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CAC YEU TO QUYET PINH LOI NHUAN CUA CAC CONG TY
TAI CHINH TIEU DUNG TAI VIET NAM

The determinants of consumer finance companies’ profitability in Vietnam
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@" rong nhitng nam gan day, loi nhudn cua linh vue tai chinh tiéu dimg tai Viét Nam
ngay cang co xu ;’nrm?g tang. Tuy nhién, trong béi canh thi truéng ngay cang
canh tranh gay gadt, cdac yéu té nao thite dav loi nhudn cho cac ¢éng tv tai chinh tiéu ding
Viet Nam? Bé tra loi cho cau hoi nay, nghien ctru dwoc thuce hién nham kham pha cac
nhdn té chinh anh huwong dén hiéu qua hoat déng cua cdc céng ty tai chinh tiéu ding
Viet Nam (13 cong tyv) trong giai doan 2016 dén nita dau nam 2021. Qua dé, cac phat
hién cua nghién citu duwge ky vong sé giip cac cong ty tai chinh tieu dung Viéet Nam dinh
huéng hoat dong, tang cuwong cde véu m tich cire anh hwong dén tang tr uo‘ng loi nhuan
va ndng cao hiéu qua hoat dong. Ty sudt sinh 16i trén tai san (ROA), ty sudt sinh 1o trén
von chit so hitu (ROE) dwoc sit dung dé do liwong loi nhudn cua cdc cong ty tai chinh tiéu
dimg Viét Nam va cdac véu to qu_l'é} dinh kha nang sinh loi diwoce phéan tich bang cdch sir
dung dir lieu bang.

T Khoa: loi nhudn cong ty, loi nhuan ngan hang, hiéu qua hoat dong cua cong ty, cac
veu to quyet dinh kha nang sinh loi, tai chinh tiéu ding.

n recently, the profitability ratio of consumer finance in Vietnam becomes more and
-ﬂ more growth. However, in the context of increasingly fierce competition in the
consumer finance market, the question is what are determinants of the profitability of
Vietnamese Consumer Finance Companies (CFCs)? Based on this reason, the study was
conducted to investigate the main factors that influence the firm performance of Vietnamese
CFC (thirteen companies) for the period from 2016 to the first half of 2021. Thereby, the
findings of the study are expected to help CFCs in Vietnam orient their operations, enhance
positive factors affecting profit growth, and improve operational efficiency to achieve
success. ROA, ROE are used to measure Vietnamese CFC's profitabilitv, and its
determinants are analyzed by using Panel Data.

Keywords: firm profitability, bank profitability, firm performance, determinants of
profitability, consumer finance.
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Cac yéu td quyét dinh Igi nhuén...

1. Tong quan ly thuyét

1.1. Cic yéu to quyét dinh kha ning
sinh loi cia ngin hang thiwong mai

Nghién ctru phéan tich ba yeu to quyet
dinh kha nang smh lm cua ngan hang
thuong mai gom yéu 16 ndi tai ciia ngin
hang (sau yeu 10 ) dac thu nganh ngan hang
va yéu t6 kinh té vi mo.

Ty Ié an toan von: bién s6 uu tién nhét
c6 thé dugc xem xét c6 anh huong dén kha
nang sinh 101 cua ngan hang la h¢ s6 an toan
von (CAR). Berger (1995) két luan rang,
gia tri sO sach cua h¢ s6 CAR va kha nang
sinh 161 ngan hang (ROE) cua cac ngan
hang Hoa Ky vao gitra dén cubi nhtmg nam
1980 c6 moi twong quan thudn trong yéu va
¢O y nghia thong ké. Phat hién tuong tu va
cung la két luan cua Batten va Vo (2019)
rang murc d§ an toan von cila ngan hang la
yéu to tich cuc va ¢ y nghia quan trong doi
vo1 kha nang sinh 101 cua cac ngan hang Viét
Nam trong giai doan 2006 - 2014. Dao Thi
Thanh Binh va Ta Diéu Ngoc Tram (2020)
da cho rang c6 mdi quan hé nguoc chiéu
gitta CAR va kha nang sinh 101 cua ngan
hang, ngay ca khi co frong quan thuén gitra
rui ro tin dung va céc chi so sinh 1oi.

Don bdy: do luong su anh huong ciia ty
Ié don bay dén kha nang sinh 1o cua ngén
hang, nghién ctru cua Ponce (2013) chi ra
ring kha nang sinh 101 cua ngan hang & Tay
Ban Nha c6 mdi quan hé voi ty 1¢ don bay
cao, viée tang ty 18 tién giri va hiéu qua hoat
dong. Tuong tu, Alshatti (2016) da tién
hanh nghién clru thyc nghiém trong truong
hop cua cac ngan hang Gioocdani va phat
hién ra réng don bay tac dong tich cuc dén
kha ning sinh 101 cua céc ngin hang.

Thu nhdp: Goddard va cong sy (2010)
nhan théy réng cdc ngan hang co ty trong
thu nhdp ngoai lai cao hon thi ¢6 lgi nhuédn
tot hon. Nghién ctru cua Hossain va
Ahamed (2015) ciing khing dinh céc bién
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thu nhap (téng thu nhap lai va thu nhéap
ngoai 1ai) duge do luong theo ty 1¢ voi tong
tal san co tac dong tich cyc dén kha nang
sinh 161 cua ngan hang.

Rui ro: nhleu hoc gia chi ra ring quy mo
tin dung (hé sb cho vay) la mot chi tiéu vé
kha niang thanh khoan va rét quan trong
trong vi¢c giai thich kha nang sinh 161 cta
ngin hang. Bién nay duoc ude tinh co tic
dong tich cyc dén loi nhuan cta ngan hang.
Nghién ctru cua Abreu va Mendes (2001)
cho thay, hé sé cho vay tac dong cung chidu
d6i vai 13i bién va kha nang sinh 161 dbi véi
ngan hang tai mot s6 nude Chau Au trong
thap ky qua. Bang chimg thuc nghiém trong
nghién ctru cua Birindelli va Ferretti (2015)
chimg minh ty I¢ cho vay rong trén tong tai
san thap, tong du no ting cao va phi ton
tht cho khoan vay cao co mdi tuong quan
va ¢o tac dong tich cuc dén loi nhuan cua
ngan hang & 26 qudc gia Chau Au. .

O quan diém d6i nguoc, rii ro thanh
khodn trong nghién cuu cua Franciszra
(2013) lai c6 md1 tuong quan ngugc chiéu
va ¢d y nghia thong ké ddi véi kha nang
sinh 101 cia ngdn hang ¢ Chau Phi ving cin
Sahara. Nghién ctru cua Menicucci va
Paolucci (2016) ciing dua ra nhimg két qua
thuc nghiém cho théy ty 1¢ cho vay c6 anh
huéng tich cuc nhung khong dang ké dén
miic ty suat ROE cua cac ngan hang Chau
Au trong giai doan 2006-2015. Né6i cach
khac, hé sé cho vay khong giai thich duoc
su thay doi cua kha ning sinh 101 duoc do
lwong bang ROE.

Theo nghién clru cua Petria va cdng su
(2015), kha ndng sinh 161 ngan hang tai cac
ngan hang thwong mai Chau Au trong giai
doan 2004 - 2011 bi anh huong tiéu cuc
dang ké boi tin dung, hiéu qua quan ly chi
phi. Trong khi d6 Lall (2014) khang dinh
rfmg, hiéu qua hoat dong ngan hang cua
Hoa Ky trong cugc khung hoang tai chinh
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Cac yéu to quyét dinh Igi nhuan...

2007-2013 bi anh huong tiéu cye boi rui ro
tin dung.

Blﬂ]’l chi phi lai vay dugce chimg minh 1a
c6 mdi twong quan nguoc chiéu voi kha
nang sinh lo1. Chi phi lai vay cang cao thi
ty sudt lgi nhugn cang thap Nghién ctru cua
Paolo (2011) cho thdy médi quan hé tuong
quan nghich gitra chi phi 1ai vay va kha
nang sinh 161 cua cac ngan hang 6 My.

Co cdu so hitu: co cau s0 hiru cua ngén
hang thuong mai thé hién von gop co phan
cia nha dau tw nudc ngoai. Demirguc va
Huizinga (1999) di chimg minh ring, so
htru nude ngoai 1a mét trong nhirng yéu t6
lam cho cac ngan hang & ciac nudc dang
phat trién co ty suat loi nhuan va kha ning
sinh 101 cao hon. Nguyén Thuy Dwong va
cong sy (2018) do ludong anh hudng cua ty
1é so hiru nude ngoai dén loi nhuan cia 13
ngan hang thuong mai Viét Nam trong giai
doan 2006-2015. Két qua cua hoi quy da
chitng minh rang ty 1& s& hitu nudc ngoai
tac dong nguoc chiéu dén loi nhuén cua céac
ngan hang Viét Nam.

Quy mo ngan hang: Petria va cong su
(2015) cho ring, quy md cua ngin hang
khéng quan trong do6i vai kha nang sinh 107
cua ngan hang do luong boi ROE va ¢o tac
dong nho dang ké dén ROA. Batten va Vo
(2019) khang dinh rang, quy mo ngin hang
c6 tac dong tiéu cue va anh huong lon dén
kha nang sinh 101 cia cac ngan hang Viét
Nam trong giai doan 2006-2014. Nguoc lai,
Menicucci va Paolucci (2016) két luin quy
mo ngan hang - dai dién boi tong tai san, la
yéu to tich cue chinh quyét dinh lgi nhuédn
clia cac ngan hang Chau Au trong giai doan
2006-2015.

Pac thu nganh ngan hang: Molyneux
va Thornton (1992) da kiém dinh kha nang
sinh 101 cua cdc ngan hang ¢ 18 quéc gia
Chau Au trong thot gian tur 1986 dén 1989,
nhan thay rang c6 mdi lién hé tich cuc
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dang ké gitta ROE va miic lai sudt, mic do
tap trung ngan hang va quyén so hitu cia
chinh phu. Phat hién tuong tu vdi
Molyneux va Thornton (1992), Staikouras
va Wood (2004) da khing dinh anh huong
tich cyc cua tip trung thi truong (do
ludng bang chi s6 Herfindahl) va/hoac thi
phan 1én kha nang sinh 10i cua ngin hang
dbi voi toan nganh ngin hang Chau Au
trong giai doan 1994-1998. Nguoc lai, két
qua nghién cuu cua Petria va cdng su
(2015) chi ra rang, mirc do tap trung thi
truong lam giam kha nang sinh 101 coa
ngan hang do luong bing ROA va ROE.
Diéu nay xac nhan muc tiéu cua hoi nhap
Chau Au nham cai thién su canh tranh
trén cac thi truong.

Yéu t6 kinh té vi mé: theo nghién ciu
cua Petria va cong su (2015), tang truong
kinh té (GDP) c6 tac dong tich cuc dén loi
nhuan cua ngin hang trong truong hop cua
cic ngén hang thuong mai Chau Au. Phat
hién twong tu, Pao Thi Thanh Binh va
NUuyén Phuong Dung (2020) cting xdc
dinh moi quan hé tich cuc gitra tang truong
GDP va chi s0 sinh 101 cua cdc mau ngan
hang ¢ Malaixia. Tuy nhién, trong nghién
c:Lru nay, két qua thuc nghiém o tat ca cac
mau cua ba ‘quoc gia Viét Nam, Thai Lan va
Malaixia déu cho thiy su tich cuc dang ke
gitra lam phat va kha nang sinh 101 cua mot
ngéan hang.

Trong vin dé tranh luan, Franciszra
(2013) két luan ring, toc do ting trudng
GDP 1a mét nhan t6 tiéu cuc tac dong dang
ké dén kha nang sinh 1oi cua ngin hang &
Chau Phi can Sahara trong giai doan 1999 -
2006. Méi quan hé gitra xu hudng tang
trudng GDP va loi nhuan cua ngén hang CO
thé theo chu ky. D6i véi bién lam phat, moi
quan h¢ véi kha nang sinh 101 cua ngan
hang 14 tiéu cuc va co ¥ nghia thong ké phu
hop voi gia thuyét.
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Cac yéu to quyét dinh Igi nhuan...

1.2. Hi¢u qua hoat djpng cua cdc cong
ty tai chinh tiéu dang (CFCs)

Bao cdo cua Oliver Wyman Ltd (2008) da
quan sat va thuc hién mét nghién ciru vé tai
chinh tiéu ding & Chau Au. Nhin chung, ty
suat lgi nhuan cua tin dung tiéu ding ¢ Chau
Au di giam va da dang hon & cic quoc gia va
phin khic san pham khac nhau. Nguoc lai,
191 nhuén tir cho vay ca nhan ghi nhén su tang
truomg dang ké do khdi lwong cho vay bing
né da bao phu viée giam ty suét lgi nhudn.

1.3. Khodng trong ciia nghién cieu

Nhimg thanh qua dat dugc cua nganh tai
chinh tiéu dung tai Viét Nam va tam quan
trong ciia no trong viée hd trg nhu ciu tai
chinh cua céac c¢a nhan va ho gia dinh da kha
rd rang, tuy nhién cé rat it nghién ctru thuc
nghiém vé hoat dong cia linh vuc kinh
doanh nay trong nhitng nam qua tai Viét
Nam. Mic di c6 rat nhiéu tai liéu nghién
clru va phan tich siu rong vé cac yéu to
quyét dinh kha ning sinh 10i ctia doanh
nghi¢p noi chung va cua cac ngan hang
thuong mai noéi riéng, nhung hiém co
nghién ctru nao danh cho cdc cong ty tai

chinh tiéu dung (CFCs) ca trén thé giGi va &
Viét Nam. Bai bio nay s& bd sung cho
khoang tréng nghién ctru va dua ra cac
bing chimg thuc nghiém théng qua mé
hinh hoi quy dir liéu bang dé tim hiéu va do
luong cac yéu td quyét dinh kha ning sinh
16 doi voi cac cong ty tai chinh tiéu ding
Viét Nam trong giai doan tir 2016 dén nira
dau nam 2021.

2. Phwong phap nghién ciru

2.1. Dit liéu nghién ciru

Pén thei diém nira dau nam 2021, thi
truomg Viét Nam c6 16 cong ty tai chinh.
Tuy nhién, trong pham vi nghién ciru nay,
chi ¢6 13 cong ty tai chinh tiéu dung dugc
lya chon mau dé kiém dinh, chiém gan 90%
tong, tai san cia khéi cong ty tai chinh tai
Viét Nam thoi diém nay. S6 luong miu
quan sat két hop thong tin trong khoang
théi gian hon 5 ndm da duge thu thap va
téng s6 ¢ 254 quan sat duoc thu thap tur
céc bao cdo tai chinh da duoc kiém toan va
bdo cao hang nam cua cac cong ty tai chinh
tiéu dung duoc Iua chon.

2.2. Bién trong mé hinh nghién ciru

BANG 1: Mé ta cic bién

STT Bién so () | Mabién | Anh huong
Bién phu thujc
1 Ty suat sinh 0i trén tai san ROA
2 Ty suat sinh 101 trén von chu so hiru ROE
3 Ty suat lgi nhudn bién NPM
Bién djc ldp
1 Thu nhap lii 11 Tich cuc
2 Thu nhap ngoai lai NII Tich cuc
3 Chi phi tai chinh IE Tiéu cuce
4 Chi phi hoat dong OPEX Tiéu cuc
5 Mire du von CAP Tich cye
6 Quy mo tin dyung LOAN Tich cuc
7 Ty 1é ng qua han NPL Tiéu cuc
8 Ty ¢ trich ldp du phong rui ro tin dung PRO Ticu cuc
9 S¢ hitu nude ngoai DUM FO Tich cuc
10 Quy mo cong ty SIZE Tich cuc

Nguon: Tinh toan cua nhom tic gia.
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Cac yéu to quyét dinh Igi nhuan...

Theo do, nhom tac gia xay dung mo hinh
nghién ctru cé dang bang:

Yii = Bo + Bi*Iliy + B2=NILi; + Bs*IEi; +
Bs*OPEXi; + PBs*CAPi; + PB¢*LEVi; +
fr*LOANi; + Bs*NPLiy + Bo*PRO;; +
Bi1o*DUM_FOi; + B11*SIZE;i; + iy cho cong

ty i tai thoi diém t. Trong do6: Y. la viét tit
cua kha nang sinh o1 duge do luong boi
bién phu thudec ROA, ROE.
3. Két qué nghién ciru va théo luin
3.1. Thong ké mé ti

BANG 2: Théng ké mé ti ciia tit ci cic bién

So quan Gid tri Frung vl Gid tri | Gid trinhé [ DJ I¢ch
sat trung binh * | lém nhit nhat chuin
ROA 254 0,014 0,014 0,106 0,160 0,032
ROE 254 0,079 0,060 1,042 0,509 0,129

NPM 254 46,391 14,7 1.954,698 | -6.577,362 | 580,446
1 254 0,121 0,097 0.363 0.000 0,090
NII 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 0,014 0,309
LOAN 254 0,703 0,858 0,982 0,000 0,302
NPL 254 0,115 0,110 0,999 0,000 0,121

PRO 254 51,616 0,024 | 8.593.649 0,000 606,996
DUM FO 254 0,598 1,000 1,000 0.000 0.491
SIZE 254 8,344 8,312 11,207 5,826 1,348

Ngudon: Tinh todan cua nhdém tac gia.

Bién phy thuoc NPM cé su bién dong
manh giita gid tri 16n nhat va gia tri nho
nhat. Sau khi mot s6 céng ty tai chinh trong
nuoc nhu: MB Shinsei, PTF, SHB Finance,
FCCom duge Ngin hang Nha nudce cip
phép hoat dong cho vay tai chinh tiéu ding
da phai chuyén d6i mé hinh hoat dong. Do
do, trong giai doan dau, loi nhuan kinh
doanh cua céc cong ty nay van phu thudc
vio thu nhap ctia mgt s6 hoat dong giai doan
trude khong con duge phép thuc hién theo
gidy phép mai. Theo do, loi nhudn dat dugc
ctia mot s6 cong ty tai chinh tiéu ding trong
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nuoc trong giai doan nay khéng phan dnh
chinh xac kha nang sinh 101 tir cac hoat dong
cho vay tiéu ding. Diéu nay dan dén gia tri
va y nghia kinh té cta bién NPM khong con
dong nhét trong cac mau duge chon. Do do,
nhom tic gia quyét dinh loai bo va khong
tién hanh kiém dinh mo hinh héi quy déi voi
bién doc lap ty suat lgi nhuan bién NPM.

3.2. Phan tich héi quy

3.2.1. Phan tich hoi quy ROA

ROA = -0,0607 + 0,1368*I1 -
0,0052*OPEX  +  0,0199*CAP  +
0,0063*SIZE + AR (1) = 0,6827
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BANG 3: M hinh hdi quy cudi ciing ciia ROA

Bién s0 Hé so twong quan Do léch chuan t—Tht"‘mg ké

C -0,060764 0,012641 -4,806886
Il 0,136810 0,003746 36,52437
OPEX -0,005283 0,000960 -5,505214
CAP 0,019983 0,006050 3,302935
SIZE 0.006333 0,001344 4,713721
AR (1) 0,682699 0,043932 15.53994

R’ 0,890049

R dicu chinh 0,887710

Nguon: Tinh toan cia nhém tac gia.

Két qua phan tich héi quy dua ra bang
chimg hé s6 twong quan dumlg clia cac bién
doc lap 11, CAP va SIZE vai bién phu thudce
ROA v6i mire y nghia 1%. Bleu do6 co nghia
la tong thu nhap lai, h¢ s6 an toan von va
quy md cong ty cd mdi quan hé cing chiéu
voi kha ndng sinh 101 cua cac cong ty tai
chinh tiéu ding Viét Nam. Trong khi hé s6
tuong quan am cua bién s6 OPEX cho thiy
chi phi hoat dong lam giam l¢i nhuan coa
cong ty tai chinh tiéu ding. Pang chi ¥, moi

tuong quan giira tong thu nhap 1ai (I1) véi ty
sudt sinh 101 trén tai san ROA kha manh. Do
dir liéu trong nghién ctru cua nhom tac gia la
dir lidu cat ngang, nén gia tri R? 89,00% c6
thé coi 1a pht hop. Mic khéc, gid tri R? dugc
diéu chinhla 88 ??% ]a kha cao.

ROE = -0,1044 + 0,1907*11 +
1,L3723*NII + 0,2796*IE + 0,2509*NPL -
0,0131*DUM_FO + 0,0092*SIZE + AR (1)
=0,4802

BANG 4: Mé hinh héi quy cubi ciing ciia ROE

Bién so Hé so twong quan | D§ léch chuin t-Thong ké
C -0,104440 0,024066 4339723
Il 0.190755 0,027333 6,979024
NIl 1,372340 0,130381 10,52560
IE 0,279615 0,021981 12,72100
NPL 0.250959 0.037351 6.718854
DUM FO -0,013136 0.006862 -1,914313
SIZE 0,009217 0,002788 3306224
AR (1) 0,480215 0.061196 7,847127
R? 0,905258
R diéu chinh 0,902412

Nguon: Tinh toan cia nhom tac gia.

Két qua phan tich héi quy dua ra bang
chimg hé s6 tuong quan duong clia cic bién
doc lap 11, NII, IE, NPL va SIZE véi bién
phu thuoc ROE. Diéu nay c6 nghia tong thu
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nhap lai, thu nhap ngoai lai, chi phi l'ﬁi vay,
ty 1& ng xau va quy mé cong ty c6 moi quan
hé cing chiéu véi kha nang sinh 15 clia cac
cong ty tai chinh tiéu dung Viét Nam.
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Trong khi hé s6 twong quan am cua bién sb
DUM FO cho thiy mdi quan hé ngugc
chiéu giita s& hiru nudce ngoai va ty suat
sinh 101 ROE. Dang cha y, moéi tuong quan
gitta thu nhap ngoai 13i (NII) véi ROE rét
manh. Do dir li¢u trong nghién ctru cua
nhom téc gia la dir ligu ciit ngang, nén gia
tri R* 90,52% c6 thé dugc coi 1a hop 1y va
chinh xac. Mac khac, gia tri R? duoc diéu
chinh o mure 90,24% kha cao.

3.2.3. Kiém dinh gia thuyét

Theo két qua ctia cac mo hinh cudi cing
cua ca ROA va ROE, khans_ dinh ¢é6 y
nghia thong ké rang hai bién tong thu nhap
lai va thu nhap ngoai lai anh hudng tich cuc
dén lgi nhuan cua céc cong ty tai chinh tiéu
ding tai Viét Nam. Trong khi, bién chi phi
hoat dong c¢6 tic dong tiéu cyc dén loi
nhudn cua CFCs. Ngoai ra, bién ty 1¢ an
toan von ¢6 mdi quan hé cing chiéu véi
kha nang sinh lo1 cua CFCs (ROA). Cudi
cling, tac dong cua nganh véi bién quy mé
doanh nghiép anh huong tich cyc co y
nghia théng ké dén loi nhudn cua céc cong
ty nay.

3.2.4. Thao luan va phan tich y nghia
kinh té

Két qua thuc nghi¢ém cho thay 11101 quan
hé thong ké thudn chiéu gitra cac yéu t6 thu
nhdp va quy mo doanh nghié¢p vadi kha nang
sinh 101 cua cac cong ty tai chinh tiéu dung
tai Viét Nam trén ca ty suit sinh 161 ROA
va ROE. Gia tri hé sd nho SIZE cho thay
mdi quan hé tich cuc gita quy md cong ty
va kha nang sinh 101 cua cac cong ty tai
chinh tiéu ding tai Viét Nam ca vé ROA,
ROE; tuy nhién, dong goép la rat nho. Tac
dong tich cuc cua bién quy mé cong ty 1én
hiéu qua hoat dong cua cac cong ty tai
chinh tiéu ding khang dinh ring cac cong
ty tai chinh quy mé 16n co lgi thé thu dugc
lg1 nhudn tot hon céc cong ty nho hon do ¢o
tiém nang vé ngudn lyuc va thi phin 1én hon.
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N}_.,OEII ra, nghién c.Lru tim thay bang ching
vé mdi quan hé tuyén tinh gitra kha nang
sinh 101 theo ROA va hé sé an toan von
(CAP). Diéu do c6 nghia 1a kha nang sinh
101 duge cai thién dbi voi cac cong ty tai
chinh tiéu dung tai Viét Nam co mirc tong
von cha so hiru trén tong tai san cao hon.
Pang cha y, chi phi 1di vay (IE) c6 mbi
quan hé cing chiéu v&i kha ning sinh 1o
cua cac cong ty tai chinh tiéu dung vé ty
sudt sinh 161 ROE. Két qua nay co thé duge
giai thich do hiéu qua sir dung vén, dic biét
su dung ng vay cua cac cong ty nay, tir do
lam tang quy mé tang truong tin dung, gia
tang thu nhép va ting truong loi nhudn. Rﬁt
thi vi, két qua thye nghlem cho thay moi
quan hé¢ thuan Ch]Cl.l ¢6 v nghia théng ké
gitra ty 1¢ ng xau (NPL) va hi¢u qua hoat
dong cua cong ty tai chinh tiéu dung (vai ty
sudt sinh 161 ROE). Ty I¢ no xau dan dén
tang truong quan trong d6i voi ty sudt sinh
10 trén von chu s¢ hiru (ROE). Cong ty tai
chinh tiéu dang c6 ng xau cao hon cé kha
ning sinh 16i nhiéu hon. Tuy nhién, ty 1é ng
xiu phan &nh rui ro tin dung cia cac cong
ty tai chinh tiéu ding. Do dé, didu quan
trong cdc cong ty tai chinh tiéu dung tai
Viét Nam phai kiém soat dugc rui ro. Mot
phat hién quan trong cua nghién ctru nay la
ty 1& s¢ hiru nuée ngoai (FO) c¢6 mdi quan
hé nguge chiéu véi kha nang sinh 16i cua
cong ty tai chinh tiéu ding (ty suét sinh 10
ROE) ¢ mirc ¥ nghia thong ké 10%.

4. Két luin va khuyén nghi

Bai bao da nghién clru cic yéu td anh
huong dén lgi nhuan cta cac cong ty tai
chinh tiéu dung tai Viét Nam trong giai
doan tir 2016 dén nira ddu nam 2021. Két
qua thuc nghiém cho thiy c6 hai bién tong
thu nhép lai (1) va quy m6 cong ty (SIZE)
tac dong tich cuc déng ké dén lgi nhuén cua
cong ty tai chinh tiéu dung trén ca ty suét
sinh 16 trén tai san (ROA) va ty suat sinh
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16i trén von chu so hiru (ROE). Pang cha y,
nghién ciru khong tim thiy bét ky méi quan
hé thong ké nao giira hai bién quy moé tin
dung (LOAN), ty I¢ du phong rui ro cho
vay (PRO) lién quan dén kha ning sinh 10
cua cac cong ty tai chinh tiéu dung Viét
Nam trén ca ROA va ROE.

Mic du nhu cau vé tin dung tiéu dung &
Viét Nam la rit 16n va ting truéng nhanh
trong nhitng nam gan ddy, cic cong ty tai
chinh tiéu dung Viét Nam khong chi co
nhiéu co hoi dé phat trién ma con sé phai
doéi mat vai nhiéu thach thirc. Thir nhat, két
qua cua nghién ctru cho thdy ro rang tong
thu nhap tir 1ai (II) va quy mé doanh nghiép
(SIZE) la hai yéu t6 tac dong tich cuc co y
nghia théng ké dén kha ning sinh 101 cua
cac cong ty tai chinh. Do do, s€¢ la mdt
thach thire ddi vai cac cong ty tai chinh tiéu
dung tai Viét Nam néu ciac cong ty nay
muon tang lgi nhudn cua minh; ho nén diéu
chinh chinh séch tran l3i sudt hop 1y dé can
bing ting trudng tin dung nhung dam bao
hiéu qua bén vimg. Thir hai, két qua nghién
ctru cho thiy ty 1& ng xdu la mot yéu t6
quyét dinh c6 anh huong tich cuc vé mat
thong ké dén loi nhudn cta cac cong ty tai
chinh tiéu ding vé ty suat sinh 1oi trén von
chu so hitru ROE.

Pé c6 duge sur tang truong bén vimg vé
lgi nhudn va 6n dinh, cic cong ty tai chinh
tiéu dung tai Viét Nam cin ¢ chinh sach
kiém soat, cai thién va tang cuong quan ly
rui ro tin dung. Thir ba, hoat dong mua ban
va sap nhap la yéu to thay doi cude choi,
thac day su phat trién trong tuong lai cua
thi truong tai chinh tiéu dang Viét Nam.
Hon nita, cac két qua thuc nghiém da
chimg minh ring cong ty tai chinh tidu
dung Viét Nam c¢o chu s¢ hiru la nguoi
nude ngoai s€ bi giam kha ndng sinh 1&i vé
ty sudt trén von cha s¢ hiru ROE. Vi vay,

Nghién ctu Kinh té s6 1(536) - Thang 1/2023

cac CFC Viét Nam cin quan tdm hon dén
viée tang cuong quan tri doanh nghiép, can
bamar cac yéu to tich cuc va tiéu cuc anh
huong dén lgi nhuan ctia ho dé dat duoc
muc tiéu. Cac CFC ¢ Viét Nam cén kiém
soat, cai thi¢n va tang cudng quan |y rui ro
tin dung cua minh.
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