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Phu luc 1. M5 ta céc bién

Ngay dang: 25/05/2026

Bién

Mo ta do lwong bién

Ky hiéu

Dau ki vong

Bién
phu
thudc

Su mong manh
vé tai chinh

Chi s6 Z-Score dugc tinh theo cong thirc sau:
_ (ROA;t+E/Aip)

Z_score; = (CROA). L

Trong d6: ROA;, la ty suat loi nhuan sinh 161, dwoc do
ludong bang ty 1¢ lgi nhuén rong va tong tai san cua
doanh nghiép i trong nam t; E /A; , la ty 1€ gitra vbn chu
so hitu va tong tai san; (ROA) i 12 d0 léch chuan cua
ty suat loi nhuan trén tai san ctia doanh nghiép i trong
nam t.

FDR

Bién
giai
thich
chinh
(EFI)

Chi sb tu do kinh
té

Phép quyén

Quy mo chinh
phu

Hiéu qua quan ly

Thi trudong mo

Pugc tinh bang cach 1iy trung binh cong cta 12 chi sb
tu do kinh té.

Phap quyén (quyén s& hiru, tinh toan ven cta chinh ph,
hiéu qua tu phép); quy mo chinh phu (chi tiéu cua chinh
phii, ganh nang thué, sirc khoe tai chinh); hiéu qua quan
1y (tu do kinh doanh, ty do lao ddng, tu do tién té); va
thi truong mé (tu do thuong mai, ty do dau tu, tu do tai
chinh).

Nguyén tic phap quyén bao gdm quyén sé hiru, tinh
toan ven cta chinh phu, hiéu qua tu phap; cac chi sb
dugc téng hop va danh gia dya trén diém trung binh.

Quy mo chinh phii bao gém chi tiéu cta chinh phu,
ganh nang thué, tinh hinh tai chinh lanh manh; cac chi
s6 dugc tong hop va danh gia dya trén diém trung binh.

Hiéu qua quan 1y bao gdm tu do kinh doanh, ty do lao
dong, tu do tién té; cac chi ) duoc téng hop va danh
gi4 dya trén diém trung binh.

Thi trudng mé bao g(‘)m tu do thuwong mai, ty do du tu,
tu do tai chinh; cac chi sé dwoc tdng hop va danh gia
dua trén diém trung binh.

EFITOTAL

EFIRL

EFIGS

EFIRE

EFIOM

(-1

)

Q)

)

Ty 1& vén chu s&
htru Nha nuée

Téng ty 1& von c¢b phan ndm gilr boi cac don vi Nha
nudce, dugc tinh theo cong thic sau:

SO

(-I+)



Bién Mo ta do lwong bién Ky hiéu Déu ki vong
T§ 16 VCSH Nha nwée = —Lonnhamée
Tong von chu sé hitu
100% (3.2)
Theo d6, bién c6 gia tri bang 1 néu doanh nghiép c6
VCSH Nha nuéc vai ngudng so hiru tir 10% tre 1€n va
bang 0 néu doanh nghiép c6 VCSH Nha nudc nho hon
10% (Shahwan, 2015; Doan, 2024).
Bién Quy mo Logarithm tw nhién ctia Tong tai san SIZE )
kle‘:rtll Pon bay tai chinh Ty 1¢ ng phai tra trén Tong tai san LEV )
soa
Chi s Tién mit Ty 1é tién va tuong duong tién trén Tong tai san CASH (+)
Kha nang sinh 161 Ty 18 loi nhuén sau thué trén Tong tai san ROA )
Kha nang thanh 3 ,
’a nang thatl Ty 1€ tien va cac khoan phai thu trén No ngan han QUICK +)
toan nhanh
5. Bién gid LOSS nhén gia tri 1 néu lgi nhuén sau thué cua
Thua 10 kinh . . AT . N £
doanh cong ty am va nhén gia tri 0 n€u loi nhudn sau thué cia LOSS )
cong ty duong.
Phu lu 2. M6 ta thdng ké cac bién trong mé hinh
Bién So Gia trj Pj lech Gia tri Gia tri_
quan sat trung binh chuan nhé nhat lon nhat
FDR 4.624 1,1503 0,3634 -0,8222 2,4301
EFITOTAL 4.624 54,8563 4,4846 49,8000 62,8000
EFIRL 4.624 30,5406 9,4828 18,0000 42,1666
EFIGS 4.624 74,5490 7,8889 58,4333 87,6333
EFIRE 4.624 65,5906 1,6179 62,4000 69,6333
EFIOM 4.624 47,6521 6,8877 37,9667 56,6000
SO 4.624 0,1860 0,3891 0,0000 1,0000
SIZE 4.624 5,8786 0,6734 4,0693 8,3512
LEV 4.624 0,4748 0,2123 0,0000 0,9700
CASH 4.624 0,5999 2,3151 0,0001 51,4395
ROA 4.624 0,0702 0,0741 -0,3172 0,6058
QUICK 4.624 1,5509 3,4875 0,0100 92,88
LOSS 4.624 0,0381 0,1914 0,0000 1,0000




Phu luc 3. Mbi quan hé twong quan giita cac bién trong mé hinh

Bién FDR EFITOTAL EFIRL EFIGS EFIRE EFIOM

FDR 1,0000

EFITOTAL 0,0404* 1,0000

EFIRL 0,0398* 0,8320* 1,0000

EFIGS 0,0165 0,5509* 0,0247 1,0000

EFIRE -0,0188 0,0601* 0,0549%* -0,1217* 1,0000

EFIOM 0,0433* 0,9336* 0,9067* 0,2836* -0,0395%* 1,0000

SO -0,0112 -0,2502* -0,2705* -0,0484* 0,0198 -0,2700%*

SIZE -0,1766* 0,1679* 0,1821%* 0,0321 -0,0066 0,1803*

LEV -0,6030* -0,0904* -0,0813* -0,0447* 0,0154 -0,0891*

CASH 0,0145 0,0853* 0,0722%* 0,0475* -0,0027 0,0805*

ROA 0,3752* -0,1189* -0,1244* -0,0257 -0,0290 -0,1193*

QUICK 0,1880%* 0,0287 0,0151 0,0333 -0,0046 0,0197

LOSS -0,1238* 0,0445* 0,0272 0,0304 0,0599* 0,0304
SO SIZE LEV CASH ROA QUICK

SO 1,0000

SIZE -0,1597 1,0000

LEV 0,0604* 0,3093* 1,0000

CASH -0,0325* 0,4685* 0,0638* 1,0000

ROA 0,0657* -0,1158* -0,4134%* 0,0260 1,0000

QUICK -0,0482 -0,1351* -0,3635% -0,0356 0,1026* 1,0000

LOSS -0,0283 -0,0094 0,0494* -0,0364 -0,3219* -0,0219
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    R O A  i , t


    E / A  i , t


  ( 𝜎   R O A )  i , t


  T ỷ   l ệ   V C S H   N h à   n ư ớ c =   V ố n   n h à   n ư ớ c  T ổ n g   v ố n   c h ủ   s ở   h ữ u ∗ 100 %         ( 3 . 2 )

