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CAC YEU TO QUYET DJNH LQI NHU~N CUA CAC CONG TY 
TAI CHINH TIEU DUNG T~I VI$T NAM 

The determinants of consumer finance companies' profitability in Vietnam 

DAO THi THANH BiNH 
LUU THl MA I HONG 

?frrong nhii:ng nam gdn ttay, l9i nhuqn ciia lmh VIJ'C ta~ chinh tieu dung tqi Vi?t Nam 
~ ngdy cang c6 XU hu6ng tang. Tuy nhien, t:rong boi cdnh thj tru:img ngay cang 

C(lnh tranh gay gift, cac y~u t6 new t/n{c ctJy /9·i nhu(j.n cho cac c6ng ty tai chinh tieu di{ng 
Vi?L Nam ? Bd lra lo"i cho cau hoi 11ay, nghien dru ctu(Yc tlwc hif.n nhtim kham pha cac 
nhan t6 chinh anh lnrong ctdn hi¢u qua hog.l d(mg ciia cac cong (y tai chinh tieu diing 
Vi¢t Nam (13 cong ty) trong giai cto(l,n 2016 adn m'ca ctdu nam 2021. Qua d6, cac phat 
hi¢n ciia nghien ciru diwc kJI v9ng se giup cac c6ng ty tai chinh tieu dung Vi?t Nam dinh 
hu·6ng hoq.t d<}ng, tang cuimg cac y du t6 tich qrc anh hicang a~n tang truong f9·i nhucJ.n 
va ndng cao hi?u qua hoqt d<}ng. Ty suAt sinh lO·i tren tai sim (ROA), ty sudt sinh ld'i tren 
vJn chit so· /n/:u (ROE) cfzwc sit· d~mg ad do /uong foi nhu(i.n cita cac cong ty tai chinh tieu 
dimg Vi<ftt Nam va cite yiu t6 quy~t djnh kha nang sinh LO·i aiwc phan tich bang each si't 
d~mg dii: li¢u bang. 

Ttr khoa: [9·i nhu(i.n cong ty , /9·i nhugn ngan hang, hi?u qua hog.t d9ng ciia Cong ry, Cllc 
yiu t6 quyit djnh kha niing silth l<J-i, tai chinh Lieu dilng. 

;j(n recently, the profitabiliry ratio of consumer finan ce in Vietnam becomes more and 
,.,,ll more growth. However, in the context of increasingly fierce cotnpetilion in the 

consumer .finance rnarket, the question is what are determinants of the pr[?fitability of 
Vietnamese Consumer Finance Companies (CFO) ? Based on this reason, the study was 
conducted to investigate the main factors that h~/luence the finn performance of Vietnamese 
CFC (thirteen companies) for the period from 2016 to the .first ha({ of 202 1. Thereby, the 
findings of the study are expected to help CFCs in Vietnam orient their operations, enhance 
positive factors affecting pro.fit growth. and improve operational efficiency to achieve 
success. ROA. ROE are used to measure Vietnamese CFC's profitability, and its 
determinants are analyzed by using Panel Data. 

Keywords: firm profitability, bank profitability, .firm pe1formance, determinants of 
profitabiliry, consumer finance. 

Dao Thi Thanh Binh, PGS.TS., Trnong d\}i h9c Ha N(li ; Luu Thi Mai H6ng, Ngan bang Nha mr6c Vi~t Nam. 
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Cac yeu to quyet d!nh IC1i nhu~n ••• 

1. Tfing quan ly thuy~t 
1.1. Cac yJu t/J quyJt djnh khii nlmg 

sinh liti cua ngiin hang thu·ung nt{li 
Nghien ct'.ru phan tich ba y~u t6 quy6t 

djnh kha nang sinh lai cua ngan hang 
thuong m~i g6m y€u t6 n()i t~i cua ngan 
hang (sau y€u t6,) d~c thu nganh ngan hang 
va y~u t6 kinh t€ vi rn6. 

Ty I? an toan v6n: bi~n s6 uu t ien nhit 
co thS duqc xern xet co anh huang d~n kha 
nang sinh lcl'i cua ngan hang la h~ s6 an toan 
v6n (CAR). Berger (1995) k€t lu~n rfulg, 
gia trj s6 sach ciia h~ s6 CAR va kha niing 
si:nh lai ngan hang (ROE) ci'.1a cac ngan 
hang Hoa Ky vao gifra d€n cu6i nhfrng niirn 
1980 c6 m6i tmmg quan thu~n tn;mg y€u va 
c6 y nghia th6ng ke. Phat hi~n tmrng tlJ va 
ciing la k~t lu~n cua Batten va Vo (2019) 
rfulg ml'.rc d9 an toan v6n cua ngan hang la 
y~u t6 tich C\fC Va CO y nghfa quan tr9ng d6i 
vm kha. nang sinh 10-i cua cac ngan hang Vi~t 
Nam trong giai do~n 2006 - 2014. Dao Thi 
Thanh Bin11 va T~ Di~u Ng9c Tram (2020) 
da cho r~ng c6 m6i quan h~ nguqc chiSu 
gifra CAR va kha nang sinb Joi ci:1a ngan 
hang, ngay ca khi c6 tuang quan thu~n giiia 
ri:1i ro tin d1,mg va cac chi s6 sinh Joi 

Don bdy: do lucmg sl,I' anh hu6ng ct:1a ty 
I ~ don b§y d~n kha nang sinh lai cua ngan 
hang, nghien ClrU cua Ponce (20 13) chi ra 
rkg kha nang sinh 10-i cua ngau hang a Tay 
Ban Nha c6 m6i quan h~ v&i ty I~ don bfiy 
cao, vi ~c tang ty ·~ ti€n gui va hi~u qua ho~t 
d()ng. TuO'llg 1\f, Alshatti (20 16) da. ti€n 
hanh nghien ci'.ru thl,l'c nghi~m trong tnremg 
hqp Ctla cac ngan hang Gio6cdani va phat 
hi~n ra rkg don b~y tac d<)ng tich qrc d~n 
kha nang sinh lai cua cac ngan hang. 

Thu nhr}p: Goddard va c(mg S\T (20 I 0) 
nh~n thfty r~ng cac ngan hang c6 ty tr9ng 
thu nh?p ngoai Iai cao hem thi c6 lgi nhu~n 
t6t han. Nghien Clrll cua Hossain va 
Aharned (2015) cCing kh~ng d!nh cac biSn 
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thu nh~p (t6ng thu nh?p Jai va thu nh~p 
ngoai lai) duqc do hrcmg theo tY I~ v6i t6ng 
titi san CO tac d()ng tich C\fC d€n kha nang 
sinh leri cirn ngan hang. 

Riii ro: nhi~u hQC gia chi ra r~ng quy m6 
tin d1,mg (M s6 cho vay) la m()t cl1i tieu v~ 
kha nang thanh khoan va rftt quan tr911g 
trong vi~c giai thich kba nang sinh lai cua 
ngan hang. Bi~n nay UU'Q'C u6c tinh c6 tac 
d<)ng tich qrc d~n lqi nhu?n cua ngan hang. 
Nghien ClrU cua Abreu va Mendes (2001) 
cho thdy, h~ s6 cho vay tac d()ng cung chi~u 
d6·i v&i lai bien va kha nang sinh 10-i d6i v&i 
ngan hang tl;li m9t s6 nu&c Chau Au trong 
tb~p ky qua. B~ng chung th\l'C nghi~m trong 
nghien cuu cua Biri:ndelli va Ferretti (2015) 
cbt'.mg mio11 tY I~ cho vay rong tren t6ng tai 
san th§p, tling du nq tang cao va phi t6n 
thtit cho khoan vay cao c6 m6i tuang quan 
Va CO tac d()ng tich C\l'C d€n lqi nhu?n CUa 
ngan hang (J 26 qu6c gia Chau Au . . 

6 quan di~m d6i nguqc, ri'1i ro thanh 
khoan trong nghien Clru cua Franciszra 
(2013) ll;li c6 m6i tm:mg quan nguqc ch i ~u 
va c6 y nghia th6ng ke c16i v&i kha nang 
sinh lai cua ngan hang & Chau Phi viing c~n 
Sahara. Nghien Clru Clla Menicucci va 
Paolucci (2016) cling dua ra nhfrng k~t qua 
thvc nghi~m cho thfiy ty I~ cho vay c6 anh 
huemg tich ci,rc nhtmg k.hong dang k~ d€n 
mfrc ty suit ROE cua cac ngan hang Chau 
Au trong giai do~n 2006-20 15. N6i each 
khac, h~ s6 cbo vay khong giai thich duqc 
SlJ thay d6i CUa kha nang si:nh lm duqc do 
luemg b~ng ROE. 

Theo nghien cuu cua Petria va c(mg S\r 
(2015), kha nang sinh lai ngan hang tl;li cac 
ogan hang thuang ml;l.i Chau Au trong giai 
dol;ln 2004 - 20 l 1 bj anh huc:Yng lieu C\)'C 
dang k~ b&i tin dµng, hi~u qua quan ly chi 
phi. Trong khi d6 Lall (2014) kb~ng dinh 
r~ng, hi~u qua ho?t d<)ng ngan hang cua 
Hoa Ky trong cu()c khung hoang tai chinh 
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Cac yeu to quyet ctjnh lqi nhu'n ... 

2007-2013 bi anh huang tieu eve boi rui ro 
tin d\lng. 

Bi~n chi phi lai vay dm;rc ch(mg rninh la 
c6 rn6i tuong quan nguqc chi~u v&i kha 
nang sinh loi Chi phi lai vay cang cao thl 
tY su~t )qi nhu?n cang th~p. Nghien ClrU ct'.ia 
Paolo (2011) cho th~y m6i quan h~ tuong 
quan nghjch gifra chi phi lai vay va k.ha 
nang sinh lai cua cac ngan hang & My. 

C(Y cdu SO' hi(:u: CCY cfiu SO hfru cua ngfm 
hang tlurcmg m~i th~ hi~n v6n g6p c6 phkn 
cua nha dku tu nu&c ngoai. Demirguc va 
Huizinga ( 1999) da chfrng rninh dng, s6 
hfru mr&c ngoai la m(>t trong nhfrng y€u t6 
lam cho cac ngan hang & cac mr&c dang 
phat tri~n c6 tY su~t !qi nhu?n va kha nang 
sinh lai cao ban. Nguy~n Thuy Duong va 
c()ng S\I (2018) do luang anh huo·ng cua ty 
1¢ s6 hfru mr&c ngoai d€n lqi nbu~n cua 13 
ngan hang thuang m~i V i~t Nam trong giai 
do~n 2006-2015. K€t qua cua hbi quy da 
chfrng minh r~ng tY l~ sa hfru nu&c ngoai 
tac ct(mg nguqc chiSu ct€n lqi nhu~n cua cac 
ngan hang Vi~t Nam. 

Quy mo ngiin hang: Petria va c()ng sv 
(2015) cho rfuJg, quy mo cua ngan hang 
khong quan tr9ng ct6i v&i kha nang sinh )(yj 

Clta ngan hang do ltrang b&i ROE va c6 tac 
d<)ng nho dang k~ d~n ROA. Batten va Vo 
(2019) khfuig dinh r~ng, quy mo ngan hang 
c6 tac d()ng tieu qrc va anh hu&ng l&n d~n 
k.ha nang sinb lai cua cac ngan hang Vi~t 
Nam trong giai do~n 2006-2014. Nguqc l~i, 
Menicucci va Paolucci (2016) k~t lu~n quy 
mo ngan bang - d<,li di~n b&i t6ng tai san, la 
y~u t6 tich qrc chinh quy~t dinh lqi nhu~n 
cua cac ngan hang Chau Au trong giai do~n 
2006-2015. 

Dij.c tln't nganh ngan hang: Molyneux 
va Thornton ( 1992) da ki6m d jnh kba nang 
sinh J(yj cua cac ngan hang a 18 qu6c gia 
Chau Au trong thai gian tu 1986 d~n l 989, 
nh~n thfiy ring c6 m6i lien h~ tich qrc 
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dang k~ gifra ROE va mtrc lai sufrt, mtrc d() 
t~p trung ngan hang va quysn scr hfru cua 
cbinh pht'.1. Phat bi~n tuo·ng t~r v&i 
Molyneux va Thornton ( 1992), Staikouras 
va Wood (2004) da kh~ng cttnh anh bucrng 
ti ch qrc cua t~p trung th! truang (do 
luang being chi s6 Herfindahl) va/bo~c th! 
phfin ten kha nang sinb J(yj cua ngan hang 
d6i v6'i toan nganh ngan hang Chau Au 
trong giai do~n 1994-1998. Nguqc l?i, k~t 
qua nghien ciru cua Petrja va c(mg SI! 
(20 l 5) chi ra r~ng, ml'rc d() t~p trung th i 
truang lam giam kha nang sinl1 lo·i cua 
ngan hang do lucmg biing ROA va ROE. 
f)iSu nay xac nh?n tn\lc tieu ci:1a h<)i nh~p 
Chau Au nhim cai thi~n sv qmh tranh 
tren cac thj tnrang. 

Ytiu t6 kinh td vi' mo: tbeo nghien ctru 
cua Petria va c<)ng sv (2015), tang tnr6ng 
kinh t€ (GDP) c6 tac d9ng ticb q.rc d~n lqi 
nbu~n ctia ngan hang trong tnrang hqp cua 
cac ngan hang thmmg m~i Chau Au. Pbat 
hi~n hrang tv, Dao Thi Thanh Binb va 
Nguy€n Phtrang Dung (2020) cling xac 
d!nh m6i quan h~ tich qrc gifra tang trn6ng 
GDP va chi s6 sinh lai Ctla cac mfiu ngan 
hang 6 Malaixia. Tuy nhien, trong nghien 
ClrU nay, k~t qua thi,rc nghi¢m & tAt ca cac 
m§u cua ba qu6c gia Vi~t Nam, Thai Lan va 
Malaixia dSu cho th~y sv tich qrc dang k~ 
giua l~m phat va kha nang sinh lcri cl.'.1a m<)t 
ngan hang. 

Trong vfin d~ tranh lu~n, Franciszra 
(20 13) k~t lu~ r~ng, t6c d() tang tm&ng 
GDP la rn<)t nhan t6 tieu ct,rc tac d()ng dang 
k@ d~n kha nang sinh Jai cua ngan bang & 
Chau Phi c~n Sahara trong giai do~m 1999 -
2006. M6i quan h~ gifra xu lm&ng tang 
tnr6ng GDP va lqi nhu~n cua ngan hang c6 
th~ theo chu ky. £>6i v&i bi€n l ~m phat, m6i 
quan h¢ v&i kba nang sinh loi ct:1a ngan 
bang la tieu qrc va c6 y nghia th6ng ke pbu 
hqp v&i gia thuySt. 
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Cac yeu to quyet d!nh lqi nhu~n ..• 

1.2. Hi~u qua llo{lt il~11g c1ia cac ci)11g chinh tieu dtmg (CFCs) ca tren th~ gi&i va a 
ty tai cltillh tieu dung (CFCs) Vi~t Nam. Bai bao nay se b6 sung cho 

Bao cao cua Oliver Wyman Ltd (2008) da khoang tr6ng nghien ct1l1 va dua ra cac 
quan Sat Va tht,rc hi~n lllQt nghien Clru V~ tai bfulg cht'.rng tll\fC nghi~m thong qua mo 
chinh ti eu dung a Chau Au. Nhin chung, tY hinh h6i quy du li ~u bang d~ tim hi ~u va do 
sufit lqi nhu~n ctla tin d1,mg tieu dung a Chau lmmg cac y~u t6 quy€t djnh kha nang sinh 
Au da giam va aa d~g hem a cac qu6c gia va. l&i a6i v&i cac cong ty tai chinh tieu dung 
phan khUc san ph§m khac nhau. Nguqc l;;ii, Vi~t Nam trong giai do;;in tu 2016 d~n nua 
lgi nhu~1 tu cho vay ca nhan ghi nh~n sv tang d~u nam 202 1. 
tnr&ng dang k~ do kh6i luqng cho vay bung 2. Phmmg phap oghien cfru 
n6 da bao ph(1 vi~c giam tY sufit lqi nhu~n. 2.1. D1i· li~u 11ghien c14·11 

1.3. Khoii11g tr6ng cila ngltien ciiu D~n th&i diSm m'.ra d§u nam 202 l , thi 
Nhfrng thanh qua d?t duqc ci:1a nganh tai trnC1ng V i~t Nam c6 16 cong ty tai cbinh. 

chinh tieu dung t?i Vi~t Nam va t~m quan Tuy nh ien, trong ph?m vi ngb ien ClrU nay, 
trQng ctla n6 trong vi~c h6 trq nhu du tai chi c6 13 cong ty tai chinh tieu dung duqc 
chinh cua cac ca nban va h9 gia dinh da kba l\fa ch9n m§u d~ ki~m d!nh, chi~m gfin 90% 
ro rang, tuy nhien c6 rfit it nghien ct'.ru tht,rc t6ng tai san cua kb6i c6ng ty tai chinh t~i 
nghi~m v~ ho?t d<)ng cua Jinh VlJC kinh Vi~t Nam thai di~m nay. s6 IU'Q'ng m~u 
doanh nay trong nhfrng nam qua t(;l i Vi~t quan sat k~t hqp thong tin trong khoang 
Nam. M~c du c6 rfit nhi~u tai li~u nghifa1 thai gian hem 5 nam da dtrqc thu th~p va 
c(ru va phan tich sau r9ng vs cac ySu t6 t6og s6 co 254 quan sat duqc thu th~p nr 
quy6t djnh kha nang sinh Jeri cua doanh cac bao cao tai chinh da OU'Q'C ki~m toan va 
nghi~p n6i chung va cua cac ngan hang bao cao hang nam cua cac cong ty tai chinh 
thucmg m?i n6i ri eng, nhtrng hi~m c6 ticu dung duqc h,ra chc;m. 
nghien ciru nao danh cbo cac cong ty tai 2.2. Bid11 tro11g 1110 lli11/t 11gllie11 Cl fll 

BANG I: Mo ta cac bi~n 

STT Bian s8 (IJ,) Ma bi~n Anh hm'.rni! 
Bien p/111 tlzuf)c 

1 Ty suat sinh 10i tren tai san ROA 
2 Ty suat sinb lai tren von ehu sa hfru ROE 
3 Ty suat lgi nhu~n bien NPM 

Bie11 doc tap 
I Thu nh~p Iai 11 Tieh etJe 
2 Thu nh~p ngoai lai Nll Tieh etJC 
3 Chi phi tai cbinh IE Tieu eve 
4 Chi phi ho?t d(>ng OPEX Tieu eve 
5 Mt'.rc du von CAP Tich eve 
6 Quy mo tin dvng LOAN Tich eve 
7 Ty I~ ng qua h?n NPL Tieu qre 
8 Ty I~ tricb l~p d~r phong ri1i ro tin d~mg PRO Tieu q re 
9 So hiiu nucrc ngoai OUM FO Tieh ClJC 
10 Quy mo cong ty SIZE Tich eve 

Ng11611: Tinh toan cua nh6m tac gia. 
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Theo d6, nh6m tac gia xay d\fng 1116 hinh 
nghien ci.'.rn c6 d~ng bang: 

Yii = Po + P1* ll i.1 + P2•Nlli,1 + p3*IEi.1 + 
p4*0PEXi,1 + Ps*CAPi,1 + P6*LEVi.1 + 
A1*LOAN· + As*NPL· + A9*PRO· + I-' l,t I-' 1, l I-' 1.t 

P1o*DUM_FOi,t + p, 1*SIZEi,t + Ci.I cho cong 

ty i t~ i thai di~m t. Trong d6: Y, la v i~t t~t 
cua kha nang sinh lai OlIQ'C do ltrang bai 
bi6n pb\J tbu(>c ROA, ROE. 

3. K~t qaa nghien cfru va tbao lu ~n 
3.1. Thang ke mo tii 

BANG 2: Th6ng ke mo ta cua t§t ca cac bi~n 
;. 

Gia tr! Gia tri Gia tri nhO a9 lech So quao 
Trung vj 

IO'n nhftt ~ .• 
sat trung binh nhat chuan 

ROA 254 0,014 0,0 14 0,106 -0,160 0,032 

ROE 254 0,079 0,060 1,042 -0,509 0, 129 

NPM 254 -46.39 1 14,7 1.954,698 -6.577,362 580,446 

IT 254 0,12 1 0,097 0,363 0,000 0,090 

NU 254 0,025 0,019 0,122 0,000 0,024 

IE 254 0,120 0,085 0,904 0,000 0,134 

OPEX 254 0,655 0,377 21,102 0, 108 1,590 

CAP 254 0.380 0,237 0,998 0,0 14 0,309 

LOAN 254 0,703 0,858 0,982 0,000 0,302 

NPL 254 0,115 0, 11 0 0,999 0,000 0,12 1 

PRO 254 5 1,6 16 0,024 8.593,649 0,000 606,996 

OUM FO 254 0,598 1,000 1,000 0,000 0,491 

SIZE 254 8,344 8,312 11 ,207 5,826 1,348 

Ngu6n: Tinh toan ci:1a nh6rn tac gia. 

Bi~n ph\l thu(>c NPM c6 S\J' bi6n d(>ng 
m~nh gifra gia tri l&n nh§t va gia ttj oho 
nhfit. Sau khi m(>t s6 cong ty tai chinb trong 
nm:Yc nhu: MB Shinsei, PTF, SHB Finance, 
FCCom duqc Ngan hang Nha mr&c dp 
phep ho:;it d(>ng cho vay tai chinh tieu dung 
da phai chuy~n d6i mo b1nh hoi;it cl{)ng. Do 
d6, trong giai do~m d§u, lqi nhu~n kinh 
doanh cua cac cong ty nay v~n ph\J thu(>c 
vao tbu nh~p Cua 111Qt s6 ho<;It d<}ng giai dO:;ill 
tnr&c khong con (1lfQ'C phep th~rC hi~n theo 
gi~y phep m&i. Theo d6, lqi nhu~n d:;it duqc 
cua m(>t s6 c6ng ty tai chinh tieu dung trong 
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mr&c trong giai do~n nay khong phan anh 
chinh xac kha nang sinh J(yj tlr cac ho~l d{)ng 
cho vay tieu dung. Di~u nay d§n dSn gja tti 
va y nghfa kinh tS ct".1a bi6n NPM khong con 
ct6ng nh~t trong cac mfiu OUQ'C ch9n. Do d6, 
nh6m tac gia quys r dµ,h lo~i bo va khong 
ti~n hanh ki~m dµ,h 1116 hinh h6i quy d6i vm 
biSn d(>c l?p ty suftt lqi nhu?n bien NPM. 

3.2. Plziin ticlt 1t6i quy 
3.2. 1. Phan tfch h6i quy ROA 
ROA -0,0607 + 0, I 368*II 

0,0052*0PEX + O,Ol99*CAP + 
0,0063*STZE + AR ( l) = 0,6827 
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BANG 3: Mo hinh hfii quy cu6i cirng cua ROA 

Bien sfi He s6 tu·O'ng qaan D() Jech chui n t-Thfing ke 
c -0,060764 0,012641 -4,806886 
n 0, 13681 0 0,003746 36,52437 

OPEX -0,005283 0,000960 -5,5052 14 
CAP 0,019983 0,006050 3,302935 
SIZE 0,006333 0,001344 4,7 1372 1 

AR(l) 0,682699 0,043932 15,53994 
R2 0,890049 

R2 dieu chinh 0,887710 

NguJn: Tinh toan cua nJ16m tac gift. 

K€t qua phan tich h6i quy dua ra b~ng tuong quan gifra t6ng tbu nh~p lai ( ff) v&i t)' 
cht'.rng h~ s6 ttrong quan dmmg cua cac bi€n SU~l sinh 101 tren tai san ROA k.ha m~nh. Do 
d(>c l~p II, CAP va SIZE v6'i bi6n ph~t thu(>c du li~u trong nghicn ctru cua nl16m tac gia la 
ROA v6'1 mi'.rc y nghTa l %. f)i~u d6 c6 nghTa dfr li~u dt ngang, nen gia tri R2 89,00% c6 
la t6ng tJm nh~p Iai, M s6 an toan v6n va th6 coi la phu bqp. M~c kbac, gia tri R2 OU"Q"C 
quy mo cong ty CO mBi quan h~ Cung chi€u di6u chlnb la 88,77% Ja kha cao. 
vm kha nang sinb 10-i cua cac cong ty tai 3.2.2. Pha11 tich '16i quy ROE 
chinh tieu dtmg Yi9t Nam. Trang khi h~ s6 ROE -0, 1044 + 0,1907* U + 
tmmg quan am ct':1a bi€n s6 OPEX cho th~y 1,3723*NII + 0,2796*IE + 0,2509*NPL -
chi phi ho~t d(>ng lam giam lcyi nhu~n cua 0,0131 *DUM FO + 0,0092*SJZE + AR (1) 
cong ty tai chinh tieu dt:mg. Bang chit y, m6i = 0,4802 

BANG 4: Mo hinh bfli quy cufii cimg cua ROE 

Bi~n s6 HA I.. ~ so tu-O'Ilg quau D() lech chui n t-ThBng ke 
c -0,104440 0,024066 -4,339723 
II 0, 190755 0,027333 6,979024 

NII J ,372340 0,130381 10,52560 
TE 0,279615 0,021981 12,72100 

NPL 0,250959 0,03735 1 6,718854 
OUM FO -0,013136 0,006862 -1,9 14313 

SIZE 0,009217 0,002788 3,306224 
AR (I) 0,4802 15 0,0611 96 7,847 127 

R2 0,905258 
R2 dieu chinh 0,9024 12 

Ngu6n: T inh toan cua nh6m tac gia. 

K€t qua phan tich h6i quy dua ra bilng 
ch(mg h~ s& tmmg quan ducmg Clla cac biSn 
d(>c l~p II, NII, IE, NPL va SIZE v6i bi€n 
phv thu(k ROE. f)i€u nay c6 nghia t6ng thu 
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nh~p Iai, thu nh?p ngoai Jai , chi phi Iai vay, 
ty I~ nq xiu va quy mo cong ty c6 m6i quan 
h¢ cling chi€u v6i kha nang sinh 10-i cua cac 
coog ty tai chinh tieu dilng Vi~t Nam. 
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Trang khi h~ s6 tucmg quan am cua bi€n s6 
DUM_FO cho th§y m6i quan h~ nguqc 
chi~u gifra s6 hfru nu&c ngoai va ty sufit 
sinh Jeri ROE. Bang cht'.1 y, mdi tuo-ng quan 
gifra thu nh~p ngoai lai (NU) v&i ROE rfit 
m~nh. Do dfr I i~u trong nghien ct'.ru cua 
nh6m tac gia la dfr li~u dt ngang, nen gia 
tri R2 90,52% c6 th~ duqc coi la hqp ly va 
chinh xac. M~c khac, gia tri R2 duqc di~u 
chinh 6 mt'.rc 90,24% kha cao. 

3.2.3. Kidm tlfnh gia thuydt 
Theo k~t qua CLla C<lC mo hlnh cudi cling 

ct1a ca ~OA v~ ROE, J05n& d!nh c6 y 
nghTa thong ke rang hai bien tong thu nh?p 
lai va thu nh~p ngoai lai anh hu6ng tich Cl,IC 
d~n Jqi nhu~n Clta cac cong ty tai chinh tieu 
dung t~i Vi~t Nam. Trong k.hi, bi6n chi phi 
ho~t d9ng c6 tac d<)ng tieu ClJC d~n !qi 
nhu~n ci1a CFCs. Ngoai ra, bi&n ty I~ an 
toan v6n c6 m6i quan h~ cung chi~u v&i 
kha nang sinh lai cua CFCs (ROA). Cu6i 
cung, tac d9ng cua nganh v&i bi~n quy mo 
doanh nghi~p anh hm'rng tich cgc c6 y 
nghla th6ng ke d~n lqi nbu~n c(1a cac c6ng 
ty nay. 

3.2.4. Thao 111611 va phiin tich y nglzla 
ki11h t~ 

K~t qua tlwc nghi~m cho th§y m6i quan 
h9 thdng ke tbu~n chi€u gifra cac y~u t6 thu 
nh~p va quy mo doanJ1 nghi~p v6i kha nang 
sinh leri cua cac cong ty tai chinh tieu dimg 
t~i Vi~t Nam tren ca ty sufit sinh lcri ROA 
va ROE. Gia tri h~ s6 nho SIZE cho thfty 
mf>i quan h~ tich C\JC gifra quy ITIO Cong ty 
va kha nang sinh lai clla cac cong ty tai 
chinh tieu dung t~i Vi9t Nam ca v~ ROA, 
ROE; tuy nhicn, dong g6p la r§t nho. Tac 
d<)ng tich C\JC CUa bi~n quy mo COng ty len 
hi~u qua ho<;tt d<)ng cua cac cong ty tai 
chinh tieu dung kh~ng diJlh r~ng cac cong 
ty tai chinh quy mo Ion c6 lqi th~ thu duqc 
lqi nhu~n t6t hem cac cong ty nh6 hem do c6 
ti~m nang v~ ngu6n Ive va thj ph§n l&n ban. 
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Ngoai ra, nghien ct'.ru tim thfiy b~ng chung 
v~ m6i quan h~ tuy~n tinh gifra kba nang 
sinh lai tbeo ROA va h~ s& an toan v6n 
(CAP). E>i~u d6 c6 nghia la kha nang sinh 
lcri cltrqc cai thj9n d&i v6i cac cong ty tai 
chinh tieu dung tc;ii Vi~t Nam c6 mfrc t6ng 
v6n ch\.1 so hfru tren t6ng tai san cao ho-n. 
Dang chu y, chi phi tai vay (IE) c6 m6i 
quan h~ cling chi6u v6i kha nang sinh lc'ri 
cua cac cong ty tai chinb tieu dung v6 tY 
suftt sinh lm ROE. K~t qua nay c6 th~ duqc 
giai tbich do hi ~u qua st'.r di,mg v6n, d~c bi~t 
sfr di,mg nc;r vay cua cac cong ty nay, nr d6 
lam tang quy mo tang truemg tin dt,mg, gia 
tang thu nh~p va tang tnr6ng !qi nhu~n. Rfit 
thu vi, k~t qua th~rc nghi~m cho thfty m6i 
quan h9 thu~n chi€u c6 y nghla th6ng ke 
gifra ty I~ nq xfiu (NPL) va h i ~u qua ho~t 
d<)ng Clla Cong ty tai chinh tieu dtmg (vai t)' 
sufit sinh lai ROE). Ty 19 nq xfiu d§n d~n 
tang tnr6ng quan tr9ng dBi v&i t)' sufit sinh 
loi tren v6n chC1 s6 hfru (ROE). Cong ty tai 
chinh tieu dung c6 nQ' xfiu cao han c6 kha 
nang sinh lai nlu~u han. Tuy nbien, ty I ~ nq 
xfiu phan anh n'.1i ro tin d1,mg cua cac cong 
ty tai chinh tieu dung. Do d6, di~u quan 
tr9ng cac cong ty ta i chinh tieu dung t~i 
Vi~t Nam phai ki~m soat duqc rui ro. M<)t 
phat hi9n quan tr9ng CLla nghien CULi nay la 
ty I~ sa hfru mr&c ngoai (FO) c6 m6i quan 
h~ nguqc chi~u v&i kha nang sinh lc'ri cua 
c6ng ty tai chinh tieu dung (tY suftt sinh Im 
ROE) & muc y nghia th6ng ke 10%. 

4. K~t lu~n va khuy~n nghj 
Bai bao da nghien ClrU cac y~u t6 anh 

lmcmg d~n lqi nhu~n cua cac cong ty tai 
chinh tieu dt'mg t~i Vi~t Nam trong giai 
OOC;ll1 tir 2016 d~n rnia d§u nam 2021 . K~t 
qua thvc nghi~m cho thfty c6 hai bi~n t6ng 
thu nh~p tai (II) va quy mo cong ty (SIZE) 
tac d<)ng tich eve dang k~ d~n !qi nhu~n ci1a 
cong ty tai chinh tieu dung tren ca ty suftt 
sinh loi tren tai san (ROA) va cy su§t sinh 
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lcri trcn v6n chu so hfru (ROE). Dang chu y, 
nghien ct'.ru khong tim th§y b§t ky m6i quan 
h~ th6ng ke nae gifra bai bi~n quy mo tin 
d1,mg (LOAN), ty I~ dlJ phong rui ro cho 
vay (PRO) li en quan dSn kha nang sinh Lai 
cua cac cong ty tai chinh tieu dimg Vi~t 
Nam tren ca ROA va ROE. 

M~c di1 nhu du vS tin dt,mg tieu dung a 
Vi~t Nam la rfit l&n va tang truang nhanh 
trong nhung nam gAn ctay, cac cong ty tai 
cbinh tieu dimg Vi~t Nam khong chi c6 
nhi~u ca h¢i dB phat tri6n ma con se phai 
dBi m~H v6i nhi6u th{1ch thuc. Tht'.r nh§t, k€t 
qua clla nghicn ClrU cho th§y ro rang t6ng 
tbu nMp tu lai (11) va quy mo doanh nghi~p 
(SIZE) la hai y6u t6 tac d¢ng tich c!Jc c6 y 
nghia th6ng ke d~n kba nang sinh lm cua 
cac Cong ty tai chinh. Do d6, se la rn<}t 
thach thuc d6i v&i cac cong ty tai chinh tieu 
dung t~i Vi~t Nam n~u cac cong ty nay 
mu6n tang lqi nhu~n cua minh; h9 nen di~u 
chinh chinh sach trAn !ai sufit hgp ly cte can 
b~ng tang tnr&ng tin ch,mg nhung dam bao 
hi ~u qua b€n vung. Thtr hai, k~t qua nghien 
ct'.ru cho thfiy ty 19 nq xfiu la mot y8u t6 
quy~t d!nh c6 anh hucmg tich eve v€ m~t 
th6ng ke d~n lqi nhu~n cCia cac cong ty tai 
chinh tieu dtmg v~ ty sufit sinh Im tre n v6n 
cl1 t'.1 s& hfru ROE. 

f)tS c6 duqc s~r tang tru&ng bSn vung v~ 
lgi nhu~n va 6n d!nh , cac cong ty tai chinh 
tieu dung t~i Vi ~t Nam dn c6 chinh sach 
ki€m soat, ca i thi~n va tang cucmg quan ly 
ru i ro tin d1,mg. Thu ba, ho~t d(mg mua ban 
va Sap nh~p la y~u t6 thay d6i CUQC chai , 
thuc d§y S\f phat tri~n trong tucmg lai cua 
rhj truang tai chinh tieu dung Vi~t Nam. 
Han nfra, cac k~t qua thlJC nghi~m da 
chi'.rng minh r~ng cong ty tai chinh tieu 
dt'mg Vi~t Nam c6 chu so hfru la ngucri 
mr&c ngoa i se bj giam kha nang sinh LCri v€ 
tY su§t trcn v6n chC1 so hfru ROE. Vi v~y, 
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cac CFC Vi~t Nam dn quan tam hem d~n 
vi~c tang Ctrang quan tri doanb nghi~p, can 
b~ng CaC y~u tB tich C\! C Va tieu ClJC anh 
huang dSn lqi nhu~n cua he;> ct~ d~t dugc 
m~1c tieu. Cac CFC o Vi~t Nam dn ki~m 
scat, cai thi~n va tang ctr(mg quan ly 1i1i ro 
tin dt;mg c1ia minh. 
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