3 &$��	��� 4 &$��	 ��� 
5 

&$��	��� 6 &$��	��� 7 &$��	��� 8 

�-����0�  B0 2878.20
2 

(3.011) 
*** 

1779.829 
(0.847) 

-4214.673 
(-1.190) 

-3714.417 
(-0.925) 

-958.381 
(-0.168) 

963.361 
(0.167) 

1026.616 
(0.176) 

488.008 
(0.088) 

Yp B1 0.360 
(13.201)

*** 

0.362 
(7.425) 

*** 

0.378 
(7.889) 

*** 

0.374 
(7.421) 

*** 

0.382 
(6.087) 

*** 

0.430 
(6.141) 

*** 

0.428 
(6.031) 

*** 

0.446 
(6.554) 

*** 
Yt B2  0.239 

(2.884) 
*** 

0.238 
(2.963) 

*** 

0.237 
(2.903) 

*** 

0.272 
(2.694) 

*** 

0.264 
(2.653) ** 

0.265 
(2.630) 

** 

0.235 
(2.428) ** 

size B3   1336.424 
(2.069) ** 

1392.980 
(2.037) 

** 

815.085 
(0.862) 

321.750 
(0.325) 

297.466 
(0.296) 

398.112 
(0.415) 

asset B4    -222.893 
(-0.273) 

-42.643 
(-0.038) 

360.080 
(0.315) 

288.335 
(0.245) 

39.901 
(0.035) 

liability B5     -0.001 
(-1.229) 

-0.002 
(-1.624) 

-0.002 
(-1.594) 

-0.003 
(-2.045) * 

bank B6      -4361.214 
(-1.461) 

-4225.233 
(-1.385) 

-4416.821 
(-1.521) 

sex B7       948.859 
(0.328) 

831.370 
(0.302) 

educ B8        7130.413 
(2.180) ** 

Adjust R2 0.508 0.588 0.612 0.605 0.540 0.553 0.542 0.585 
F-statistic 174.255 40.308 29.964 22.091 11.094 9.877 8.277 8.591 
Durbin-
Watson 

1.570 1.832 1.968 1.964 2.033 2.087 2.085 1.739 

# ���#�)  1. ��
�����
���3' �!� �-� absolute t- statistic 
  2. ***  0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ��� 99% 
  3. **    0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ��� 95% 
  4. *      0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� �� 90% 
���$�:�"���������
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* ����0� 2 ���� �6""��$(������$(���
���&����
 (Yt) �0���$
-�"
 05���
�'�-����"-����!��
���'��2��������������������(�����* ����0� 1 5����
�����
#��'
-� �-�*� ��
*����7���0� 0
�-���/�'
���-���' 1779.829 ,�
� - 0���*����.���*+��� �	
�0��-�*� ��
*����7����6""������$(
+�
��-��$!�� 0�-���/�'
���-���' 0.362 ,�
�6""��$(������$(���
���&����
�-��$!��  0�-�
*� ��
*����7��/�'
���-���' 0.239 ,�
 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ����0� 99% # ���
� 

-� # ���
� 
-� +(�����$(+�
�,�
����$(���
���&����
�������������������� ��&� 1 '���-�
�$!�� "
����#(���������������("-����!�����'��2������ ��&� 0.362 ,�
 0.239 '���-��$!��  

*��#��'�-� Adjust R2  0�-���-���' 0.588 # ���
� 
-� ����$(+�
� ����$(���
���&����
���
������������� (Yt) *� ��+���'��������0���,������"-����!�����'��2������������������
�$(�(���
 58.8 *-
��0��#�!��0��(���
 41.2 *� ��+���'���$($(
��6""���!��8 

* ����0� 3 ���� �6""��$(��"���
�* ���������'���
������������� (size) �0���$
-�"
 0
5���
�'�-����"-����!�����'��2��������������(�����* ����0� 2 5����
�����
#��'
-��-�
*� ��
*����7���0� 0�-���/��'��-���' 4214.673 ,�
� - 0���*����.���*+��� �	
�0��-�*� ��
*����7
����6""������$(+�
��-��$!�� 0�-���/�'
���-���' 0.378 ,�
�6""��$(������$(���
���&����
�-��$!�� 
 0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 0.238 ,�
 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ����0� 99% ,�

�6""��$(��"���
�* ���������'���
�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 1336.424 
����� *  ��9���0���&��
(,�
 0���*����.���*+��� # ���
� 
-� +(�����$(+�
�,�
����$(���
���&�
���
�������������������� ��&� 1 '���-��$!�� "
����#(���������������("-����!�����'��2��
���� ��&� 0.378 ,�
 0.238 '���-��$!�� ,�
+(�"���
�* ���������'���
����������������� ��&� 
���"-����!�����'��2��"
���� ��&��0� 1336.424 '���-��$!��  

*��#��'�-� Adjust R2  0�-���-���' 0.612 # ���
� 
-� ����$(+�
� ����$(���
���&����
 ,�

�6""��$(��"���
�* ���������'���
������������� (size) *� ��+���'��������0���,���
���"-����!�����'��2�������������������$(�(���
 61.2 *-
��0��#�!��0��(���
 38.8 *� ��+
���'���$($(
��6""���!��8 

 
 
 
 
 



� 36

* ����0� 4 ���� �6""��$(��������*������������������ (asset) �0���$
-�"
 05���
�'
�-����"-����!�����'��2��������������(�����* ����0� 3 5����
�����
#��'
-��-�*� ��
*����7
���0� 0�-���/��'��-���' 3714.417 ,�
� - 0���*����.���*+��� �	
�0��-�*� ��
*����7����6""��
����$(+�
��-��$!�� 0�-���/�'
���-���' 0.374 ,�
�6""��$(������$(���
���&����
�-��$!��  0�-�
*� ��
*����7��/�'
���-���' 0.237 ,�
 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ����0� 99% ,�
�6""��
$(��"���
�* ���������'���
�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 1392.980 ���
�� *  ��9���0���&��
(,�
 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(��������*������������������  0�-�
*� ��
*����7��/��'��-���' 222.893 � -����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� 
# ���
� 
-� +(�����$(+�
�,�
����$(���
���&����
�������������������� ��&� 1 '���-��$!�� 
"
����#(���������������("-����!�����'��2������ ��&� 0.374 ,�
 0.237 '���-��$!�� ,�
+(�
"���
�* ���������'���
����������������� ��&� ���"-����!�����'��2��"
���� ��&��0� 1392.980 
'���-��$!�� 

*��#��'�-� Adjust R2  0�-���-���' 0.605 # ���
� 
-� ����$(+�
� ����$(���
���&����
 
�6""��$(��"���
�* ���������'���
 ,�
�6""��$(��������*������������������ (asset) 
*� ��+���'��������0���,������"-����!�����'��2�������������������$(�(���
 60.5 *-
��0�
�#�!��0��(���
 39.5 *� ��+���'���$($(
��6""���!��8 

* ����0� 5 ���� �6""��$(�����
#�0&*������������������ (liability) �0���$
-�"
 0
5���
�'�-����"-����!�����'��2��������������(�����* ����0� 4 5����
�����
#��'
-��-�
*� ��
*����7���0� 0�-���/��'��-���' 958.381 ,�
� - 0���*����.���*+��� �	
�0��-�*� ��
*����7���
�6""������$(+�
��-��$!�� 0�-���/�'
���-���' 0.382 ,�
�6""��$(������$(���
���&����
�-��$!��  0�-�
*� ��
*����7��/�'
���-���' 0.272 ,�
 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ����0� 99% ,�
�6""��
$(��"���
�* ���������'���
�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 815.085 ���
�� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(��������*������������������  0
�-�*� ��
*����7��/��'��-���' 42.643 � -����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� ,�

�6""��$(�����
#�0&*������������������  0�-�*� ��
*����7��/��'��-���' 0.001 ����� 
*  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� # ���
� 
-� +(�����$(+�
�,�
����$(���
���&����

�������������������� ��&� 1 '���-��$!�� "
����#(���������������("-����!�����'��2��
���� ��&� 0.382 ,�
 0.272 '���-��$!�� ,�
+(�"���
�* ���������'���
����������������� ��&� 
���"-����!�����'��2��"
���� ��&��0� 815.085 '���-��$!�� ,�-+(�������������� 0���
#�0&*��
���� ��&� ���"-����!�����'��2��"
�$����-���' 0.001 '���-��$!��  
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*��#��'�-� Adjust R2  0�-���-���' 0.540 # ���
� 
-� ����$(+�
� ����$(���
���&����
 
�6""��$(��"���
�* ���������'���
 �6""��$(��������*�� ,�
�6""��$(�����
#�0&*������������
������ (liability) *� ��+���'��������0���,������"-����!�����'��2�������������������$(
�(���
 54.0 *-
��0��#�!��0��(���
 46.0 *� ��+���'���$($(
��6""���!��8 

* ����0� 6 ���� �6""��$(����������	�����0��������*����$ (bank) �0���$
-�"
 05���
�'
�-����"-����!�����'��2��������������(�����* ����0� 5 5����
�����
#��'
-��-�*� ��
*����7
���0� 0�-���/�'
���-���' 963.361 ,�
� - 0���*����.���*+��� �	
�0��-�*� ��
*����7����6""��
����$(+�
��-��$!�� 0�-���/�'
���-���' 0.430 ,�
 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ����0� 99% 
,�
�6""��$(������$(���
���&����
�-��$!��  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 0.264 ,�
 0���*����.
���*+��� ,�
�6""��$(��"���
�* ���������'���
�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
�
��-���' 321.750 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(��������*�����
�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 360.080 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0
���*����.��� ,�
�6""��$(�����
#�0&*������������������  0�-�*� ��
*����7��/��'��-���' 
0.002 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(����������	�����0�
�������*����$  0�-�*� ��
*����7��/��'��-���' 4361.214 � -����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0
���*����.���*+��� # ���
� 
-� +(�����$(+�
�,�
����$(���
���&����
����������������
���� ��&� 1 '���-��$!�� "
����#(���������������("-����!�����'��2������ ��&� 0.430 ,�
 0.264 
'���-��$!�� +(�"���
�* ���������'���
����������������� ��&� ,�
������*������������ 0
 �� ���"-����!�����'��2��"
���� ��&��0� 321.750 ,�
 360.080 '���-��$!�� ,�-+(����
#�0&*��
���������������� 0 �� ���"-����!�����'��2��"
�$����-���' 0.002 '���-��$!�� 

*��#��'�-� Adjust R2  0�-���-���' 0.553 # ���
� 
-� ����$(+�
� ����$(���
���&����
 
�6""��$(��"���
�* ���������'���
 �6""��$(��������*�� �6""��$(�����
#�0&*������������
������ ,�
��������	�����0��������*����$ (bank) *� ��+���'��������0���,������"-����!��
���'��2�������������������$(�(���
 55.3 *-
��0��#�!��0��(���
 44.7 *� ��+���'���$($(
�
�6""���!��8 
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* ����0� 7 ���� �6""��$(��������������������� (sex) �0���$
-�"
 05���
�'�-�
���"-����!�����'��2��������������(�����* ����0� 6 5����
�����
#��'
-��-�*� ��
*����7���0�
 0�-���/�'
���-���' 1026.616 ,�
� - 0���*����.���*+��� �	
�0��-�*� ��
*����7����6""������$(
+�
��-��$!�� 0�-���/�'
���-���' 0.428 ,�
 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ����0� 99% ,�

�6""��$(������$(���
���&����
�-��$!��  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 0.265 ,�
 0���*����.���
*+��� ,�
�6""��$(��"���
�* ���������'���
�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 
297.466 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(��������*�����
�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 288.335 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0
���*����.���*+��� ,�
�6""��$(�����
#�0&*������������������  0�-�*� ��
*����7��/��'��-���' 
0.002 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(����������	�����0�
�������*����$  0�-�*� ��
*����7��/��'��-���' 4225.223 � -����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0
���*����.���*+��� ,�
�6""��$(���������������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 
948.859 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� # ���
� 
-� +(�����$(+�
�,�

����$(���
���&����
�������������������� ��&� 1 '���-��$!�� "
����#(���������������("-��
��!�����'��2������ ��&� 0.428 ,�
 0.265 '���-��$!�� ,�
+(�"���
�* ���������'���
�������
���������� ��&� ������*������������������ 0 �� �0���&����������������/������� ���"-��
��!�����'��2��"
���� ��&��0� 297.466, 288.335 ,�
 948.859 '���-��$!�� �� ���$�' ,�-+(����

#�0&*������������������ 0 �� ���"-����!�����'��2��"
�$����-���' 0.002 '���-��$!�� 

*��#��'�-� Adjust R2  0�-���-���' 0.542 # ���
� 
-� ����$(+�
� ����$(���
���&����
 
�6""��$(��"���
�* ���������'���
 �6""��$(��������*�� �6""��$(�����
#�0&*������������
������ ��������	�����0��������*����$ ,�
�6""��$(��������������������� (sex) *� ��+
���'��������0���,������"-����!�����'��2�������������������$(�(���
 54.2 *-
��0��#�!��0�
�(���
 45.8 *� ��+���'���$($(
��6""���!��8 

* ����0� 8 ���� �6""��$(���
$�'������������������ (educ) �0���$
-�"
 05���
�'�-�
���"-����!�����'��2��������������(�����* ����0� 7 5����
�����
#��'
-��-�*� ��
*����7���0�
 0�-���/�'
���-���' 488.008 ,�
� - 0���*����.���*+��� �	
�0��-�*� ��
*����7����6""������$(
+�
��-��$!�� 0�-���/�'
���-���' 0.446 ,�
 0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ����0� 99% ,�

�6""��$(������$(���
���&����
�-��$!��  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 0.235 ,�
 0���*����.���
*+��� ,�
�6""��$(��"���
�* ���������'���
�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 
398.112 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(��������*�����
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�������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 39.901 ����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0
���*����.���*+��� ,�
�6""��$(�����
#�0&*������������������  0�-�*� ��
*����7��/��'��-���' 
0.003 ����� *  ��9���0���&��
(,�
 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(����������	�����0��������
*����$  0�-�*� ��
*����7��/��'��-���' 4416.821 � -����� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.
���*+��� ,�
�6""��$(���������������������  0�-�*� ��
*����7��/�'
���-���' 831.370 ���
�� *  ��9���0���&��
(,�
� - 0���*����.���*+��� ,�
�6""��$(���
$�'������������������  0�-�
*� ��
*����7��/�'
���-���' 7130.413 ����� *  ��9���0���&��
(,�
 0���*����.���*+��� 
# ���
� 
-� +(�����$(+�
�,�
����$(���
���&����
�������������������� ��&� 1 '���-��$!�� 
"
����#(���������������("-����!�����'��2������ ��&� 0.446 ,�
 0.235 '���-��$!�� ,�
+(�
"���
�* ���������'���
����������������� ��&� ������*������������������ 0 �� �0���&�
���������������/������� ,�
 0�
$�'��������*%��
-����..���0 ���"-����!�����'��2��"

���� ��&��0� 398.112, 39.901, 831.370 ,�
 7130.413 '���-��$!�� �� ���$�' ,�-+(����
#�0&*�����
������������� 0 �� ���"-����!�����'��2��"
�$����-���' 0.003 '���-��$!�� 

*��#��'�-� Adjust R2  0�-���-���' 0.585 # ���
� 
-� ����$(+�
� ����$(���
���&����
 
�6""��$(��"���
�* ���������'���
 �6""��$(��������*�� �6""��$(�����
#�0&*������������
������ ��������	�����0��������*����$ �6""��$(����� ,�
�6""��$(���
$�'�����������
������������� (educ) *� ��+���'��������0���,������"-����!�����'��2������������
�������$(�(���
 58.5 *-
��0��#�!��0��(���
 41.5 *� ��+���'���$($(
��6""���!��8 

"��5����
�����
#���&� 8 * ��� 4����$(�������6""���0���$
-�"
 05���
�'�-����"-����!��
���'��2��������������������	���������������� !�� "��#
�$����%� ��(�*%-* ����� ���$�' 
�'
-� �6""����&�# $ 05���
�'�-����"-����!�����'��2��������������������	���������
������� !�� "��#
�$����%� ���
(��6""��$(����������	�����0��������*����$ ��&��0&* ����0� 8 ��/�
* ����0�*� ��+��(���'�����"-����!�����'��2��������������������	���������������� !�� 
"��#
�$����%� �$(�# �
* �0�*)$ ,�
��
,����*�
�)���
 0�
� ��/���*�
�-�����-���(�� �� (D.W. 
= 1.739) 2$�*� ��+,*$����%�* ���$���0& 
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C = 488.088 + 0.446(Yp)*** + 0.235(Yt)** + 398.112(size) + 39.901(asset) – 
0.003(liability)* – 4416.821(bank) + 831.370(sex) + 7130.413(educ)** 

 
Adjust R2 = 0.585 D.W. = 1.739  F = 8.591 
 

# ���#�):     ***  =  0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ��� 99% 
                    **   =  0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ��� 95% 
                    *     =  0���*����.���*+����0��
$�'�
� ��!�� ��� 90% 
 
4.5 �

���������
���������	��������/������	������� 

���������������������������������	���� ��
��'$(
� ���������0��
��'�
�  �����
������0�������������� �
� ��0�������5���',��,�
�
� ��0�������*
�*$�����0�
�������#(,�-������� *�)�5����������$($���0& 

���������������	����*-
��#.- 0�������
-����0����������������/����0��0� 0           
�
�  ������(���
 77.1  0��0��*-
��(�� �0� 0�������
-���/����0��0�� - ����� ��!���"�����6"")'�� 
��������	����,�-�
,#-� 0���,�-����$(������*�����5�����	:���������� 2$��������
������"
�(���*�����5�����	:��-��8 �#(�$(�� ��;�# �� KPI ��������� ,�
�����
� ��5�
�������������
�$"������*�����5�����	:���/�#��� *-�5��#(������� 0,���$$�������
������*%���&� ,�
#����������-���$�*�����5�����	:��$(� -����� ��;�# �� ��"*-�5�
��
�'�-��
� �(�
#�(���#�(��0�������#�!�����#(������� 0�
� �(��������0������ ����&� 

*��#��'$(���
� ��0�������5���',��,�
*
�*$�����0��������#(,�-���������&� 
�������������*-
��#.- 0�������
-��$(��'5���',��,�
*
�*$������0�����-����$�����0� 
��$��/��(���
 70.6 ,�
 71.2 �� ���$�' ���	
�0� 0���������0��*-
��(�� 0�
� �#3�
-�
5���',���0��$(��'� -��0����� !�����0�'��0�'��'��

����9��"���6"")'�� #�!�� !�����0�'��0�'
��'���
����0��$(��' �'# �� �
 ��&�����*�����5�����	:���
�����
����0
�� ������
��	����,'-�5���',���#(,�-��������(�� �0���&��(���
-���
,����
����0
�������� ��/��(� 
*-
���������0� 0�������
-�*
�*$�����0��$(��'"����������&����� -��0������!���"��*
�*$�����0�
�$(��'��/���0��*
�*$����*-
�')�����-���&�� -���'��) +��* ���������'���
 ������-� '�$�
 ��$� ��/��(�  
 


