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1. Mở đầu

Để doanh nghiệp có thể đóng một vai trò tích cực
trong việc đáp ứng những thách thức của môi
trường kinh doanh nhằm phát triển bền vững, các
quyết định và hoạt động mà doanh nghiệp thực hiện
luôn tính đến việc làm thế nào để sử dụng tốt nhất
các nguồn lực. Trong ý nghĩa này, đa dạng hoá là
một trong những quyết định chiến lược quan trọng
nhất và gây tranh cãi mà một công ty có thể thực
hiện.

Nhiều nghiên cứu về đa dạng hóa doanh nghiệp
đã được thực hiện trong vòng ba thập kỷ qua, không
chỉ trong lĩnh vực tài chính doanh nghiệp mà còn từ
góc độ quản lý chiến lược. Kết quả nghiên cứu cho
đến nay đã không đạt được sự đồng thuận về
phương pháp đo lường hay quan niệm về đa dạng
hóa. Điều này đặc biệt quan trọng khi nghiên cứu
các ảnh hưởng của đa dạng hóa đến hiệu quả kinh
doanh của doanh nghiệp.

Ý tưởng của kinh tế phạm vi (economies of
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scope) là nền tảng cho hành vi đa dạng hóa của
doanh nghiệp (Teece, 1980). Theo đó, khi tăng số
lượng các loại hàng hóa sản xuất khác nhau, tổng
chi phí sản xuất trung bình giảm. Kinh tế phạm vi có
thể đạt được khi các doanh nghiệp có thể chia sẻ
nguồn lực và chuyển giao các kỹ năng như tài chính,
marketing,... hoặc có thể đến từ mối quan hệ giữa
các lĩnh vực trong quá trình kinh doanh, ví dụ như
trao đổi sản phẩm lẫn nhau hoặc sử dụng kết quả
đầu ra của doanh nghiệp này là yếu tố đầu vào của
một doanh nghiệp khác. Do đó, các phương pháp đo
có thể phản ánh đúng bản chất của đa dạng hóa phải
dựa trên hai chỉ tiêu: 1) Mức độ đa dạng hóa phản
ánh số lượng các lĩnh vực/phân khúc sản phẩm
trong đó doanh nghiệp hoạt động và quy mô tương
đối của nó trong tổng số lĩnh vực; 2) Mức độ liên
quan phản ánh mối quan hệ (sản phẩm, công nghệ,
marketing...) giữa các lĩnh vực trong một doanh
nghiệp.

Mặc dù tính kinh tế phạm vi thường khuyến
khích mở rộng dòng sản phẩm, nhưng sự mở rộng
quá mức dẫn đến chi phí quản lý phối hợp giữa các
đơn vị kinh doanh khác nhau, chi phí nguyên vật
liệu, giảm tập trung cạnh tranh vào sản phẩm/lĩnh
vực cốt lõi, do đó làm tăng chi phí đơn vị sản phẩm.
Vì vậy, việc đo lường mức độ đa dạng hóa theo hai
chỉ tiêu trên là quan trọng để các doanh nghiệp có
thể xác định giới hạn các lĩnh vực/ngành công
nghiệp mà họ có thể mở rộng hoạt động sản xuất
kinh doanh của mình nhằm đạt được hiệu quả cao
nhất. Các tác động tích cực của kinh tế phạm vi sẽ
tăng khi doanh nghiệp đa dạng hóa đến một mức độ
nào đó, nhưng sẽ giảm dần khi doanh nghiệp đa
dạng hóa quá mức. Ý nghĩa của việc nghiên cứu
phương pháp đo lường là ở chỗ: Doanh nghiệp xác
định được mức độ tối ưu của đa dạng hóa nhằm tận
dụng kinh tế phạm vi. Một chiến lược đa dạng hóa
phù hợp được đánh giá bởi một sự cân bằng giữa
nền kinh tế của phạm vi (economies of scope) và phi
kinh tế của quy mô (diseconomies of scale), từ đó
chỉ ra một giới hạn mà công ty có thể đa dạng hóa.
Nếu một công ty hoạt động vượt xa giới hạn này,
hiệu quả kinh doanh của nó bị ảnh hưởng. Do vậy,
đa dạng hóa ở một mức độ vừa phải là sự lựa chọn
phù hợp với từng doanh nghiệp. 

Trong bài viết này, chúng tôi nghiên cứu các
phương pháp đo lường đa dạng hóa nhằm áp dụng
cho một mẫu gồm trên 300 công ty niêm yết trên thị
trường chứng khoán có cổ phiếu đã giao dịch trong

thời kỳ 2009-2015. Lý do chọn các công ty niêm yết
là tại Việt Nam, chỉ có các công ty niêm yết mới
công bố kết quả kinh doanh của họ trong từng ngành
cụ thể mà họ đang hoạt động trên các báo cáo hàng
năm, bao gồm cả số lượng và chi tiết của các ngành
công nghiệp đang hoạt động, và sự đóng góp của
mỗi đơn vị kinh doanh với tổng doanh thu. Các
công ty niêm yết công khai minh bạch tình trạng
vốn của họ, bao gồm cả quy mô vốn chủ sở hữu và
kết quả kinh doanh. Như vậy, mẫu được thiết kế bao
gồm nhiều ngành công nghiệp. 

Kết cấu của bài báo như sau: sau phần mở đầu là
cơ sở lý thuyết, trong đó tóm tắt một số quan niệm
về đa dạng hóa và trình bày các phương pháp đo
lường đa dạng hóa được sử dụng nhiều nhất trong
các năm gần đây, đồng thời phân tích các ưu nhược
điểm của các phép đo này. Phần tiếp theo sẽ đối
chiếu các chỉ tiêu đo lường với các điều kiện về dữ
liệu tại Việt Nam nhằm tìm ra một phương pháp hợp
lý có thể ứng dụng để đo lường đa dạng hóa cho các
doanh nghiệp niêm yết Việt Nam.

2. Cơ sở lý thuyết về đo lường mức độ đa dạng
hóa của doanh nghiệp

2.1. Khái niệm đa dạng hóa

Đa dạng hóa có thể được định nghĩa là sự mở
rộng phạm vi các hoạt động kinh doanh của doanh
nghiệp ngoài ngành kinh doanh hiện tại (Grant &
Jordan, 2015, 234). Ranh giới giữa các ngành - cũng
được gọi là các ngành công nghiệp (Jacquemin &
Berry, 1979), lĩnh vực (Denis & Sarin, 1997), ngành
nghề kinh doanh (Montgomery, 1982)- thường được
suy ra từ các hệ thống phân loại các hoạt động bởi
các cơ quan thống kê. Một doanh nghiệp được xác
định là doanh nghiệp đa dạng hóa nếu doanh nghiệp
đó sản xuất nhiều sản phẩm cấp 4 số theo bảng phân
ngành chuẩn quốc tế  ISIC (CIEM, 2014). 

Khi một công ty hoạt động trong hơn một lĩnh
vực kinh doanh hay một ngành công nghiệp, nó
được gọi là công ty đa dạng (Hitt & cộng sự, 2011).
Đa dạng hóa, theo Chandler (1990) là khi các doanh
nghiệp có cơ hội thâm nhập vào một thị trường và
công nghệ mới, đồng thời với cơ hội phát triển trong
lĩnh vực kinh doanh cơ bản của công ty.

Tóm lại, đa dạng hóa có thể được hiểu khác nhau
như là sự mở rộng của các công ty đối với thị trường
sản phẩm mới, như là các quyết định có xu hướng
mở rộng hoặc đa dạng hóa các lĩnh vực hoạt động
của công ty, hoặc như là sự gia tăng về số lượng
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ngành nghề mà các công ty tích cực hoạt động. 

Trong nghiên cứu này, chúng tôi lựa chọn tiếp
cận khái niệm đa dạng hóa theo hướng “Đa dạng
hóa là việc mở rộng của một công ty vào một lĩnh
vực/ngành hoạt động khác với lĩnh vực/ngành hoạt
động hiện tại”. Đa dạng hóa là một chủ đề với một
quá trình nghiên cứu lâu dài, bắt đầu từ Rumelt
(1974 và 1982), với những cách phân loại khác
nhau. Tuy nhiên, xem xét trong mối tương quan với
ngành kinh doanh gốc, các nhà nghiên cứu phân
chia đa dạng hóa thành hai loại là đa dạng hóa liên
quan và không liên quan.

Đa dạng hóa có liên quan là sự đa dạng hóa vào
hoạt động kinh doanh mới mà nó được liên kết với
hoạt động kinh doanh hiện tại  của công ty bởi tính
tương đồng giữa một hoặc nhiều bộ phận của chuỗi
giá trị của mỗi hoạt động. Những liên kết này dựa
trên tính tương đồng về sản xuất, tiếp thị, hoặc công
nghệ (Robins & Wieserma, 2003). 

Đa dạng hóa không liên quan là sự đa dạng hóa
vào lĩnh vực kinh doanh mới mà không có sự kết nối
với bất kỳ lĩnh vực kinh doanh hiện có nào của công
ty (Hoskisson & cộng sự, 1993).

Các nghiên cứu về mối quan hệ giữa các hoạt
động đa dạng hóa và hiệu quả hoạt động kinh tế của
công ty có thể được chia thành hai trường phái: các
trường phái Tổ chức công nghiệp và các trường phái
Quản lý chiến lược. Hai trường phái có trọng tâm
nghiên cứu khác nhau và các phương pháp đo lường
đa dạng hóa khác nhau. 

Các nghiên cứu về kinh tế công nghiệp tập trung
vào việc hoạt động đa dạng sẽ giúp các công ty giảm
chi phí hơn hoạt động đơn lẻ nhờ đạt được tính kinh
tế quy mô và phạm vi về mặt hàng, thị trường và
quản lý (Helfat & Eisenhardt, 2004). Các trường
phái của Tổ chức công nghiệp đo lường sự đa dạng
theo phân ngành chuẩn công nghiệp SIC, phương
pháp này  đơn giản, khách quan hơn và dễ so sánh.
Trong khi đó, các nghiên cứu về Quản lý chiến lược
tập trung vào sức mạnh tổng hợp của các loại đa
dạng và phân tích sự khác biệt giữa đa dạng hóa liên
quan và không liên quan cũng như các hoạt động
kinh tế phát sinh. Phương pháp này xem xét mối
quan hệ kinh tế giữa các hoạt động khác nhau bên
trong một công ty như một cơ chế thực sự. Tuy
nhiên, việc phân loại và tính toán đa dạng hóa dựa
trên những hiểu biết cá nhân của nhà nghiên cứu, do
đó kết quả thu được chủ quan hơn (Montgomery,
1982).

2.2. Các phương pháp đo lường đa dạng hóa

Sự khác nhau về đa dạng hóa của các doanh
nghiệp được thể hiện ở mức độ đa dạng hóa và ở sự
kết nối giữa các lĩnh vực kinh doanh trong doanh
nghiệp. Các phép đo phổ biến nhất được sử dụng
trong các nghiên cứu về đa dạng hóa là: các phương
pháp đo lường liên tục, phát triển từ một hệ thống
phân loại công nghiệp chuẩn (SIC) và các phương
pháp phân loại, thường được gọi là các phương
pháp loại hình (typologies). Các phép đo liên tục
được coi là khách quan hơn, trong khi các phép đo
loại hình cung cấp một cái nhìn phong phú và phức
tạp hơn về đa dạng hóa. 

2.2.1. Các phương pháp đo lường liên tục

Phương pháp này đã được sử dụng trong các lĩnh
vực kinh tế công nghiệp (Palepu, 1985) và tài chính,
đó là các phép đo thường dựa trên hệ thống Phân
loại ngành nghề chuẩn (Standard Industrial Classifi-
cation: SIC). 

Các chỉ số đo lường đa dạng hóa đã được phát
triển, phản ánh quy mô của các đơn vị kinh doanh
khác nhau của một doanh nghiệp. Nghiên cứu này
đề cập đến hai chỉ số cơ bản:  chỉ số được biến đổi
từ chỉ số Hirschman-Herfindahl (Berry, 1971) và
các chỉ số Entropy (Palepu, 1985).

Chỉ số Herfindahl được tính bằng biểu thức:

trong đó H là chỉ số Herfindahl, N là số lượng đơn
vị kinh doanh (2, 3 hoặc 4 chữ số trong bảng SIC),
wi là tỷ lệ doanh thu của đơn vị kinh doanh i trên
tổng doanh số bán hàng của doanh nghiệp, với 

và Si là doanh số của đơn vị kinh doanh thứ i.

Chỉ số H liên quan đến đa dạng hóa: H sẽ là 0 nếu
doanh nghiệp chuyên doanh trong một ngành duy
nhất và H tiến dần tới 1 khi doanh nghiệp đa dạng
hóa trong nhiều ngành khác nhau.

Chỉ số thứ hai, chỉ số Entropy, ban đầu được Jac-
quemin & Berry (1979) phát triển và sau đó được
Palepu (1985) mở rộng. Nó dựa trên ba yếu tố liên
quan đến sự đa dạng của các hoạt động của một
doanh nghiệp: 1) số lượng các lĩnh vực/phân khúc
sản phẩm mà trong đó các doanh nghiệp hoạt động;
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2) sự phân bố của tổng doanh số thông qua phân
khúc sản phẩm, và 3) mức độ của mối quan hệ giữa
các phân khúc sản phẩm khác nhau (Palepu, 1985).

DTit - Tổng chỉ số Entropy Đa dạng hóa của
doanh nghiệp i trong thời gian t được tính như sau:

(1)

trong đó Pj là tỷ lệ doanh thu của phân khúc j được
xác định bởi 4 chữ số của mã SIC; n là số phân khúc
(4 chữ số) mà công ty tham gia hoạt động. 

Như vậy, Tổng chỉ số Entropy (DT) là số bình
quân gia quyền các thành phần đóng góp của các
phân khúc hoặc các hoạt động khác nhau của doanh
nghiệp. Một trong những đặc điểm chính của các
chỉ số entropy là nó chỉ ra mức độ của mối quan hệ
giữa các phân khúc/lĩnh vực của một doanh nghiệp.
Do đó, một nhóm ngành công nghiệp được định
nghĩa là một tập hợp các phân đoạn liên quan.

DUit - Chỉ số Entropy Đa dạng hóa không liên
quan của doanh nghiệp i trong thời gian t được tính
như sau:

(2)

trong đó Sj là tỷ lệ doanh thu của các nhóm ngành
thứ j được xác định theo 2 chữ số của mã SIC; n là
số các nhóm ngành (2 chữ số).

DRit - Chỉ số Entropy Đa dạng hóa liên quan của
doanh nghiệp i trong thời gian t là:

DRit = DTit - DUit (3)

Trong ngắn hạn, các phép đo Entropy gồm ba chỉ
số cho mỗi doanh nghiệp: a) Chỉ số Entropy đa dạng
hóa liên quan (DR), b) Chỉ số Entropy đa dạng hóa
không liên quan (DU), và c) Tổng Entropy hoặc
Tổng chỉ số Đa dạng hóa (DT). Chúng được tính là:

DTit = DRit + DUit

Như vậy, mức độ đa dạng hóa sẽ biến thiên từ giá
trị 0 đến ln(n) (n là số lượng phân khúc trong công
thức (1). 

Các phép đo liên tục theo mã SIC dựa trên giả
định rằng các doanh nghiệp chia sẻ một mã ngành
chữ số cao hơn có liên quan chặt chẽ hơn so với
những doanh nghiệp chia sẻ chỉ là một số trong mã
số thấp hơn. Mặc dù phương pháp này là dễ áp   
dụng, nó áp đặt một giả thuyết ưu tiên về sức nặng
của hai ngành công nghiệp liên quan. Hơn nữa, nó

không cho biết các ngành công nghiệp có liên quan
đến nhau như thế nào.

Cuối cùng, các phép đo liên tục do Varadarajan
và Ramanujan (1987) đề xuất, một loại có tên gọi là
đa dạng phổ rộng (Broad-spectrum diversity) và đa
dạng phổ hẹp (narrow-spectrum diversity). Mục
đích của biện pháp này là dùng khái niệm hai chiều
để đo đa dạng hóa kinh doanh. Trong phương pháp
này các số có bốn chữ số trong mã phân loại công
nghiệp được thay đổi thành hai chữ số một và được
gọi là “đa dạng phổ hẹp bình quân” (Mean narrow-
spectrum diversity). 

Đa dạng phổ rộng: số lượng các loại ngành hai
chữ số của Hệ thống phân loại ngành công nghiệp
trong đó các doanh nghiệp đang hoạt động.

Đa dạng phổ hẹp bình quân: số lượng các loại
ngành bốn chữ số của hệ thống phân loại công
nghiệp trong đó các doanh nghiệp đang hoạt động,
chia cho số lượng các loại hai chữ số trong đó các
doanh nghiệp hoạt động.

Lợi thế của phép đo này là trên thực tế nó không
đòi hỏi thông tin về doanh số của từng đơn vị kinh
doanh trong doanh nghiệp, nhưng vẫn cung cấp một
cái nhìn tổng thể về cả hai mức độ đa dạng hóa, cao
so với thấp, và định hướng chủ yếu của công ty đối
với các doanh nghiệp có liên quan hoặc không liên
quan (Varadarajan & Ramanujan, 1987).

Tóm lại, một trong số những lợi thế chính của các
phương pháp đo lường liên tục dựa trên mã SIC là
chúng dễ dàng sử dụng trong thực tế và khách quan,
hơn nữa, các phép đo liên tục cũng yêu cầu ít công
sức và thời gian để áp dụng. Lợi thế toán học của
phép đo có tính liên tục cho phép sự khác biệt trong
tính đa dạng được xác định và đo lường giữa các
doanh nghiệp với thời gian khác nhau. Một lợi thế
là các phép đo liên tục cũng cho phép sao chép và
so sánh kết quả được tìm thấy bởi các nhà nghiên
cứu khác nhau. Hạn chế của phương pháp liên tục là
những phép đo này phần lớn được dựa trên dữ liệu
từ mã SIC. Đặc tính này một mặt đảm bảo tính
khách quan của các phép đo, mặt khác không cho
phép phản ánh sự khác biệt đầy đủ của các mảng
kinh doanh khác nhau hoặc cho phép xác định bản
chất của các công ty đa dạng (Palepu, 1985). Thêm
nữa, khoảng cách giữa các mã SIC không thể được
đo lường bằng một tỷ lệ hay quy mô của các khoảng
(Nayyar, 1993).

2.2.2. Đo lường dựa trên phân loại (typologies) 
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Các phương pháp phân loại được phát triển bởi
các chuyên gia trong lĩnh vực chiến lược kinh
doanh, phản ánh đúng bản chất tự nhiên và cho phép
phân biệt các loại chiến lược đa dạng hóa. Phương
pháp đo lường này có thể nắm bắt không chỉ là mức
độ đa dạng hóa của một doanh nghiệp mà còn là loại
quan hệ hiện có giữa các đơn vị kinh doanh. Có một
số nghiên cứu đề xuất các phương pháp đo lường
dựa trên phân loại đa dạng hóa, tiêu biểu là công
trình tiên phong của Rumelt (1974), được ứng dụng
nhiều nhất trong thực tế. Phương pháp này sử dụng
sự kết hợp của thông tin định tính và định lượng để
sắp xếp các công ty thành các nhóm chiến lược khác
biệt (Hình 1). 

Công trình của Rumelt có thể vượt qua những
hạn chế của các phép đo dựa trên mã SIC liên quan
đến việc xác định bản chất của chiến lược đa dạng
hóa bằng cách xem xét không chỉ những quan hệ
trong sản xuất mà còn trong các lĩnh vực như tiếp
thị, nghiên cứu và phát triển.

Tuy nhiên, phép đo này có nhược điểm là không
có khả năng xác định rõ mức độ của sự liên quan.
Một điểm yếu rõ ràng, liên quan chủ yếu đến các
quá trình phân loại, là nó đòi hỏi phải có đánh giá
của các nhà nghiên cứu trên cả hai phương diện: xác
định công ty bao gồm những doanh nghiệp nào và
mức độ liên quan hoặc tương đồng giữa các lĩnh vực
kinh doanh đó. Ngoài ra, quyết định phân biệt giữa
các doanh nghiệp đa dạng và không đa dạng dựa
trên tỷ lệ  chuyên môn trên hoặc dưới 70% là một

điểm yếu nữa do sự lựa chọn này không được hỗ trợ
bởi bất kỳ một lý do kỹ thuật nào.

3. Ứng dụng đo lường mức độ đa dạng hóa cho
các doanh nghiệp niêm yết tại Việt Nam

3.1. Phương pháp chọn mẫu và phân tích dữ liệu

Nền kinh tế của Việt Nam hiện đang trong giai
đoạn lịch sử của cải cách và đổi mới, với một tình
huống phức tạp trong sự phát triển của các doanh
nghiệp. Do đó, việc lựa chọn mẫu phải được thực
hiện trên cơ sở các doanh nghiệp tiêu biểu, đại diện
cho xu hướng phát triển của các doanh nghiệp Việt
Nam. Sự xuất hiện của thị trường chứng khoán cung
cấp một địa điểm cho các doanh nghiệp huy động
vốn, do đó đáp ứng được nhu cầu vốn cho việc mở
rộng hoạt động của các công ty. Để ứng dụng phương
pháp đo lường đa dạng hóa doanh nghiệp, nghiên cứu
đã lựa chọn mẫu dựa trên các tiêu chí sau:

3.1.1. Các doanh nghiệp được niêm yết công khai

Doanh nghiệp niêm yết đã phát triển trở thành đại
diện mới trong sự phát triển của các doanh nghiệp
Việt Nam. Như vậy, nghiên cứu này có thể rút ra được
quá trình phát triển của các doanh nghiệp Việt Nam
đặc biệt là những đặc điểm chính của sự phát triển đa
dạng của họ, từ  mẫu của các công ty niêm yết.

3.1.2. Các doanh nghiệp tham gia vào hai hoặc
nhiều ngành

Các công ty có liên quan đến nhiều hơn một
ngành công nghiệp được xác định là “đa dạng”
trong nghiên cứu này. Việc xác định ngành/lĩnh vực

Hình 1: Phân loại theo mức độ đa dạng hóa của các doanh nghiệp

Nguồn : Rumelt (1974); Hitt & cộng sự (2011).
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kinh doanh dựa trên GSO & UNDP (2007). Khi mã
khu vực kinh doanh của một công ty cho thấy 4 chữ
số khác nhau VSIC, các công ty được phân loại là
hoạt động trong nhiều ngành công nghiệp. Căn cứ
vào VSIC, có thể thấy được tỷ trọng doanh thu của
các đơn vị kinh doanh khác nhau, đa dạng hóa liên
quan và đa dạng hóa không liên quan được tính trên
cơ sở đó.

3.1.3. Doanh nghiệp có cổ phiếu niêm yết liên tục
trong khoảng thời gian từ 2009 đến 2015

Tất cả những công ty này đã hoạt động trong
nhiều ngành công nghiệp trong sáu năm (2009-
2014) và nửa đầu năm 2015, bằng cách đa dạng hóa
liên quan hoặc không liên quan. Kết quả có 315
doanh nghiệp niêm yết đáp ứng đủ các tiêu chí trên.

Trong nghiên cứu này, chúng tôi chọn số liệu về
cơ cấu doanh thu năm 2010 để tiến hành phép đo
lường đa dạng hóa. Trong khoảng thời gian 2009-
2015, các doanh nghiệp niêm yết năm 2010 có sự
tăng trưởng ổn định tương đối so với các năm khác
(số lượng doanh nghiệp hủy niêm yết là ít nhất).

Từ những ưu nhược điểm của các phương pháp
đo lường đa dạng hóa và đối chiếu với điều kiện dữ
liệu sẵn có ở Việt Nam, có thể đo mức độ đa dạng
hóa của các doanh nghiệp niêm yết bằng cách kết
hợp các phương pháp đo lường liên tục và phân loại
để khắc phục những điểm yếu của từng phương
pháp. Trong nghiên cứu này, chúng tôi sử dụng chỉ
số Entropy để đo lường mức độ đa dạng hóa, phép
đo được đánh giá là có hiệu quả, hợp lý và được sử
dụng rộng rãi nhất bởi các học giả trong những năm
gần đây (Hoskisson & cộng sự, 1993). 

Tiếp theo đó, nghiên cứu sẽ dựa trên kết quả thu
được từ phép tính trên để phân chia các doanh
nghiệp đa dạng hóa thành bốn loại: Đa dạng hóa ở
mức cao và mức thấp, đa dạng hóa liên quan và
không liên quan.

Để đo lường đa dạng hóa của công ty, cần sử
dụng bảng phân ngành công nghiệp chuẩn và các dữ
liệu về tỷ trọng các hoạt động kinh doanh của công
ty, căn cứ vào doanh thu của từng lĩnh vực hay đơn
vị kinh doanh. 

- Các sở giao dịch chứng khoán phân ngành

doanh nghiệp niêm yết căn cứ theo hoạt động sản
xuất kinh doanh chính của doanh nghiệp. Trong đó,
doanh thu là tiêu chí chính được xem xét để quyết
định hoạt động sản xuất kinh doanh chính. Hoạt
động sản xuất kinh doanh nào mang lại doanh thu
lớn nhất trong tổng doanh thu được xác định là hoạt
động sản xuất kinh doanh chính của doanh nghiệp
đó. Dữ liệu về cơ cấu doanh thu thu thập từ báo cáo
tài chính của các doanh nghiệp niêm yết (Vietstock,
2012 và 2015).

- Dữ liệu từ bảng Hệ thống ngành kinh tế Việt
Nam 2007 (VSIC: Vietnam standard industrial clas-
sification) được phát triển bởi Tổng cục Thống kê từ
năm 2007 dựa trên phiên bản lần thứ 4 của ISIC
(International standard industrial classification of
all economic activities). ISIC là hệ thống phân
ngành quốc tế do Liên hiệp quốc phát triển để phân
chia doanh nghiệp theo các hoạt động kinh doanh
của doanh nghiệp. Các dữ liệu sẽ được tính toán và
thống kê bằng các công cụ phân tích là Excel Data
Analysis Tool và STATA.

3.2. Kết quả đo lường đa dạng hóa các doanh
nghiệp niêm yết năm 2010

Nghiên cứu sử dụng phương pháp đo lường liên
tục (Entropy) dựa trên số liệu về cơ cấu doanh thu
theo các công thức (1), (2) và (3).

Theo công thức đo lường đa dạng hóa, chúng tôi
đã tính toán các giá trị trung bình của mức độ đa
dạng hóa liên quan và không liên quan cho mẫu 315
doanh nghiệp, tương ứng có giá trị là 0,4165 và
0,273. Các giả định sau đây được rút ra (hình 2).

- Các doanh nghiệp có giá trị đa dạng hóa liên
quan (DR) đo được trên 0,4165 và đa dạng hóa
không liên quan (DU) trên 0,273 có mức độ đa dạng
hóa cao;

- Các doanh nghiệp với đa dạng hóa liên quan
dưới 0,4165 và đa dạng hóa không liên quan dưới
0,273 có mức độ đa dạng hóa thấp; 

- Các doanh nghiệp với DR dưới 0,4165 và DU
trên 0,273 là đa dạng hóa không liên quan; 

- Các doanh nghiệp với DR trên 0,4165 và DU
dưới 0,273 là đa dạng hóa liên quan.

Từ việc phân loại trên, chúng tôi có thể tính được
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trong số 315 doanh nghiệp mẫu năm 2010: có 83
doanh nghiệp đã thực hiện đa dạng hóa ở mức độ
cao, chiếm 26,35% tổng số mẫu; 83 trong số đó đã
thực hiện đa dạng hóa ở mức độ thấp, chiếm
26,35%; 98  doanh nghiệp đã thực hiện đa dạng hóa
liên quan, chiếm 31,11%; và 51 doanh nghiệp đã
thực hiện đa dạng hóa không liên quan, chiếm
16,19%. Sự phân bổ các loại chiến lược đa dạng hoá
có sự khác biệt lớn giữa các doanh nghiệp trong
mẫu. Theo đó, các doanh nghiệp thực hiện đa dạng
liên quan có số lượng lớn nhất, tiếp theo là các
doanh nghiệp thực hiện đa dạng ở mức độ thấp hoặc
mức độ cao và cuối cùng là các doanh nghiệp thực
hiện đa dạng hóa không liên quan.

4. Kết luận

Theo kết quả đo lường, nghiên cứu này đã chia
chiến lược đa dạng hóa thành bốn loại, cụ thể, loại
đa dạng hóa ở mức độ cao và thấp, loại đa dạng hóa
liên quan và không liên quan. Việc kết hợp hai phép
đo liên tục và phân loại có thể khắc phục được tính
chủ quan mà vẫn phản ánh được mức độ đa dạng và
sự liên quan giữa các lĩnh vực trong doanh nghiệp.

Mặc dù việc phân loại các chiến lược hoạt động
đa dạng cho các doanh nghiệp thay đổi với thời
gian, tầm quan trọng của phân loại là giúp khám phá
đặc điểm khác nhau của các loại khác nhau của đa
dạng hóa. Vì vậy, các công ty có thể chọn đúng loại
đa dạng hóa trong việc ra quyết định chiến lược,
nhằm nâng cao hiệu quả và hiệu suất của hoạt động
đa dạng. 

Tại thời điểm hiện nay, một số lượng lớn các
công ty tiếp tục đa dạng hóa bằng cách sáp nhập,
mua lại, hoặc phát triển nội bộ với các dòng sản
phẩm mới. Bất kể dưới hình thức nào, hiện tượng đa

dạng hóa tiếp tục là một thực tế trong thế giới kinh
doanh ngày nay, và do đó nó trở thành một chủ đề
quan tâm lớn đối với các học giả và các nhà quản trị
doanh nghiệp. Tại Việt Nam, nhiều doanh nghiệp
hoạt động trong các lĩnh vực khác nhau của nền
kinh tế đã tìm cách đa dạng hóa danh mục đầu tư
sản phẩm thị trường của họ trong một nỗ lực để
phân tán những rủi ro trong kinh doanh, cải thiện
hiệu quả kinh doanh và đối phó với những khó khăn
và thách thức của cạnh tranh trong quá trình chuyển
đổi và bãi bỏ kiểm soát nền kinh tế.

Nghiên cứu các phương pháp đo lường đa dạng
hóa có ý nghĩa quan trọng đối với việc xác định hiệu
quả của hoạt động đa dạng hóa. Từ đó, khi quyết
định đa dạng hóa, một công ty cần phải cân nhắc
đến mức độ đa dạng hóa và mức độ liên quan giữa
các đơn vị kinh doanh (lĩnh vực) trong một công ty.
Mức độ đa dạng hóa cao sẽ không đảm bảo cho
công ty một lợi thế, cũng không có nghĩa rằng công
ty sẽ phải chịu mức hiệu quả thấp hơn. Sự mở rộng
sang những lĩnh vực kinh doanh khác nhau tạo ra
những thách thức bổ sung và khó khăn, bao gồm
những chi phí phát sinh từ số lượng các đơn vị trong
danh mục đơn vị kinh doanh của công ty và mức độ
phối hợp giữa các đơn vị khác nhau trong công ty để
thực hiện chiến lược đa dạng hoá. Sự phối hợp giữa
các đơn vị kinh doanh trong một doanh nghiệp đa
dạng hóa để khai thác tính kinh tế của quy mô và
phạm vi cần phải có chi phí. Đo lường mức độ đa
dạng hóa cho phép xác định chi phí và lợi ích của đa
dạng hóa, từ đó có thể rút ra một số bài học kinh
nghiệm về thực hành đa dạng hóa cho các doanh
nghiệp.r

Hình 2. Phân loại các doanh nghiệp đa dạng hóa
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