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довкілля технологій, відмова від (або зменшення) реалізації продукції, що містить ГМО, продаж 
лише сертифікованої продукції, органічне маркування. 

Висновки. Екологічна відповідальність підприємства означає відповідальність підприємства 
перед суспільством, теперішнім та майбутнім поколінням людей, перед кожною конкретною 
людиною. Найбільш розповсюдженими практиками екологічної відповідальності підприємств в 
українському середовищі та світі є використання альтернативних джерел енергії; контроль кількості 
відходів та викидів; ефективне використання природних ресурсів та енергії; участь у програмах 
безпеки навколишнього середовище; інформаційна робота серед персоналу та населення; моніторинг 
впливу на довкілля; відмова від діяльності, шкідливої для довкілля; використання та поширення 
«зелених» технологій; уникнення використання генетично модифікованих організмів; зменшення 
пакування; сертифікація продукції та органічне маркування.  

В останні роки актуальним стає питання екологічної відповідальності не лише промислових 
підприємств та сільського господарстві, а й підприємств торгівлі. Основною причиною важливості 
екологізації торгівлі є особливе місце галузі у структурі народного господарства, а саме 
посередництво між виробником та споживачем, що дає можливість ПТ впливати як на виробника так 
і на споживача.  
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Постановка проблемы. В программах социально-экономического развития промышленного 
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комплекса и национальной экономики ряда стран СНГ, в том числе России и Беларуси 
диверсификация деятельности предприятий рассматривается как один из путей достижения ими 
преследуемых целей функционирования в условиях неблагоприятной ценовой конъюнктуры и 
усиливающейся конкуренции на внутреннем и внешних рынках. В то же время в литературе 
отсутствуют комплексные теоретические исследования, раскрывающие экономические эффекты, 
обусловливающие влияние различных видов диверсификации на эффективность деятельности 
предприятия. Настоящая работа направлена на решение указанной проблемы. 

Цель исследования – построить теоретические модели в графической форме, раскрывающие 
экономические механизмы и объясняющие влияние горизонтальной, вертикальной диверсификации, 
диверсификации рынков сбыта и степени родственности осуществляемых видов деятельности на 
эффективность функционирования диверсифицированного предприятия.  

Обзор литературы. Исторически первым направлением в теоретическом объяснении влияния 
диверсификации на деятельность предприятия является так называемая теория портфеля. Согласно 
ей влияние диверсификации обусловлено динамикой транзакционных издержек управления и 
родственностью составляющих портфелей видов деятельности и рынков. Так, в работе Markides C. 
представлена теоретическая модель взаимосвязи диверсификации и рентабельности деятельности 
предприятия, согласно которой указанная зависимость имеет обратную квадратичную форму [1, с. 
40]. Montgomery C. и Wernerfelt B. указывают, что вследствие нарастания в результате 
диверсификации транзакционных издержек управления компании, как правило, вначале 
диверсифицируются в родственные отрасли с целью ограничить этот рост [там же]. T. Khanna и K. 
Palepu в своих работах отмечают, что преимущества диверсификации проявляются главным образом 
в условиях неразвитой институциональной среды [2, с. 41; 3, с. 867]. В условиях развитых рынков 
специализированные предприятия более эффективны, так как низки транзакционные издержки 
сделок на рынке. 

Более современным теоретическим представлением о влиянии диверсификации является 
ресурсная теория фирмы, согласно которой фирмы растут через диверсификацию путем 
использования имеющихся у них потенциалов роста, принимающих форму организационных 
компетенций либо унаследованных управленческих ресурсов [4]. D.J. Teece, R. Rumelt, G. Dosi, S. 
Winter в основе успешной диверсификации видят «внутрикорпоративную согласованность» между 
различными классами ресурсов внутри конкретной фирмы на основе концепции «ключевого 
бизнеса», который представляет собой набор компетенций, определяющих ее отличительное 
преимущество [5]. Следствием этого является предпочтительность связанной (родственной) 
диверсификации, использующей эффект разнообразия [6]. Маркидесом К.С. и Уильямсоном П.Дж. 
установлено, что стратегическая (на уровне ключевых компетенций) связанность бизнесов внутри 
компании важнее, чем рыночная (продуктовая) связанность [7]. 

В рамках эмпирических исследований эффективности функционирования 
диверсифицированных предприятий существует три точки зрения: 

 L. Lang, R. Stulz, P.G. Berger, E. Ofek, R. Comment, G.A. Jarrel, K. Lins и H. Servaes на основе 
данных американских компаний [8, с. 1248; 9, с. 39; 10, с. 67], а также компаний Великобритании и 
Японии [11, c. 2215], Гоголюхина М.Е. на основе данных судостроительных предприятий Санкт-
Петербурга за период 1997-2000 гг. [12, с. 136], Евглевская Т.А. на основе выборки из 60 
американских компаний [13, с. 49] указывают на снижение рыночной стоимости 
диверсифицированных предприятий, что связано с высоким уровнем агентских издержек и 
транзакционных затрат управления;  

 Фролов В.М. [14, с. 82], Бабенко В.И. [15, с. 22], Мосин В.Ф. – для деревообрабатывающих 
предприятий [16, с. 18], Иванов А.Б. – для приборостроительных предприятий [17, с. 11], Villalonga В. 
на основе данных базы BITS (Business Information Tracking Series) [18, с. 479], Шамраева С.А. [19, с. 
42] делают противоположный вывод – в результате диверсификации рентабельность продаж растёт, а 
риск снижается; 

 Друбецкая А.Я. [20, с. 99], Сажин В.А. [21, с. 109],  Меньщиков В.Д. [22, с. 100], Погосян 
Г.Р. [23, с. 14], Рахманинов С.И. [24, с. 45], Hitt M., Hoskisson R., Kim H.е.a. [25] эмпирически 
установили, что диверсификация может в зависимости от различных условий давать как 
положительный, так и отрицательный результат. 

Таким образом, хотя существующие теоретические объяснения влияния диверсификации на 
эффективность предприятия и предсказывают её позитивное воздействие в условиях неразвитых 
рынков, изменения разнообразия деятельности в родственные её виды, наличия свободных ресурсов 
и эффективного управления, существующие эмпирические исследования не позволяют получить 
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однозначный ответ о направлении влияния диверсификации на эффективность функционирования 
предприятий, что требует дополнительного теоретического объяснения. 

Теоретические модели влияния диверсификации на деятельность предприятия. Нами 
разработаны следующие модели влияния различных видов диверсификации на эффективность 
деятельности предприятия: 

 модель влияния родственной диверсификации рынков сбыта. Если технология 
производства характеризуется производственной функцией Кобба-Дугласа, то функция средних 
общих затрат предприятия в долгосрочном периоде имеет форму прямой квадратичной функции. 
Соответственно функция прибыли (в условиях неизменных цен) и рентабельности капитала (в 
условиях неизменных затрат капитала) имеет обратную квадратичную форму (см. рис. 1а).   
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Рис. 1.  Влияние родственной диверсификации рынков сбыта на эффективность деятельности 
предприятия 

Источник: разработка авторов 
Для достижения точки оптимальности затрат и прибыли при изначально имеющихся 

избыточных производственных ресурсах (например, незагруженных производственных мощностях) 
предприятию необходимо использовать эффект масштаба деятельности, то есть иметь объём 
производства, а следовательно и реализации (при неизменности остатков готовой продукции) Qopt. 
Указанный объём реализации в условиях неизменной ёмкости исходного рынка и неизменной доли 
предприятия на нём может достигаться путём его выхода на новые родственные рынки сбыта, то есть 
увеличения уровня их родственной диверсификации Dmar/rel. По мере роста Dmar/rel положительный 
эффект диверсификации рынков исчерпывается, так как достигается точка оптимального масштаба 
производства (Qopt) – технологическое ограничение, во-вторых, вследствие ограниченности 
родственных рынков сбыта и их неравной привлекательности (транспортные издержки, уровень 
конкуренции и т.д.) – ограничение рынков, увеличение Dmar/rel свыше relmar

optD / приводит к росту 
сбытовых издержек и движению по кривой АС вверх, а по кривой π,R соответственно вниз. 
Аналогично, в случае неродственной диверсификации рынков сбыта будут наблюдаться только 
отрицательные эффекты сбытовой диверсификации, а соответствующая зависимость будет иметь 
отрицательный наклон. Таким образом, зависимость π,R = f(Dmar/rel) имеет обратную квадратичную 
форму с точкой максимума при Dmar/rel = relmar

optD /  (см. рис. 1а), а зависимость π,R от степени 

родственности рынков сбыта )(marrelD  (π,R = f( )(marrelD )) – линейную с положительным наклоном (см. 
рис. 1б).   

 модель влияния вертикальной диверсификации. В общем случае транзакции по 
распределению ресурсов предприятие осуществляет двумя способами – посредством рынка и 
корпоративного управления. Соответственно затраты по распределению ресурсов представляют 
собой сумму затрат на внутрифирменные и рыночные транзакции ( mft CCC  ). По мере роста 

уровня вертикальной диверсификации verD  величина Cf увеличивается, а Cm снижается. 

Оптимальному уровню вертикальной диверсификации ver
optD  соответствует минимум суммарных 

затрат Ct, то есть достигается экономия транзакционных издержек. В точке минимума предельные 
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суммарные затраты равны нулю, при этом предельные внутренние транзакционные затраты равны 
предельным рыночным транзакционным затратам (см. рис. 2а).  
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Рис. 2. Влияние вертикальной диверсификации на эффективность деятельности 

предприятия 
Источник: разработка авторов 

 
Исходя из формы функции Ct, функция прибыли  (в условиях неизменных цен) и 

рентабельности капитала (в условиях неизменных затрат капитала) π,R=f( verD ) имеет обратную 

квадратичную форму с точкой максимума при verD = ver
optD   (см. рис. 2б). 

В условиях неразвитого рынка кривая затрат на рыночные транзакции Cm2 смещена вправо по 
сравнению с данной кривой для развитого рынка Cm1. Следовательно, вправо смещена и точка 
оптимального уровня вертикальной диверсификации ver

optD 2  (см. рис. 3). Таким образом, в условиях 
неразвитого рынка оптимальным является более высокий уровень вертикальной диверсификации, а 
её позитивное влияние на эффективность длиться дольше, чем в условиях развитого рынка.  
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Рис. 3. Влияние степени развитости рынка на эффективность вертикальной диверсификации 

Источник: разработка авторов 
 
 модель влияния горизонтальной диверсификации в родственные виды деятельности. 
Принимая решение о горизонтальной диверсификации, предприятие ставит целью получить 
экономию от совместного производства нескольких товаров, то есть использовать эффект 
разнообразия. По своей экономической сущности эффект разнообразия сходен с эффектом масштаба 
– и тот и другой основываются на экономии постоянных издержек, только в случае эффекта 
масштаба такая экономия достигается увеличением производства одного товара, а эффекта 
разнообразия – производством нескольких различных товаров. Сходство эффектов масштаба и 
разнообразия обусловливает то обстоятельство, что функция средних общих затрат AC предприятия, 
использующего эффект разнообразия (то есть родственно горизонтально диверсифицированного), в 
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долгосрочном периоде имеет форму прямой квадратичной функции. Соответственно функция 
прибыли (в условиях неизменных цен) и рентабельности капитала (в условиях неизменных затрат 
капитала) имеет обратную квадратичную форму. По мере роста Dhor/rel положительный эффект 
горизонтальной диверсификации исчерпывается, так как достигается точка оптимального 
разнообразия деятельности ( hor

optopt DNq , ) – технологическое ограничение, связанное с исчерпанием 

общих избыточных ресурсов. Увеличение Dhor/rel свыше relhor
optD / приводит к росту транзакционных 

издержек управления многопродуктовой фирмой и движению по кривой АС вверх, а по кривой π,R 
соответственно вниз. Аналогично, в случае неродственной диверсификации видов деятельности 
будут наблюдаться только отрицательные эффекты горизонтальной диверсификации, а 
соответствующая значимость будет иметь отрицательный наклон. 

Таким образом, зависимость π,R = f(Dhor/rel) имеет обратную квадратичную форму с точкой 
максимума при Dhor/rel = relhor

optD / (см. рис. 4а), а зависимость π,R от степени родственности видов 

экономической деятельности (товаров) )(horrelD  (π,R = f( )(horrelD )) – линейную с положительным 

наклоном (см. рис. 4б). 
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Рис. 4. Влияние горизонтальной диверсификации в родственные виды деятельности на 

эффективность функционирования предприятия 
Источник: разработка авторов 

 
Выводы. Суммируя действие эффектов масштаба, экономии транзакционных издержек и 

разнообразия можно заключить, что зависимость эффективности деятельности предприятия от 
уровня её диверсификации π,R = f(D) имеет обратную квадратичную форму с точкой максимума при 
D = optD , а зависимость π,R от степени родственности видов экономической деятельности (товаров) и 

рынков сбыта relD  – линейную с положительным наклоном. Можно предположить, что в 

краткосрочном периоде небольшие отрезки обратной квадратичной кривой π,R = f(D) и линейной 
зависимости π,R = f( relD ) могут лучше аппроксимироваться линейной, логарифмической или 

полулогарифмической зависимостями. 
Построенные нами теоретические модели позволяют сформулировать гипотезы эмпирических 

исследований относительно влияния уровня и степени родственности диверсификации деятельности 
предприятия на экономическую и социальную эффективность его функционирования. 
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