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CO SO LY THUYET VE CAC NHAN T0 ANH HUGNG
DEN TV SUAT SINH LGT CUA TAI SAN

TS. Dwong Thu Minh*

Ty suét sinh Ioi cda tai sén (Return on Assets - ROA) Ia mét chi sé tai chinh quan trong phan @nh hiéu qua st
dung tai san ctia doanh nghiép trong qud trinh tao ra Ioi nhuan. Viéc xdc dinh céc yéu té anh hu’o'ng dén ROA
coy ngh:a thuwe tién trong viéc danh gia hiéu qua hoat déng, hoach dinh chién Iwoc va ra quyét dinh tai chinh.

Bai viét nay téng hop cac co sé ly thuyet nén tang va cdc nhan té thwong dwoc xem xét la cé tac déng dén

ROA, qua dé cung cdp mét khung ly thuyét phuc vu cho cdc nghién cteu thuc nghiém trong twong lai.

« Tlr khda: nhan t6 dnh hudéng, ty suét sinh 107 cta tai san, chi sé, tac déng.

Return on Assets (ROA) is an important financial
indicator that reflects a firm’s efficiency in utilizing
its assets to generate profit. Identifying the factors
that influence ROA holds practical significance
for evaluating business performance, strategic
planning, and financial decision-making. This article
consolidates foundational theoretical frameworks
and commonly examined factors that are considered
to have an impact on ROA, thereby providing a
theoretical basis for future empirical research.

» Key words: influencing factors, return on assets,
indicators, impact.
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1. Gi6i thiéu

Trong bbi canh canh tranh ngdy cang gay gt va moi
truong kinh doanh nhiéu bién dong nhu hién nay, vige
t0i uru hoa hi¢u qua sir dung nguon lye dong vai tro song
con ddi v6i cac doanh nghlep Mot trong nhu’ng chi tiéu
tai chinh cdt 161 gitip danh gid nang luc st dung tai san
va kha nang sinh 161 ctia doanh nghiép 1a ty suat sinh 161
ctia tai san (Return on Assets - ROA). Chi s6 nay thé hién
muc do sinh loi trén m01 dong tai san dugc dau tu, tir
d6 phan anh hi¢u qua tong thé trong viéc quéan ly va véan
hanh tai san doanh nghi€p. ROA ¢6 y nghia quan trong
khong chi déi véi ban diéu hanh doanh nghiép trong vigc
danh gia hi¢u qua hoat dong va hoach dinh chién lugc
kinh doanh, ma con d01 v6i nha dau tur va cac bén lién
quan trong viéc ra quyét dinh dau tu, danh gia hidu qua
str dung von. Dac biét, trong cac doanh nghlep niém yet
noi ma yéu cau vé minh bach thong tin va hi¢u qua tai
chinh dugc dat 1én hang dAu, ROA duoc xem 1a mot chi
tiéu then chdt phan anh “stic khoe tai chinh” ctia doanh

nghiép theo cach stc tich va trye dién. Trong cac nghlen
ctru tai chinh doanh nghi€p, vi€c phén tich cac yeu t0 anh
huong dén ROA da thu hut sy quan tim dang ké tur g101
hoc thudt. Cac nha nghién ctru da phat trién nhiéu mo
hinh va khung Iy thuyét nham 1y giai sy bién dong cua
ROA glu’a cac doanh nghlep va qua thoi gian. Cac yeu 6
ndy c6 thé den tir ndi tai doanh nghlep nhu co cau vén,
quy md, co ciu tai san, hiéu qua quan Iy chi phi, ciing
nhu tir bén ngoa1 nhu dleu kién thi truong, mirc d§ canh
tranh nganh, va céac yeu t6 vi mo nhu 13i suét, lam phat,
chinh sach tai khoa - tién t¢. Tuy nhién, giita sy da dang
cua cac nghién ctru va cach ti€p can, van ton tai sy khong
ddng nhat trong viéc xac dinh dau la cac yéu t6 cbt 16i
anh hudng dén ROA. Hon nira, viéc 4p dung cac khung
1y thuyét nay vao thye tién quan tri tai chinh tai doanh
ngh1ep Viét Nam van con nhiéu khoang trong do su khac
biét vé dac thu thi truong, moi trudng phép ly va trinh do
phat trién kinh t&. Xuét _phat tir nhimg ly do trén, bai viét
nay duoc thye hign nham tong hop va h¢ théng hoa cac
cosoly thuyet chu dao lién quan dén ROA, qua do lam
1 céc nhén t0 thuong dugc xem xét 14 ¢6 tac dong dén
ty suét sinh 10i clia tai san trong doanh nghi€p. Vigc xay
dung mot khung 1y thuyét vu’ng chéc khong chi co gia tri
trong nghién ctru hoc thuat ma con mang tinh img dung
cao, hd tro nha quan tri va nha dau tu trong viéc phan tich
va nang cao hi€u qua tai chinh doanh nghiép.

2. Co o Iy thuyét vé ty sudt sinh 1oi ciia tai san

2.1. Khdi niém va vai tro ciia ty sudt sinh 10i ciia tai
sdn (ROA)

Ty suét sinh 101 cua tai san (Return on Assets - ROA)
1 mot chi s tai chinh pho bién duoc sir dung dé do
luong mirc d§ hi¢u qua ma doanh nghlep str dung tai
san hién c6 dé tao ra loi nhuén. V& mat cong thirc, ROA
duoc xac dinh nhu sau:

Loi nhuin sau thué (Net Income)
Tong tai san binh quan (Average Assets)

ROA = X 100%

Trong d6, lgi nhuan sau thué phan anh két qua tai
chinh cuoi cung cia hoat dong kinh doanh sau khi da trir
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hét cac khoan chi ph1 bao gom ca thué thu nhap doanh
nghlep, tong tai sdn binh quan 1a gid tri trung binh cua
tong tai san tai dau ky va cudi ky ké toan. Y nghia ctia
ROA nam 6 kha nang thé hién 10 rang muc sinh 1oi trén
m01 dong tai san doanh nghrep dau tu. Mot ROA cao cho
thay doanh nghiép dang sir dung tai san hi¢u qua dé tao
ra loi nhuan, trong khi ROA thap c6 thé chi ra su ling
phi hoac kém hiéu qua trong viéc qudn 1y tai san. Do do,
ROA khéng chi 1a cong cu hd trg phan tich tai chinh ma
con 1a mét chi ti€u danh gia hi¢u qua tong thé cuia hoat
dong san xuat - kinh doanh.

2.2. Céc Iy thuyét co ban vé ROA

2.2.1. Ly thuyét dai dién (Agency Theory)

Ly thuyét dai dién dugc gidi thi¢u béi Michael C.
Jensen va William H. Meckling vao ndm 1976 la mdt
trong nhiing nén tang 1y thuyét kinh dién trong linh vuc
tai chinh doanh nghlep Ly thuyet ndy xuat phat tir thyc
té pho bién trong chu triic to chirc hién dai, khi quyén
s¢ hitu doanh nghiép (cac co dong) va quyén diéu hanh
(ban quan ly) khong con thong nhat nhu trong cac doanh
nghiép tu nhan nho. Thay vao do, trong cac cong ty co
phan - dic biét 1a cong ty dai ching niém yet - quyén
s¢ hitu dugc phan tan rong rai, con quyen diéu hanh tap
trung vao mot nhdm nhd cac nha quan Iy chuyén nghiép.
Su tach biét nay lam ndy sinh mdi quan h¢ “dai di¢n”,
trong do ngum diéu hanh (agent) ¢6 nghia vu hanh dong
vi loi ich cta nguol s hitu (pnncrpal) nhung trén thyc
té, hai bén ¢6 thé co nhimg myc tiéu va loi ich khac nhau.

Ly thuyét dai dién cho rang do sy bt cAn xting thong
tin va khac biét muc tiu gitra cd dong va nha quan ly,
cac hanh vi quan tri khong toi uu c6 thé xay ra néu khong
co céc co ché gram sat va khuyen khich phu hgp. Cu
thé, cac nha quan 1y c6 thé theo dudi nhitng muc tidu ca
nhan nhu m¢ rong quy md doanh nghlep qua mic dé
tang quyen Iyc ca nhan, dau tu vao cac dy 4n it higu qua
nhung “an toan” cho vi trf quan ly, hodc sir dung tai san
doanh nghi€p cho myc dich tu g1 nhu mua sdm xa xi, t0
chtre s kién ton kém. . Nhung hanh vi nay tuy khong vi
pham phap ludt nhung lam giam hi¢u qua sir dyung tai san,
tir d6 lam suy giam ty suat sinh 10i ctia tai san (ROA).

Chi phi phat sinh tir mau thuan dai dién duoc goi la
chi phi dai di¢n (agency costs), bao gom:

* Chi phi gidm sat (monltonng costs): Chi ph1 ma cb
dong hoac hoi dong quan tri bo ra dé kiém tra, giam sat
hoat dong cuia nha quan ly.

* Chi phi rang budc (bonding costs): Chi phi ma nha
quan ly tu nguyen chiu dé cam két hanh vi phu hop véi
loi ich cta c¢6 dong, nhu mua bao hiém, cung cip bao
cao minh bach.

« Chi phi ton that con lai (residual loss): Mét mét vé
gia tri do sy khac biét muc tiéu khong thé kiém soat hoan
toan duoc.

Ty suét sinh 1i clia tai san (ROA) déng vai tro nhu
mot chi bao quan trong phan anh hiéu qua tong thé ctia

viée str dung tai san - yéu t6 ma ban quéan 1y chiju trach
nhiém chinh. Khi chi phi dai dién cao, kha nang su dung
tai san mot cach kém hiéu qua tang 1én, kéo theo ROA
suy giam.

2.2.2. Ly thuyét cau triic von (Capital Structure
Theory)

Cau tric von 1a sy két hop giita cac nguon Von chu
s0 hiru va ng phai trd ma doanh nghiép st dung de tai tro
cho céc hoat dong dAu tu va van hanh. Ly thuyét cAu tric
von nghién ctru cach thirc cac doanh nghiép lva chon ty
16 no trén von chu so hiru nham tdi wu hoa gié tri doanh
nghiép va hiéu qua tai chinh. Mot trong nhung muc tiéu
quan trong trong vigc quan 1 cau trac von 1 t6i wu hoa
ty suat sinh 161 cta tai san (ROA), boi ROA phan anh
mte loi nhuan thu duoc trén tong tai san da dau tu.

Nén tang Iy thuyet dAu tién va c6 anh huong 16m nhat
trong linh vuc nay 1a dinh ly Modigliani va Miller (MM)
ndm 1958. Theo dinh Iy MM trong diéu kién thi truong
hoan hao (khong thué, khong chi phi giao dich, va thong
tin minh bach), gia tri doanh nghiép khong phu thudc
vao cdu trac von - tue 1a ty 1€ no va von chu s¢ hiru
khong anh huong dén gia tri doanh nghi¢p hay hi¢u qua
tai chinh. Tuy nhién, trong thuc té, khi tinh den uu dai
thué tir 14 vay (do khoan chi lai duge trur thué), chi ph1
phd san va cac chi phi lién quan dén no vay, mo hinh nay
dugc mo rong dé phan anh nhimg tac dong thyc t& hon
1én cdu tric von.

Ly thuyet danh doi (Trade-off Theory) 1a mét budc
phat trién quan trong, cho rang doanh nghlep s& can nhic
gitra loi ich tr vu dai thue ctia ng' vay va chi phi rti ro
tai chinh khi vay qua nhleu Cu thé, khi doanh nghlep
su dung ng vay, chi phi von binh quén ¢6 the glam do
duoc huong vu dai thué tir chi ph1 lai vay. Diéu nay gitip
tang loi nhuén rong va qua do c6 thé cai thién ROA. Tuy
nhién, khi don by tai chinh vuot qua mot ngudng nhat
dinh, rui ro tai chinh ting cao, kha nang v& ng (pha san)
gia tang, lam giam gié tri doanh nghi€p va gy ra cac chi
phi pha san tryc ti€p va gian tiep. Ket qua 1a, ROA ¢
thé giam xudng do loi nhudn sau thué bi anh huong tiéu
cuc bdi chi phi tai chinh tang va rai ro hoat dong ngay
cang lon.

Mot quan diém khac dugc phat trién 1a 1y thuyét
trat tu phan hang (Pecking Order Theory) do Myers va
Majluf d& xuét nam 1984, tap trung vao lya chon ngudn
von dya trén sy bat can xing thong tin gilta doanh
nghiép va nha dau tw. Theo ly thuyét nay, doanh nghi¢p
uu tién su dung von noi bd (loi nhuén gitr lai) trude khi
huy dong von bén ngoai. Néu can von bén ngoai, doanh
nghlep s€ uu tién di vay no trudc khi phat hanh ¢6 phiéu
méi dé tranh anh hu’ong tiéu cuc dén gia ¢6 phiéu do lo
ngai cua nha dau tw vé rti ro va chit luong thong tin.
Viéc st dung Von vay mot cach hop ly khong chi gitp
glarn chi ph1 Von ma con ¢ the cai thi¢n ty suat sinh 101
ctia tai san néu cac du an dau tu tao ra loi nhuan vuot
chi phi vay.
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Tuy nhién, viéc tang don bay tai chinh khong phai
lic ndo ciing dan dén két qua tich cuc vé ROA. Khi
doanh nghi€p vay n¢ qua nhiéu, ap luc tra 13i va von gbc
khién dong tién hoat dong bi anh huong ti€u cuce, lam
giam kha ning dau tu va phat trién. Dong thoi, chi phi
tai chinh tdng cao cling lam gidm lgi nhun rong, anh
huong truc tiép dén ty sudt sinh 101 ciia tai san. Ngoai
ra, muc do ng cao con lam gia tdng rui ro tai chinh, dnh
huéng dén su 6n dinh va kha nang sdng con ctia doanh
nghiép trong dai han.

2.2.3. Ly thuyét vé li thé quy mé (Economies of Scale)

Ly thuyét loi thé quy mo 1a mdt trong nhiing nguyén
1y co ban gitp giai thich anh huo’ng ctia quy mo doanh
nghiép dén hidu qua hoat dong va kha néng sinh 101,
trong do ¢o ty suat sinh 16i cua tai san (ROA). Theo ly
thuyét nay, khi quy mo san xuat hodc kinh doanh cta
doanh nghi¢p m¢ rong, doanh nghi€p c6 thé tan dung
nhiéu co hoi dé giam chi phi trung binh trén mdi don vi
san pham hogc dichvu. Cu thé, loi the quy mb co thé dén
tir nhiéu nguon khac nhau. Trudce hét, cic doanh nghlep
16n thuong ¢6 kha nang mua nguyén vat li¢u va dau vao
san xuat voi g1a uu dai hon do mua véi s6 luong 16n, tan
dung dugc céc chinh sach chiét khau hoic hop dong dai
han véi nha cung cap. Viéc g1am dugc chi ph1 dau vao
nay tryc tiép 1am ting hidu qua kinh té va gitp nang cao
loi nhuan bién ctiia doanh nghiép.

Thir hai, doanh nghlep quy md lon c6 kha nang phan
b6 chi phi ¢b dinh hiéu qua hon. Vi du, cac khodn chi ph1
nhu chi phi quan ly, nghién ctru va phat trién, dAu tu vao
cong nghé hay xay dung co sé ha tang co thé dugc chia
s€ cho san luong 16n hon, lam g1am chi phi trung binh
trén mdi don vi san pham. Dleu nay giup doanh nghiép
tang kha ning canh tranh vé gi4 ciing nhu cai thién bién
loi nhuan.

Ngoa1 ra, cc doanh nghiép 16n c6 thé tin dung tt hon
cac nguodn lyc san ¢6 nhu nhén sy, cong nghe vahé thong
quan 1y hién dai dé nang cao hiéu qua van hanh. Viéc ap
dung cong ngh¢ tu dong hoa, quy trinh san Xuat tién tién
va quan ly chuyén nghi€p ciing gop phan 1am ting ning
suat lao dong va giam lang phi, tor d6 gia tang ROA.

Tuy nhién, ly thuyét ciing canh bao vé nhung mat
han ché khi doanh nghi€p tré' nén qué 16n. Quy mo qua
16m co thé dan den tinh trang quan liéu, kém linh hoat
trong quan ly, khlen ra quyét dinh chdm chap va khong
phu hop véi bién dong thi truong. Viée duy tri hé thng
to chirc phiic tap cung tao ra chi phi quan 1y cao hon, lam
glam hiéu qua sir dung tai san. Cac van dé vé giao tlep
noi bg, van hoa doanh nghi€p bi pha loang, va kho kiém
soat chét luong ciing thuong gdp phai khi quy mo vuot
qua mirc ti wu. Didu nay khién ROA ¢6 thé khong tang
tu:orng ung voi quy mo, tham chi giam néu cac van dé
nay khong duogc giai quyét.

2.24. Ly thuyét tang truong va vong doi doanh nghiép

Ly thuyet vé ting trudng va Vong doi doanh nghiép
cung cip mot goc nhin quan trong vé cach cac dic diém

tai chinh va hi¢u qua hoat dong ctia doanh nghlep thay
d6i theo timg giai doan phat trién. Mdi giai doan trong
vong doi doanh nghiép - tir khdi nghlep, tang truong,
truong thanh den suy thodi - déu ¢ nhimg dédc diém
riéng biét vé chién lugc kinh doanh, cau trac tai chinh va
kha ning sinh 16, tir 46 anh huong khac nhau dén ty suat
sinh 101 cua tai san (ROA).

Trong giai doan khoi nghiép va tang trudéng, doanh
nghiép thu’c‘mg tap trung manh vao m¢ rong quy mo san
xuat, dau tu vao tai san ¢d dinh va phat trién thi trudng.
Viée dau tu 16n vao tai san va mo rong hoat dong kinh
doanh khién tong tai san tang nhanh. Tuy nhién, lgi
nhuén chua chac da tang theo cting toc do vi doanh
nghiép co thé phai d6i mat v6i chi phi ddu tu ban dau
16n, chi phi van hanh tang cao va hi¢u qua sur dung tai
san chua t61 uu do quy trinh san Xuat, quén ly con non
tré. Piéu nay ¢6 thé dan dén mic ROA thap hodc tham
chi &m trong mot s0 truong hop. Khi bude vao giai doan
tnrong thanh va on dinh, doanh nghlep da thiét lap duogc
vi thé trén thi truong, quy trinh san xuat va quan ly duogc
ti uu héa. Liic nay, doanh nghié€p thuong dat dugc hi¢u
qua kinh doanh cao hon, lgi nhuén tang nhanh hon so
voi toc do tang tai san, din dén ROA c6 xu huong cai
thién ro rét. Doanh nghiép trong giai doan nay co the tap
trung Vao duy tri va tang cuong higu qua str dung tai san,
tai dau tu c6 chon loc dé phat trién bén viing,

Nguoc lai, trong giai doan suy thodi hodc thu hep,
doanh nghiép thuong gap nhiéu khé khin nhu giam sut
doanh thu, tang chi phi ¢6 dinh trén don vi san pham do
quy mo san xuat glam hodc phai chiu cac khoan chi phi
lién quan dén tai chu trac, thanh 1y tai san. Mac du tai
san ¢6 thé khong thay doi hodc giam nhe, lgi nhudn c6
xu huéng giam manh, dan dén ROA giam. Trong mot
sb truong hop, doanh nghlep ¢6 thé phai chuyén huong
chién Iuoc hoidc tai co cau dé tim lai sy ting truong va
cai thién hi¢u qua tai san.

Ly thuyet vong doi doanh nghlep gitp gidi thich nhung
blen dong vé ROA trong céc g1a1 doan khac nhau va cho
thay tam quan trong cla viéc ap dung cac chién lugc tai
chinh, quan tri phu hop voi timg giai doan phét trién. Viéc
nhén di¢n chinh xéc giai doan hi¢n tai cua doanh nghiép
giup cac nha quan ly dua ra quyét dinh dau tu, huy dong
von va tdi wu hoa sir dung tai san hiéu qua hon.

2.3. Anh huong cia cdc nhan t6 dén ty sudt sinh
lo1i cvia tai sdan

Duya trén céc ly thuyet da dugc trinh bay, ¢6 thé nhéan
thdy ROA chiu su chi ph01 cua nhiéu nhan 6 ni tai va
ngoai vi, bao gom co cu von, quy md doanh nghlep,
hi¢u qua quan tri, cling nhu dac dlem tang truong va
vong doi cua doanh nghlep Viéc hiéu rd [y ché tac dong
cia tu:ng nhan t6 s& g1up doanh nghiép t6i uu hoa ngudn
luc va nang cao hi¢u qua hoat dong tai chinh.

2.3.1. Anh hu’é’ng clia co cdu von dén ROA

Theo ly thuyét cu trac von, mire do st dung no vay
(don bay tai chinh) dong vai tro quan trong trong viéc
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xac dinh hi¢u qua sir dung tai san. Vigc str dung hop 1}'/
von vay s& gitip doanh nghiép tan dung uu dai thue va
gia tang hiu qua tai chinh, gop phan nang cao ROA.
Tuy nhién, néu ty 16 no qua cao, doanh nghiép co thé d01
mit v6i riii ro tai chinh gia ting, dnh huong tiéu cuc dén
loi nhuan rong va kha néng sinh 101 cua tai san.

232 Anh hiéng ciia quy mé doanh nghiép va loi
the quy mo

Cac doanh nghiép co quy mo lon thuong c6 loi thé
trong vigc thuong luong gid mua nguyén li¢u dau vao,
ti€p can nguon von voi chi phi thap hon va kha nang
phan b6 chi phi c¢b dinh hiéu qua. Didu nay gbp phan
giam chi phi trung binh va cai thi¢n hiéu qua hoat dong,
tir d6 1am tang ROA. Tuy nhién, cling can luuy rang cac
doanh nghiép qua l6n c6 thé gap pha1 cac van dé vé quan
tri nhu quan liéu, thiéu linh hoat va kho khan trong vige
ra quyét dinh nhanh chong, diéu nay co thé lam giam
hi¢u qua str dung tai san.

2.3.3. Tac dong cua giai dogn tang truong va vong
doi doanh nghiép

Doanh nghiép thuong trai qua cac giai doan khac
nhau trong Vong doi phat trién. Giai doan tang truéng
thuong yéu cu dau tu manh vio tai san ¢b dinh, lam
tang tong tai san nhung loi nhuan c6 thé chua twong
ximg, dan dén ROA thap hon. Ngugc lai, 6 g1a1 doan
truong thanh hodc on dinh, doanh nghiép co thé dat
duoc hi¢u qua st dung tai san cao hon nho khd nang
quan 1y va van hanh t5i wu, tir 46 nang cao ty suat sinh
101 cua tai san.

2.3.4. Vai tro ciia quan tri doanh nghiép va Iy thuyét
dai dién

Quan tri doanh nghi¢p tot gitp giam thiéu cac chi
phi dai dién, dam bao rang cac nha quan 1y str dung tai
san mdt cach hi¢u qua vi lgi ich cua c6 dong. Dac biét
trong cac doanh nghlep niém yet tai Vi¢t Nam, noi ma
cac xung dot loi ich gilta nha quan 1y va co dong ¢ thé
anh huong tryc tiép den hiéu qua tai san va lgi nhuan.
Vige dp dung cic co ché giam sat, minh bach thong tin
va gin két loi ich glu:a cac bén lién quan s& tao diéu kién
thuan loi cho viéc cai thién ROA.

3. Két ludn va ham y quan tri

Bai viét da hé thong hoa cac co s ly thuyét quan
trong lién quan dén ty suat sinh 101 cua tai san (ROA)
va cac nhan t6 anh huong cha yéu, bao gom o cau von,
quy md doanh nghiép, Vong doi phat trién va quan trj
doanh nghi¢p. Qua do, c6 thé nhan thay ROA 1a chi s6
tong hop phan 4nh hleu qua toan di¢n cua vi¢c sir dung
tai san trong hoat dong kinh doanh, dong thoi bi chi phoi
bdi nhleu yeu 6 noi tai va ngoal vi dan xen phirc tap.
Viéc hiéu 16 co che tac dong cua tung nhan t6 khong chi
g1up ly giai sy bién dong ROA gifra cac doanh nghlep
ma con tao nén tang vimg chéc cho cac nghlen ctru thuc
nghiém tiép theo nhim phan tich sdu hon céc yeu t6 cu
thé trong timg bdi canh thi truong va nganh nghé.

Tu goc do quan tri, két qua nghién ctru ly thuyét cho
thay nha quan 1y can ch trong t0i uu hoa cau triic von
nham can bang gitta loi ich tir don bay tai chinh va rii ro
di kém; dong thoi, tan dung loi thé quy mé mot cach hi¢u
qua nhung khéng 1am mat di s linh hoat va kiém soat
trong quan tri. Bén canh do, viéc ép dung cac nguyén
tac quan tri minh bach, xay dung hé thong giam sat cht
ché, va gén ket loi ich gitta ¢6 dong va ban didu hanh la
yeu t6 then chdt dé glam chi phi dai di¢n, nang cao hi¢u
qua su dung tai san va cai thién ROA bén viing. Nhin
chung, viéc xay dung va ap dung mot khung ly thuyét
toan dién Ve cac nhan t6 anh huong dénROA ¢6 y ngh1a
thiét thuc ddi véi viée ning cao ning luc canh tranh va
gla tri doanh nghlep trong moi truong kinh doanh ngay
cang phirc tap va bién dong.

Ket ludn: Ty suit sinh 10 cta tai san (ROA) 1a mot
chi s6 quan trong phan anh hi¢u qua su dung tai san va
kha nang sinh 161 ciia doanh nghi€p. Qua vigc phan tich
cac co so ly thuyét va cac nhan t6 dnh huong, 6 thé
thdy ROA chiu tac dong dong thoi tir nhiéu yéu t6 noi
tai va ngoal vi nhu co cau von, quy md doanh nghiép,
giai doan Vong doi phat trién va quan tri doanh nghi€p.
M01 yéu t6 déu dong vai tro nhat dinh trong viéc thtic
day hodc han ché kha nang sinh 101 trén tong tai san.
Ly thuyet dai di¢n lam rd tam quan trong clia vige giam
thiéu xung dot loi ich gitra ¢b dong va nha quan ly nham
nang cao hi¢u qua sir dung tai san. Ly thuyet cau trac
von chi ra rang vigc can doi giira nguon von vay va von
chu s¢ hiru co thé t6i wu hoa chi phi von va ting ROA
néu dugc quan 1y hop 1y. Ly thuyet vé loi thé quy mo
va vong doi doanh ngh1ep cho thay hiéu qua sir dung tai
san thay doi theo quy m6 va timg giai doan phat trién,
doi hoi cac chién luoc quan 1y phu hop dé duy tri va
nang cao ROA. Ttr goc nhin thyc tién, cac doanh nghi¢p
can chu trong xdy dung cau trac von toi wu, phat huy loi
thé quy md dong thoi duy tri quan tri minh bach, hi¢u
qua nham ning cao hiéu suét tai sdn va tao ra gia tri bén
vimng cho doanh nghlep Viée ndm vung céc nhan td anh
huong dén ROA s€ gilip cac nha quan 1y ¢6 co s déra
quyét dinh chién luoc chinh xac, gop phan cai thi¢n hi¢u
qua hoat dong va vi thé canh tranh trén thi trudng.
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