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M1,1c dich cua bai bOo Ia phOn rich anh hu·(rng cua da dqng h6a va quy m6 doanh nghi¢p ddn 
hi?u qua kinh doanh cua cac doanh nghi¢p. Nghien CU'U su· d~tng phu·ong phap phan tich 
ANO VA v(ri dii li¢u tU: 565 doanh nghi¢p du·(fc niem ydt tren HNX va HOSE trong thiri gian 5 
nom (201 0-2014). Kdt qua nghien CU'U cho thdy loqi hinh aa dqng h6a, quy m6 doanh nghi¢p 
va Sl,l' tuO'ng tac giii·a hai ydu tb nay CO anh htr6ng adn hi¢u qua kinh doanh cua cac doanh 
nghi¢p. Ngoai vi?c lam ro hon cac win ai ly thuydt, bai boo ciing cung cap m(Jt s6 ham y 
git~p drc doanh nghi?p xac ajnh h(fp ly phqm vi nganh ngh~ kinh doanh. 

1. Gi<Yi thi~u 

Tir kh6a: Da d~ng h6a, lien quan, khong lien quan, quy mo, hi~u qua, A NOVA. 

Effects of diversification and firm size on business performance 

Abstract: 

fn order to analyze the effects of diversification and firm size on business performance, 
in this paper we use the ANOVA method with data from 565 firms listed on Hanoi Stock 
Exchange and Ho Chi Minh Stock Exchange during period offive years (20 10-2014). 
The findings show that the type of diversification, the firm size, as well as the interaction 
between these two factors have affected business performance. In addition to further clar[fy 
theoretical issues, this study also provides practical implications in determining suitable 

business scope of firms. 

Keywords: Diversification; related; unrelated; firm size; business performance; ANOVA. 

:Da d~ng h6a nganh ngh~ kinh doanh Ia mot trong 

nhung each tht':rc giup cac doanh nghi~p phat t:ri~n . 
Tuy v~y, da d~ng h6a nganh ngh~ kinh doanh cling 

c6 nhu·ng tac dong k.hac nhau d~n k~t qua kinh 

doanh. Tren thvc t~. m()t s6 doanh nghi~p dang phat 

tri~n theo lm&ng tang cuong da d~ng h6a, mot s6 

doanh nghi~p khac l ~i dang c6 g~ng tai du true thu 

h~p linh VlJC kioh doanh kbi ho?t d()ng kinh doanh 

c6 hi~u qua th§p. Vl v~y, diu hOi d~t ra la da d~ng 
h6a tac d()ng nlm th~ nao d~n k~t qua kinh doanh 

cua doanh nghi~p, cbi~n lu'Q'C da d~ng boa cua doanb 

nghi~p dn thay d6i nhu th~ nao khi doanh nghi~p 

pbat tri~n dSn nhung quy mo nb§t dinh. T?i Vi~t 
Nam, da c6 m()t s6 nghien c(m v~ tac d()ng c(m da 

d?ng h6a d~n hi~u qua kinh doanh nhung c6 rfit ft 
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nghien ciru th\IC nghi~m duqc thvc bi~n d€ tnl lai 
cac cau hoi tren. 

Vi v~y, m\)c tieu cua nghien ctru miy hi phan tich 
anh hu<Jng Clla da d~ng h6a va quy mo d~n hi~u qua 
kinh doanh b~ng phuong phap phan tichANOVA hai 
chi~u ru dfr li~u cua 565 doanh nghi~p c6 c6 phi~u 
duqc niem y~t lien t~1c trong thai gian 5 nam (2010-
2014) t~i Sa giao dich ch(rng khoan Ha N('>i vaSa 
giao dich chfrng khoan Thanh ph6 H6 Chi Minh. 

Cac ph~n ti~p theo cua bai vi~t nay se t6ng quan 
cac ly thuy~t va k~t qua nghi en c(ru v€ quan h~ gifra 
l o~ i hlnh da d~ng h6a, quy mo va hi~u qua kinh 
doanh; plnrong phap nghien cfru, k~t qua nghien 
Clrll. Ph§n cu6 i cung Ia ket lu~n va kJluy~n nghi cho 
cac doanh nghi~p tlr k~t qua nghien ClrU. 

2. MBi qua n h~ gifi·a da d :;tng hoa, quy mo va 
hi~u qua kinh doanh cii a doanh nghi~p 

2.1. /)a d(mg h6a, quy 1110 va lzi~u qua kinh 
doanh 

2.1.1. Da dqng h6a ngimh ngha kinh doanh 

Tbeo Ansoff ( 1957), da d~ng h6a ho~t d('>ng kinh 
doanh a cac doanh nghi¢p duqc xac djnh dva tren 
hai tieu chi chinh Ia san phim va thj tnr<'mg. Tuy 
nhien, cac nghien c(ru v6 sau chu y~u t~p trung vao 
k.hia C~nh da d~ng h6a san phi\m ho~c linh VlJC k.inh 
doanh. Weichieh & Tsang (2015) dinb nghia da 
d~ng h6a san ph§m Ia v i~c mot cong ty kinh doanh a 
nh i~u han 111QI san ph§m ho~c linh VlJC k.inh doanh. 
Grant & Jordan (20 15) coi da d~ng h6a la vi~c ma 
r()ng ho~c da d~ng h6a ho~t d()ng k.inh doanl1 sang 
ITnh VlJC khac. Tuong tl,r, theo Montgomery (1982), 
da d~ng h6a Ia vi~c gia tang s6 luqng nganh ngh~ 
kinh doanb a doanh nghi~p. Cac nganh cong nghi~p 
(Jacquemin & Berry, J 979), linh VlJC ho~c nganh 
ngh~ kinh doanh (Montgomery, 1982) thuang duqc 
xac dinh ru h~ th6ng phan l o~i cac ho~t d()ng bai cac 
ca quan th6ng ke. M()t doanh nghi~p duqc xac dinh 
Ia doanh nghi¢p da d~ng h6a n~u cac san ph§m cua 
doanh nghi¢p miy duqc xac d!nh a nhi~u bon m('>t 
rna san ph§m dp 4 s6 thco bang phan nganb chu§n 
qu6c t€ TSIC. 

Theo Palepu ( 1985) da d~ng h6a san pb~hn bao 
g6m da d~ng h6a lien quan (cac san pb§m trong mot 
ng<\nh kinh t~) va (Ia d~ng h6a khong lien quan ( cac 
sfm ph§m thu()c cac nganh kinh t~ k.hac nhau). Da 

d(;mg h6a co lien quan Ia s~r ma r('>ng ho~t d()ng k.inh 
doanh sang san ph§m/linh v1,rc m&i co lien quan v&i 
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ho~t d()ng kinh doanh hi~n t~i ctia cong ty v~ m~t san 
xu§t, ti€p thi, ho~c cong ngh~ (Robins & Wiersema, 
2003). Da dqng h6a khOng lien quan Ia S\1 da d~ng 
b6a vao ITnh VlJC kinh doanh m6i ma k.hong c6 sg 

k€t n6i v6i b§t ky linh vvc kinh doanh hi~n c6 nao 
Ctla cong ty (Hoskisson & c()ng S\1, 1993). 

2.1.2. Quy mo doanh nghi?p 

Quy 1110 doanh nghi~p Ia tong s6 cac nang 1\IC san 
xuftt va kha nang khac nhau rna doanh ngh i~p sa hfru 
bO~C tOaO bQ cac J o~j djch V~l rna doanh nghi~p CO 
th~ cung dp d6ng lhoi cho k.hach hang. V~ m~t bfm 
chAt, quy mo tha h i ~n kha nang san xufit san phfim 
va cung dp dich V~l cua doanh nghi~p. Do d6, guy 
1110 doanh nghiep tlwong dtrqc do b~ng t6ng tai san, 
gia tri v&n hoa thi tmong, s6 lao d()ng, doanh tim .. . 
Tuy v~y, trong nghien c(ru nay, doanh s& duqc sli 
dt_.mg d~ phan lo~i guy mo doanh nghi~p do doanh 
s6 khong chi phan anh duqc guy mo cac ngu6n 1\IC 
tblJC SlJ duqc Slr d1,111g a cac doanh nghi~p (nhu cac 
chi tieu kluic) macon phan anh duqc ca guy mo k~t 
qua k.inh doanh cua doanh nghi~p. 

2.1.3. Hi?u qua kinh doanh 

Hi¢u qua kinh doanh phan anh trinh d9 Slr dl,mg cac 
ngu6n l~rc nh~m d~t dtrQ'C m\IC tieu rna doanh nghi~p 
da d~ ra. Cac chi tieu tai chinh (ROA, ROE ... ) va 
cac dtr li~u dva tren thi tnrang nhu PIE va Tobin'Q 
Ia nhl"rng chi tieu ph6 bien duqc sfr d\lng d8 do luang 
hi~u qua k.inh doanh (Neely, 2002). Tuy v~y, cac chi 
s6 tai chin h dU'Q'C sl:r d~,tng ph6 bi~n nh§t d6 do luang 
hieu qua kinh doanh Ia ROA va ROE (Mohammed 
&Abdullah, 20 14). Cac chi tieu ROA va ROE phan 
anh chfnh xac hi~u qua Slr d~,tng cac ngu6n llJC tai 
chfnh cua doanh nghi~p va khong pb1,1 thuQC vao SlJ 
bi~n d9ng hang ngay tren thi tmcrng chfrng khoan. 
Trong khi d6, cac chi tieu P/E va chi lieu Tobin'Q l~i 
c6 tinh thai diem nhi6u han va doi khi phan anb kY 
vong cua cac nha d§u tu hon la hi~u qua kinb t€ cua 
doanh nghi¢p. V6'i nhtrng ly do tren, trong nghien 
ctru nay, chung toi sti d1,1ng chi tieu ROA va ROE d€ 
phan anh hi~u qua kinh doanh clia cac doanb nghi~p. 

2.2. Toe d9ng ci'w da d(mg lzoa va quy mo ili n 
hif u qll(t kinh doanlt 

Cac k~t qua th~rc ngh i~m tt:r cac nha nghien cfru 
cho thfiy s~r khac nhau v~ quan h~ gifra da d~ng h6a 
va hi~u qua kinh doanh. Cac nha nghien c(ru theo 
quan di~m quy~n lvc thi tmang cho r~ng da d~ng 
h6a va hi~u qua CO m6i quan h~ tuy€n tinh tfch C\JC. 
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M9t s6 nghien ct!u khac l ~i cho k6t Lu~n trai nguqc: 
da d~ng h6a c6 anh lnrang tieu CIJC d~n hi~u qua 
kinh doanh a cac qu6c gia c6 moi tru(mg th~ ch€ 
phat tri~n hcrn (Chakrabarti & c{)ng S\r, 2007). 

Nhieu nghicn ct!u k~t lu~n r~ng c6 m6i quan b~ 
duang cong u nguqc gifra da d~ng h6a va hi~u qua 
(Santarelli & Tran, 20 15). Khi da d~ng h6a tang d~n 
m9t mt!c d9 vtia phai (da d~ng h6a lien quan), hi~u 
qua kinh doanh tang len nha khai tbac st!c m~nh 
t6ng hqp Ctla kinh t€ ph~m vi va quy mo. Tuy nhien, 
khi da d~ng h6a vuqt qua m(rc d9 nay (da d~ng h6a 
kMng li en quan), hi¢u qua kinh doanh l~i giam do 
nhl'rng chi phi phat sinh ru Slf ph6i hqp giCra cac dcrn 
vi kinh doanh va Slf ph(rc t~p trong vi~c qmin ly m<)t 
s6 luqng 16n de linh V\rc khac nbau. 

Da d~ng h6a lien quan thu<'Yng c6 nghia Ia cac dcrn 
vj kinh doanh cua doanh nghi¢p CO Slf tucrng df>ng 
v~ ngu6n life, thi tnrang, cong ngh~. san ph~m. St! 
ttrO'ng dflng nay ChO phep doanh nghi~p t~O nen SlrC 

m~nh long hQl> do da d:.mg h6a. Theo Gary (2005), 
st!c m~nh tong hqp Ia k€t qua tr~rc ti€p cim vi~c chia 
se cac ngu6n IIJC giCra cac b9 ph~n ch(rc nang cua 
hai hay nhi~u dcrn vi kinb doanh trong m<)t cong ty 

duy nhfit. Po1ier ( 1987) l~p lu~n, n~u cac d0'11 vi kinh 
doanh cua m()t doanh nghi~p c6 du tu0'11g d6ng, thi 
nhfrng kY nang quan trQng se duqc chia se gifra cac 
dan vi kinh doanh, vl v~y t~o ra lqi th~ qmb tranb 
cho loan doanh nghi~p. Tuy v~y, theo Zhou (201 1), 
da d~ng boa nh~m vao tlnh kinh t~ v€ ph~m vi chi 
c6 th~ d~t dtr<;rc khi c6 nhCrng lien k~t dang k~ v€ cac 
ch(rc nang l~O gia lri giu·a cac ho~t d<)ng m6i v6i cac 
ho~t d<)ng kinh doanh hi~n t~i. 

ThcoAmil & Livnat ( 1988), cac t~p doan (da d~ng 
h6a khong lien quan) c6 th6 gii1p cac doanh nghi~p 
lrong t~p doan can b~ng dong doanh thu theo chu 
kY gifra cac nganh c6 du true tuang quan a€ giam 
t6ng rui ro. Tu0'11g llf, Williamson (2007) cho rkg 
thi truang v6n n()i b9 cho phep cac doanh nghi~p 
dt giam chi phi giao dich trong vi~c nang cao va 
phan bo v6n. Tuy v~y, vi~c quan ly dc1y du cua m<)t 
danh ml)c d~u lu kinh doanh kMng lien quan t~o ra 
m<)t thftch th(rc 16n. Sfl luqng danh m~JC nganh ngh~ 
kinh doanh cang 16n cang gay nhi~u kh6 khan han 
cho cac nha qufm tri cong ty n~m b~t thong tin va 
quan ly cac ho~t d()ng kinh doanh. Hem nfra, chi phi 
giao djch th§p c.:w m()t thi tnrang v6n n()i b9 cho cac 
c6ng ty da d~ng h6a khong lien quan dlf<'mg nhu da 
kh6ng con Ia lqi th~, khi tbi trucmg v6n ben ngm\i 
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dang phal lri~n t6t va do d6 hi~u qua hO'O (Klein & 
Lien, 2009). 

A.nh huang cua quy mo d~n hi~u qua kinh ctoanh 
duqc nghien ct!u trong cac nghien ct!u v~ tinh hi~u 
qua nh(y quy 1110 bai cac nha kinh t~ hQC cong nghi~p. 
C::lc l~p Ju~n thuang duqc sir dt,mg d~ giai thich cho 
tinh kinh t6 nha quy mo Ia doanh nghi~p c6 doanh 
s6 ton han thuang sa hfru ngu6n tai nguyen va ca 
h9i thi truang 16n han. Ngoai ra, cac doanh nghi~p 
l&n hcrn cling c6 nang l~rc dam phan v6i khach hang 
va nha cung dp, va d~ dang han trong vi~c ti~p c~n 
thi tmang (Lopez & c()ng Slf, 20 16). Cac nghien 
c(ru khac nhau chi ra r~ng quy mo doanh nghi ~p c6 
thS dfi n d~n tY I ~ lqi nhu~n tren tai san (Chaddad & 
Mondelli, 2013) ho~c ty li; lqi nhu~n tren v6n chu sa 
hfru cao han (Adcnacuer & Heckelei, 2011 ). 

Cac l~p lu~n tren gqi y r~ng, n~u m()t cong ty da 
d~ng h6a qua mt!c khi quy m6 chua du l6n thi hi~u 
qua kinb doanh sc giam. Trong khi d6, m()t c6ng ty 

khi quy mo da d~t d~n m(rc d() nh~t dinh, hi~u qua 
kinh doanh cua cong ty c6 th~ duqc duy tri bo~c 
cai thi~n khi n6 ti~n hanh da d~ng h6a bo~t d()ng 
kinh doanh sang cac san ph~m hay nganh ngb€ kinh 
doanh m6i. 

K~t hqp cac l~p lu~n tren, nghien Clrtl nay d€ xu~t 
cac gia thuy~t sau: 

Gia thuy6t HI: Hi~u qua kinh doanh etta cac 
doanh nghi<;p ap dl,lng cac chi~n luqc da d?ng h6a 
kbac nhau Ia khac nhau; 

Gia thuy~t 112: l li 9u qua kinh doanb cua cac 
doanh nghi~p c6 quy mo khac nhau La khac nbau; 

Gia thuy~t H3: Hi~u qua kinh doanh cua cac 
doanh nghi~p Ia khac nhau illy thu()c vao ca lo~i 
hinh da d~ng h6a rna doanh nghi~p ap d~mg va quy 
mo doanh nghi~p. 

3. P hu011g pttap nghicn c(ru 

3.1. NguJ11 sa lif u 

Nghien c(ru nay duqc tlwc hi~n tren CO' sa sf> li~u 
v~ toan b() cac doanh ngbi<;p c6 c6 phi~u niem y€t 
I ien t~,~c trong khoang thai gian tti nam 20 I 0 d€n nam 
2014 t~i s& giao dich chirng kboan Ha N()i va Thanh 
ph6 H6 Chi Minh, do Ccr sa du li~u cua Uy ban 
chung khoan Nha nu6c, Cong ty C6 ph§n Tai Vi~t 
(Vietstock, 2010-20 15) cung dp. C6 2477 quan sat 
duqc gill l ~i d6 ti€n hanh phan tich tren ca sa t6ng 
s6 2825 quan sat duqc thu th~p tlr 565 doanh nghi~p 
trong 5 nam sau khi lo?i trlr cac outliers (cac quan 
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sat c6 Z scores cua cac bi~n s6 nghien ctru, doanh s6, 
ROA, ROE l6n 3.2 ho~c nho hon -3.2). 

3.2. Cac biin sa va thang ilo 

3.2.1. Hi?u qua kinh doanh 

Hi~u qua ki nh doanh cua cac doanh nghi~p dLrqc 
th~ hi~n b~ng 2 chi lieu ROA va ROE, thu th~p tl.r 
bao cao hang nam cua cac doanh nghi~p niem y~t. 

Loqi hinh da dqng h6a: Nghien c(ru nay str d~mg 
H~ th6ng nganh kinh t~ Vi~t Nam 2007 (VSlC) 
duqc phat tri~n bm T6ng Cl;JC Th6ng ke ttr nfun 2007 
lam CO' sa d~ xac djnh tfnh ch§t da d~ng h6a cua 
doanh nghi~p. Theo h~ th6ng nay, m6i ho~t dong 
kinh doanh duqc g~n vai mot ma nganh g6m 4 chfr 
s6. Cac doanh nghi~p duqc coi Ia da d~ng h6a lien 
quan khi cac nganb ngb~ kinh doanh cua cac doanh 
nghi~p chi khilc nhau 2 chfr s6 cu6i cua ma nganb. 
Cac doanh ngbi~p duqc coi Ia da d~ng b6a khong 
lien quan khi cac ho~t dong kinh doanh cua doanh 
nghi~p nay c6 hai ch[r s6 ct§u cua ma nganh kinh 
doanh khac nhau. K~t bqp ha i tieu chi tren, nghien 
c(ru nay phan lo~i m(rc do eta d:;tng h6a kinh doanh 
cua cac doanh ngbi~p thanh b6n nh6m: (i) khong da 
d~ng h6a; (ii) chi da d~ng h6a lien quan; (iii) chi da 
d~ng h6a khong lien quan; (4) ca da d~ng h6a lien 

quan va da d~ng b6a khong lien quan. 

3.2.2. Quy mo doanh nghi~p 

Quy mo doanh nghi?p co 3 gia tri, duqc xac dinh 
d~a vao doanh thu, Cl;l th~ nhu sau: (i) NH6 (doanh 
thu <100 cy VND/na111); (ii) VlrA (doanh thu trong 
khm\ng 100 ty d~n lOOO cy VND/na111); (iii) LON 
(doanh lhu > lOOO tY VND/nam). 

3.3. D(ic dii m mOu 

Theo Lo~i hinh da d~ng h6a, trong t6ng s6 2477 
quan sat duqc gifr l~i , c6 24.3% kh6ng da d~ng b6a 
(KHONG DDH); 40.5% chi eta d~ng h6a lien quan 
(Cili DDHLQ); 8.8% chi eta d~ng h6a khong lien 
quan (CHi DDHKLQ); va 26.3% da d~ng h6a ca 
lien quan va kh6ng lien quan (DDHLQ & KLQ). 
Theo quy mo doanl1 nghi~p, c6 18.53% quan sat c6 
quy 1116 nho (NHO), 55.18% quan sat c6 quy 1110 vira 
(Vl.fA) va 26.28% quan sat c6 quy 1116 16n (LON). 

3.4. Plum·ng phap phfm tfch 

Phuong phap phan tich A NOVA hai chi~u 4x3 da 
dtrQ'C ap dvng d~ danh gia laC dQng cua ( lo~ i hinh 
da d~ng h6a x quy 1110 doanh nghi~p) d~n hi~u qua 
kinh doanh. Ki~m dinh nay dm.rc th~c hi~n theo mo 
hinh sau: 

Bang 1. Hi~u quii kinh doanh ciia de lo~ i hinh da d~ng boa va quy mo 

LO~I HiNH DA D~G H6A QUYMO ROA ROE 

NHO 0.054 0.090 

KHONG DDll 
VlrA 0.077 0.150 
LON 0.059 0.149 
Total 0.063 0.138 
NHO 0.056 0.085 

CHJBDHLQ 
vOA 0.066 0.132 
LON 0.068 0.161 
Total 0.063 0.133 

NH6 -0.013 -0.020 

CHiBDHKLQ 
WA 0.022 0.048 
LON 0.039 0.087 
Total 0.016 0.035 
NHO 0.035 0.049 

DDHLQ&KLQ 
VUA 0.055 0.123 
LON 0.072 0.166 
Total 0.054 0.121 

Toan be) .049 .102 
Nguon: Tinh roan tir so h?u cua V1etstock (201 0-201 4) 
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Bang 2. Ki~m dj.nh phllO'ng sai bft ng nbau 

Bi~n ph\1 thu()c: ROA 

F dfl df2 Sig. 

2.084 II 2465 0.018 

a. Th1~l k~ : I lang s6 + LllDDH + SIZE + LHDDH*SIZE 

ROA/ROEij1 = ~o + ~;. + ~jt + ~ijt + ~::ijt 
i: phan anh lo~i hlnh da d~ng h6a i (KHONG E>DH, 

CHi BDHLQ, CHT DDHKLQ, DHLQ&KLQ) 

j: phan anh quy 1110 doanh nghi~p j (NH6, LON, 

vUA) 

t: na111 (2010,2011, 2012,2013, 2014) 

4. K~t qua nghien c(ru va thao lu~n 

Trong ph§n m\y, nh6111 tac gia phan tich va thao 

1u~n v~ vi9c li~u c6 sv khac bi~t v€ bi~u qua kinh 
doanh khi cac doanh nghi~p c6 quy 1110 khac nhau 

ho~c ap d\lng cac chi~n ltrqc da d~ng h6a nganh ngh€ 
kinh doanh khac nhau. Nau c6, c6 nghla Ia cac lo~i 
da d~ng h6a va tuong tac gifra cac lo~i da ~ng h6a 

a cac mfrc quy 1110 k.hac nhau c6 anh htrang l6n dan 
hi~u qua ho~t d()ng kinh doanh cua doanh ngbi~p; 

n~u khOng, c6 nghla Ia cac lo~i da d~ng it c6 tac 
d()ng d€n ill~u qua kinh doanh etta doanh nghi~p. 

4.1. Tlwc lrfp1g hi?u qua kinh doanh ctia ctic 

doanh nglli?p 

K~t qua a Bang I phan anb bi~u qua kinh doanh 
(chi tieu ROA va ROE) cua cac doanh nghi~p theo 

lo~i hinh da d~ng h6a va quy mo. Toan bQ cac doanh 
nghi~p dm;rc nghien cuu c6 ROA binh quan Ia 0.049 

Bien ph~• thu9c: ROE 

F dfl df2 Sig. 

1.388 II 2465 0.171 

(4.9%) va ROE blnh quan Ia 0.102 (10.2%). Cac 

doanh nghi~p thuoc nh6m khong da d~ng h6a va chi 

da d~ng h6a lien quan c6 hi~u qua kinh doanh cao 

han so v&i nh6m da d~ng b6a khong lien quan va 

nh6m ap dt,tng ca hai hinh thfrc da d~ng h6a. D~.c 

bi~t, nh6m doanh nghi~p chi ap dt,mg hlnh th(rc da 

d~ng h6a khong lien quan c6 hi~u qua kirlh doanh 

thAp nhk 
Trong nh6m cac doanh nghi~p khong da d~ng 

h6a, cac doanh nghi9p quy mo vira la ho~t d()ng hi~u 

qua nhfit, ti~p dan Ia cac doanh nghi~p quy mo l&n 

va kem hi~u qua nhfit Ia cac doanb nghi~p quy mo 
nh6. d cac nh6m doanh nghi~p khac thi cac doanh 

nghi~p quy mo l&n c6 hi~u qua kinh doanh cao nhfit, 

ti~p d~n la cac doanh nghi~p quy mo vua va cu6i 

cu6i cung Ia cac doanh nghi~p quy mo nh6. 

4.2. Anlr ludJ'ng ctia tJa dfprg hoa tJin lzi?u qua 

kinh doanlr 

4.2.1. Ki t qua kidm afnh cac gia thuydt 

K~t qua ki~m dinh Slf khac nhau v~ hi~u qua kinh 

doanh gifra cac lo~i hinh da d~ng h6a va cac nh6m 

quy mo. 

K~t qua ki~m dinh Levene (v&i bi~n d()c l~p 

Bang 3. Mo binb ANOV A v6i bi~n ph~1 thuQC ROA 

Bien phv thu()c: ROA Ki~m dinh anh htrOn2 cua cac bi6n s6 d@n ROA 
TypeUI 
Sum of Mean 

Sou•·cc Squares df Square F Sig. K@t qua di~m dinh 
Corrected Model .n1• 11 0.071 16.361 0.000 
Intercept 3.446 1 3.446 793.571 0.000 
LHDDH 0.338 3 0.113 25.948 0.000 GT HI: dugc chap nh~n 
SIZE 0.177 2 0.089 20.428 0.000 GT H2: dugc chap nh~n 
LHDDH *SIZE 0.104 6 0.017 3.997 0.001 GT H3: dugc chap nh~n 
Error 10.704 2465 0.004 
Total 20.041 2477 
Corrected Total 11.485 2476 
a. R<! = .068 (Rl hi~u chinh = .064) 

Nguon: Tfnh toan tirs6/i~u etia Vietstock (2010-2015) 
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Bang 4. Mo hinh ANOV A v6i bi~n pht.J thuqc ROE 

Dependent Variable: ROE Tests of Between-Subjects Effects 
Type Ill Sum o Mean 

Source Squares df Square r Sig. K~t qua cli~m clinh 
Corrected Model 4.139n 11 0.376 27.92 0.000 
Intercept 14.779 1 14.779 1096.6 0.000 
LIIDDH 1.163 3 0.388 28.769 0.000 GT HI: dugc cbap nh~n 
SIZE 1.712 2 0.856 63.512 0.000 GT H2: duqc chap nh~n 
LHDDH * SLZE 0.19 6 0.032 2.353 0.029 GT H3: duqc chap nh~n 
Error 33.22 2465 0.013 
Total 74.354 2477 
Corrected Total 37.359 2476 
a. R Squared = .111 (Adjusted R Squared = .1 07) 

Ngu6n: Tmh toan fir so 1!~11 ctia V1etstock (20 1 0-2015) 

ROA) c6 p =0.018 < 0.05 nen phuang sai gifra cac 
lo~i hinh da d~ng h6a va cac nh6rn quy mo khac 
nhau Ia khac nhau. Trong khi d6, k~t qua ki€m dinh 
Levene (v6i bi€n d9c J~p ROE) c6 p =0.171 > 0.05 
nen phtrang sai gifra cac lo~i hinh da d~ng h6a va 
cac nh6m quy mo khac nhau Ia gi6ng nhau. 

Bang 3 va Bang 4 phan anh lac d()ng cua lo~i binh 
da d~ng h6a va quy m6 d~n ROA va ROE. 

M~c du ki~m dinh Levene (v6i ROA) cho k~t qua 
Ia phuang sai khong dfing nh§t gifra cac nh6m nhliDg 
tfit ca cac ki~m djnh v~ tac d9ng cua cac bi~n d()c 
l~p lheo cac ca ch~ khac nhau (tr~rc ti~p va ttrang 
tac) d~n ROA 6 Bang 3 a6u c6 )' nghTa th6ng ke v6i 
p £0.001. Vi v~y, m6 hlnh ANOVA (v6i bi~n pht.J 
thu9c ROA) v~n dugc ch§p nh~n (Stevens, 1999). 

Do ki~m di nh Levene (v6i ROE) cho k~t qua la 

Ba ng 5. S l! kh;h: ui~l ve hi~u qua kinh doanb gifra cac nhom doanh nghi~p a p d~;mg cac chi~n hrq-c 

cla d,ng h6a kh6c nhau 

LSD Multiple Comparisons 

(I) LO~l HiNH DA (J) LO~ BiNH DA ROA 

D~G HOA Dl).NG HOA Mean Difference (1-J) 

KHONG f)DJ-1 CHiDDHLQ 

CHi DDHKLQ 

DHLQ&KLQ 

CHIDDHLQ KHO G DOH 

CHiDDHKLQ 

E)I ILQ&KLQ 

CHiDDHKLQ KHONGDDH 

CHi DDHLQ 

DHLQ&KLQ 

DHLQ&KLQ KilO GDDH 

ClliE>DHLQ 

CHiE>DHKLQ 

*. The mean difference is significant at the .05 level. 

**. The mean difference is significant at the .01/eve/ . 

.003037 

.053760** 

.011835** 

-.003037 

.050723** 

.008798** 

-.053760** 

-.050723** 

-.041925** 

-.011835** 

-.008798** 

.041925** 

ROE 

Mean Difference (1-J) 

0.005068 

.102969** 

0.016469* 

-0.005068 

.097900** 

0.011401 

-. l 02969** 

-.097900** 

-.086499** 

-0.016469* 

-0.0 11401 

.086499** 

. ".'gu6n: Tinh toim tu· s6 li~u c1ia Viets lock (20 1 0-2014) 
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Bang 6. S\f khac bi~t v~ hi~u qua kinh doanh giu·a cac nhom doanh nghi~p co quy mo kbac nhau 

LSD Multiple Comparisons 

ROA ROE 
(I) QUY MO (J) QUY MO 

Mean Difference (1-J) Mean Difference (1-J) 

NHO VlrA 

LON 

VLfA NHO 

LON 

LON NHO 

YUA 
*. The mean difference is significant at the .05 level. 

**. The mean difference is signiflcanl at the .OJ level. 

plmang sai d6ng nh5t giua cac nh6m nen mo hlnh 
ANOYA 2 chi~u th6a man gia thi~t v~ S\J' dflng d~u 
yeu du, dflng thai tfit ca cac ki€m djnh v~ t<ic d()ng 

cua cac bi6n d()c l~p tbeo cac cache khac nhau (tn,rc 

ti6p va tlrang tac) d6n ROE 6 Bang 4 d€u c6 y nghia 

th6ng ke v6i p<0.05. 

Nhu v~y, k~t qua ki6m dinh ANOVAcbo th5y cac 

gia thuy~t HI (hi~u qua kinh doanh cua cac doanh 

nghi~p ap dvng cac chi€n luqc da d~ng h6a kbac 

nhau Ia khac nhau); gia thuy€t H2 (hi~u qua kinh 

doanh cua cac doanh nghi~p c6 guy mo kbac nhau 

Ia khac nhau); gia thuy€t H3 (hi~u qua kinh doanh 

cua cac doanh nghi~p la khac nhau tt1y thu()c vao ca 
chi~n luqng da d~ng h6a rna doanh nghi~p ap dl,mg 

-.02120o·· -.063657 •• 

-.025427 •• -.093052 .. 

.021200 .. .063657' 

-.004227 -.029394 .. 

. 025427 •• .093052 •• 

.004227 .029394 .. 

Ngu6n: Tinh toim tt'r s61i¢u cua Vietstock (2010-2014) 

va quy mo doanh nghi~p) d~u duqc chfip nh~n. Chi 

ti€t V~ caC laC dQng nay Se dUQ'C trJnh bay 6 CaC ffit,JC 

ti~p theo. 

4.2.2. Tac a(Jng cua tla dqng h6a din hi?u qua 
kinh doanh 

K~t qua 6 Bang 5 phan anh s~r khac bi~t v~ hi~u 
qua kinh doanh Clta cac doanh nghi~p ap dvng cac 

chi~n luge da d~ng h6a k.hac nhau. 

Th6ng ke cho th§y k.hong c6 S\l' khac bi~t v~ chi 

lieu ROA, ROE giua nh6m cac doanh nghi~p k.h6ng 

da d~ng h6a va nh6m cac doanh nghi~p chi da d~ng 

h6a kh6ng lien quan (c6 gia tri p::::0.371 va p=0.397). 

Ngoai ra, cling k.h6ng c6 S\J' khac bi~t v~ ROE giua 

cac doanh nghi~p c6 ap d~mg d~ng h6a lien quan, 

Hinh 1. Anh huong hrO'llg hie cua Io~i hinh da d~ng hoa va quy mo doanh nghi~p 
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dtt cac doanh nghi~p mly c6 ap d~tng chi~n luge da 
d~ng h6a kh6ng lien quan hay kh6ng. Cac ~P nhom 
da d~ng h6a COn )~j d~u CO S\J khac bi~t gifra V~ chi 
tieu ROA va ROE gilia cac nhorn v&i rnfrc y nghia 
p < 0.0 I. Trong khi d6, kh6ng co S\J khac bi~t v~ chi 
tieu ROE gifra cac nh6m da d~ng boa kh6ng lien 
quan Va nhorn Vtra da d~ng hoa khong Jien quan vtra 
da d~ng hoa lien quan. 

4.2.3. Toe c19ng ctia quy mo doanh nghi¢p d~n kit 

qua kinh doanh 

KSt qua 6 Bang 6 phan anh s~r khac bi<;t v~ hi¢u 
qua kinh doanh Ctla ck doanh nghi~p CO quy rnO 
khac nhau. 

Ki em dinh cho k~t qua Ia c6 w khac bi~t v~ chi 
lieu ROA gifra cac nh6m doanh nghi¢p quy rna nh6 
so v&i cac nh6m con l ~i. Tuy nhien, kh6ng c6 S\1 

khac bi¢t v~ ROA gifra nh6rn doanh nghi~p quy m6 
Vtra va nh6m doanh nghi~p quy mo 16n. Trong khi 
d6, co s~r khac bi~t rch ro v~ chi tieu ROE gifra cac 
nhom doanh nghi~p quy m6 khac nhau. 

4.2.4. Tac d9ng Iuong toe ctia loqi hinh da dqng 

hoa va quy 1110 ai n kdt qua kinh doanh 

K~t qua 6 Hinh I va Bang 7 phan anh tac d()ng 
tuong tac cua lo~i hlnh da d~ng h6a va quy mo d~n 

ROA va ROE. 

Cac doanh nghi~p quy m6 l&n c6 hi~u qua cao han 
cac doanh nghi(!p quy m6 vtra va nh6 khi cac doanh 
nghi~p da d~ng hoa v&i cac lo~i hinh khac nhau. Tuy 
nhicn, khong c6 S\1 khac bi~t ROA va ROE giiia 
nh6m quy mo v.:ra va l&n khi doanh nghi~p chi da 
d~ng h6a W!n quan (Sig. kh6ng c6 y nghla th6ng ke 
trong Bang 7). Cac doanh nghi~p chi da d~ng h6a 
khong lien quan Juan c6 hi~u qua kinh doanh th~p 
nh~t ~i m<;>i mfrc quy mo. D6i v6i cac doanh nghi~p 
khong da d~ng h6a, khong co S\1 khac bi~t ROA gifra 
cac doanh nghi¢p quy 1110 nh6 va quy 1110 16n, khong 
c6 S\I khac bi~t ROE gi[ra cac doanh nghi~p quy m6 
l&n va quy 1110 Vtra (Sig. kh6ng co y nghTa th6ng ke 
trong Bang 7). 

K6t qua nghicn cfru cho th~y c6 S\I klu!c bi~t dang 
k€ gilia cac doanh nghi~p c6 quy mo khac nhau v~ 
chi tieu ROA va ROE khi cac doanh nghi~p nay th\IC 

hi¢n chien llrqc da d~ng h6a khac nhau. c~,~ the, khi 
cac doanh nghi~p khong da d~ng h6a, cac doanh 
nghi~p quy m6 vtra c6 hi~u qua kinh doanh cao nbk 
cac doanh nghi¢p c6 quy mo nh6 c6 hi~u qua kinh 
doanh th§p nh§t. Tuy nhien, cac doanh nghi~p quy 
m6 16n l ~i c6 hi~u qua kinh doanh cao nh§t va cac 

Bang 7. s., khac bi~t v€ hi~u q ua kinh doanh giii'a cac nh6m doanh nghi~p 

co loai hinh da d~ng hOa va quy mo khac nhau 

L0..;\1 HlNH f)A 
(I) QUY MO (J) QUY MO 

DANG HOA - · 
NIIO LON 

KHONG E>DH NHO 
v(JA 

LON 

NHO LON 

Clli DDII LQ NH6 
VUA 

LO 

HO LO 

CHIDDHK.LQ I HO 
VUA 

LO 

HO LON 

DIILQ&KLQ NH6 
v(JA 

LON 
*. The mean d([!erence 1s Slgn(ficant at the . 05 level. 

**. The mean d!Uerence is significant at the .OJ level. 
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ROA ROE 
Mean Difference (1-J) Mean Difference (1-J) 

-.008 -.059 •• 

. 023 •• .060 .. 

.015. .001 

-.008 -.071 •• 

.010 .047"" 

.002 -.024 •• 

-.052 •• -.I ot· 
. 03s·· .068 •• 

-.017 -.039 

-.033"" -.108 .. 

. 020 .. .074 .. 

-.0 13. -.034 .. 

Ngu6n: Tfnh roan tir s6 li?u c1ia Viets tock (2010-2014) 
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doanh nghi~p c6 quy mo nho vfin c6 hi~u qua kinh 
doanh thfip nhfit khi thvc hi~n da d~ng h6a. StJ khac 
bi~t vf:. hi~u qua kinh doanh Ia ro rang nhfit khi cac 
doanh nghi~p cht ap d\111g chi€n luge da d~ng h6a 
khong lien quan ho~c vua ap d\tng cbi€n luge da 
d~ng h6a khong lien quan wa ap dJ,.tng chi€n luge 
da d~ng h6a lien quan. 

K€t qua n·en cling cho th§y da d~ng h6a lien quan 
khong c6 nhi~u tac d<)ng d~n hi~u qua kinh doanh 
trong tru(mg hgp cac doanh nghi~p khong thvc hi~n 
da d~ng h6a khong lien quan. K.hong c6 sv khac 
bi9t v~ hi9u qua kinh doanh giu·a cac doanh nghi~p 
kh6ng da d~ng h6a va doanh nghi9p chi da d~ng h6a 
lien quan. f)a d~ng h6a lien quan c6 anh huang dang 
k~ d6n k6t qua kinh doanh trong tnr<'mg hgp doanh 
nghi~p co da d~ng hoa khong lien quan. Cac doanh 
nghi~p chi da d~ng h6a khong lien quan co hi~u qua 
thfip han dang k~ so v&i cac doanh nghi~p wa da 
d~ng h6a khong lien quan va da d~ng h6a lien quan. 

5. K~t lu~n va ha m y 
5.1. Ki tlu(in 

K€t qua nghien clrt1 cho thfiy lo~i hinb da d~ng 
h6a, quy 1110 doanh nghi~p va S\f tuang tac CUa hai 
y~u t6 nay c6 tac d(>ng d€n hi~u qua kinh doanh cua 
cac doanh nghi~p. 

Cac doanh nghi~p khong da d~ng h6a ho~c cW 
c6 da d~ng h6a lien quan c6 h i~u qua kinh doanh t6t 
nhfit. Cac doanh nghi9p chi da d~ng h6a khong lien 
quan c6 hi9u qua kinh doanh thAp nhAt. K€t qua nay 
cho th§y S\1" cla d~ng h6a cua cac doanh nghi~p CO th~ 
clma t~o ra dlrgc sfrc m~nh m&i cua doanh nghi~p 
(c¢ng huang giC'ra cac nganh kinh doanh) ho~c cite 
doanh nghi~p chua c6 m6 hinh t6 ch(rc, quan ly ho~c 
cac ngu6o 1\rc khac phtt hgp dS qmin ly hi~u qua 
nhi~u lTnh V\rC kinh doanh, d~c bi~t Ia khi cac doanh 
nghi~p chi thvc hi~n chi€n luge da d~ng h6a khong 
lien quan. 

Theo quy m6, cac doanh nghi~p quy m6 nho c6 
hi~u qua kinh ctoanh th§p nh§t va thfip han dang kS 
xet tren ca hai chi lieu ROA va ROE. Cac doanh 
nghi9p 16n c6 hi~u qua kinh doanh cao nhfit. Tuy 
v~y, kh6ng c6 S\r khac bi~t dang k~ v~ chi tieu ROA 
gifra cac doanh nghi~p quy mo 16-n va quy m6 wa. 
K8t qm1 nay t i~p ll,tC cung c6 ly thuy~t lgi th~ nhO 
quy 1110, tLrC la quy 1110 Clta doanh nghi~p cang Ja n 
thi hi9u qua kinh doanh cang cao. 

sa 235 thting 01/201 7 58 

Nghien cfru cling phat hi~n rAng c6 anh bu&ng 
tuang tac gifra lo~i hinh da d~ng h6a va quy 1110 
doanh nghi~p d€n k~t qua kinh doanh. Khi cac 
doanh nghi~p khong da d~ng h6a, cac doanh nghi~p 
quy m6 wa c6 hi~u qua kinh doanh cao nhftt, cac 
doanh nghi~p c6 quy mo nho c6 hi~u qua kinh doanh 
thfip nhfit. Cac doanh nghi~p quy m6 l&n l~i c6 hi~u 
qua kinh doanh cao nh§t va cac doanh nghi~p c6 
quy m6 nho v~n c6 hi~u qua kinh doanh th§p nhfit 
khi thvc hi~n da d~ng h6a. S\r khac bi~t v~ hi~u qua 
kinh doanh Ia ro rang nhfit khi cac doanh nghi~p chi 
ap dl,lng da d~ng h6a khong lien quan. K~t qua nay 
phan anh r~ng tac d(>ng cua cac lo~i hlnh da d~ng 
h6a a~n kSt qua kinh ctoanh se ph\t thu9c vao quy 
m6 doanh nghi~p, tac d(>ng tieu C\rc cua da d~ng h6a 
se ysu hem khi ctoanh nghi~p co quy mol&n han. 

5.2. Hiun y cho cdc nita kinh doanh 

Da d~ng h6a Ia each th(rc giup cac doanh nghi~p 
phat tri~n va h~n ch~ rui ro lrong ho~t d<)ng kinh 
doanh. Tuy nhien, d€ c6 m<)t S\r tang truang hi~u 
qua, cac doanh nghi~p ncn Iva chon da d~ng h6a 
lien quan va lwn ch€ ap ctvng chiSn luge da ct~ng hoa 
khong lien quan. Ngoai ra, cac doanh nghi~p ding 
nen ap dvng con dlrcmg da dC;tng h6a theo hlr&ng tlr 
kinh doanh dan nganh sang da d~ng h6a lien quan, 
sau d6 vt!a da d~ng h6a I ien quan wa da d~ng h6a 
khong lien quan. Cac doanh nghi~p chi nen m& r9ng 
da d~ng h6a kinh doanh khi da xay d\mg dtrgc cac 
nang l\rc c6t loi chung cho cac llnh vvc kinh doanh 
Ctla doanh ngbj~p, d~C bi~t trong di~u ki~n moi 
tmang c~nh tranh ngay cang tr& nen quy€t li ~t han. 

Quan h~ giua quy 1110 va hi~u qua doanh oghi9p 
cling ggi y r~ng, ma r<)ng quy m6 doanh nghi~p 
cling Ia m(>t each th(rc d~ nang cao hi~u qua kinh 
doanh. Di~u nay cling ggi y r~ng, hi~u qua kinh 
ctoanh cua cac doanh nghi~p co thS duqc cai thi~n 
n€u cac doanh nghi~p trong cimg nganh ngh~ sap 
nh~p v&i nhau d~ tC;to ra cac doanh ngbi~p c6 quy 
mo lan han. Ngoai ra, cac doanh nghi~p nho va wa 
khong nen thvc hi~n da dC;lng h6a kinh doanh. Trong 
truang hgp c6 th~, cac doanh nghi~p nay nen thu h~p 
Jinh VlfC kinh doanh VclO CaC nganh ngh~ /san ph§m 
c6 lqi the qnh tranh. Hi~u qua kinh doanh cl"ta cac 
doanh nghi~p 16-n c6 th~ dugc cai thi~n khi ho thvc 
hi~n da dC;lng h6a lien quan ho~c vua da d~ng h6a 
lien quan Vl'ra da dC;lng h6a kh6ng lien quan. 
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