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ПРОБЛЕМЫ ДИВЕРСИФИКАЦИИ КАПИТАЛА

The main problems of diversification of capita! are considered in this article. Diversification -  one 

of important organizational forms of increase of efficiency of the enterprises. Diversification develops 
on principles of cooperation of various kinds of work, the more division of labor and specialization of 

manufacture, the various process of association of various manufactures. As advantages diversification 

the majority of researches name economic stability and financial stability of the enterprises, competi-

tiveness, reception of profit in the different periods of a cycle of economy, alignment of branch profit-

ability, elimination of disproportions of public manufacture.

Введение. В условиях современной транзи-
тивной экономики актуализируется процесс 

поиска эффективных форм приспособления и 

выживания хозяйствующих субъектов в конку-

рентной среде. Одной из форм, предлагаемых 

отечественными и российскими экономистами, 

является экономическая диверсификация. Про-

цесс диверсификации производства и развития 

межотраслевых связей актуализировался еще 

советскими экономистами и экономистами 

БССР. Так, Шевчук А. Г., Гинзбург Е. Ш. отме-

чали, что среди важнейших направлений со-

вершенствования хозяйственного механизма 
является применение рациональных организа-

ционных форм сочетания отраслевого и терри-

ториального управления [1, с. 3], а необходи-

мым условием развития межотраслевых связей 

является создание производственных и научно- 

производственных объединений [1, с. 8], фор-

мирование состава которых предполагает вы-

бор оптимальной схемы кооперированных свя-

зей между единицами комплекса. Институцио-

нальные и структурные преобразования, про-

цессы разгосударствления и приватизации обу-

словили создание крупных интегрированных 

структур в странах бывшего Советского Союза 

(в Республике Беларусь такими крупными ин-
тегрированными структурами являются кон-

церны, в Российской Федерации -  финансово-

промышленные группы) и обозначали актуаль-

ность данного вопроса и для современного эта-
па экономики.

Результаты и обсуждение. В экономиче-

ской литературе есть немало определений ди-

версификации в связи с тем, что это сложное 

многоаспектное явление, затрагивающее сфе-

ры, связи и отношения хозяйствующих сис-

тем. Под диверсификацией (diversification -  

изменение, разнообразие, от лат. diversus -  

разный, facio -  делаю) чаще всего понимается 

расширение номенклатуры товаров и услуг, 

производимых отдельными предприятиями и 

объединениями. Диверсификация связана с 

организацией новых видов производств и про-

никновением капитала данной крупной ин-

тегрированной структуры (корпорации) в от-
расли, которые прямо не связаны с основной 

сферой ее деятельности. В определении дивер-

сификации необходимо отметить терминоло-
гическую пестроту определений. Отечествен-

ные и российские экономисты связывают по-

нятие диверсификации с такими категориями 

общественной организации производства, как 

концентрация, специализация, комбинирова-

ние, централизация, кооперация и интеграция. 

Диверсификация развивается на принципах 

кооперации различных видов труда; чем 

больше разделение труда и специализация 

производства, тем вариативнее процесс объе-

динения различных производств. В то же вре-

мя причиной, обусловившей возникновение 
диверсификации, является процесс концентра-

ции производства на межотраслевом уровне, 

вследствие чего формируются многосторонние 

сложные комплексы, включающие различные 

направления деятельности. В основе диверси-

фикации лежат экономические выгоды слож-

нокомбинированного производства, в котором 

реализуются тенденции к объединению раз-

личных процессов, стадий, что позволяет ос-
лабить воздействие кризисных факторов и 

смягчить их последствия для крупных компа-

ний. Диверсификация рассматривается и как 

синтетический процесс, аккумулирующий в 

себе многие преимущества различных форм 

организации производства. Историографиче- 

ский аспект создания диверсифицированных 

производств можно рассмотреть в такой по-

следовательности. В процессе разделения тру-
да в обществе сформировались отдельные 

специализированные отрасли. По мере роста 

развития специализированных производств 

происходила концентрация капитала в рамках 

определенной хозяйствующей системы. Затем 

в некоторых хозяйственных системах по мере 

насыщения спроса дальнейшая возможность 

роста в рамках данного вида деятельности 

убывает и утрачивается. Тогда, в поисках объ-

ектов вложения высвободившихся денежных 

средств, хозяйственные системы осуществля-

ли экспансию в другие, связанные и несвязан-

ные отрасли путем органического роста и/или 

интеграции с другими хозяйственными систе-

мами. Все это приводило к укрупнению хозяй-

ственных систем, олигополизации, монополи-

зации, то есть концентрации производства.



Исследователями определены предпосылки, 

мотивы и преимущества диверсификации.
В качестве предпосылок диверсификации 

производства выделяют:
1) неравномерное развитие отраслей эконо-

мики;
2) падение нормы прибыли в традиционном 

производстве (так, например, в США одной из 
причин проведения фирмами стратегии дивер-

сификации в конце 60-х гг. XX века явилось 

падение прибыли на вложенный капитал с 13% 

до 9% за период с 1963 по 1973 г.);
3) развитие научно-технического прогресса 

(НТП -  условие существенного качественного 
изменения производства, и как результат -  уси-

ление конкуренции и повышение прибыльно-

сти бизнеса).
Среди мотивов развития диверсификации 

Радченко Т. В. выделяет [2, с. 11]:

1) технико-технологические (желание более 

полно загрузить производственные мощности и 
сохранить производственный потенциал, воз-

можность производить различные продукты из 

одного и того же сырья, материалов);

2) экономические (перенакопление капита-

ла в пределах некоторых отраслей и поиск но-

вых сфер приложения капитала, расширение 

доли рынка и завоевание новых рынков, извле-

чение синергетического эффекта);

3) финансовые (уменьшение и предотвра-

щение риска, связанного с однопродуктовым 

производством, финансовая стабильность);

4) социальные (сохранение рабочих кадров, 

создание новых рабочих мест, удовлетворение 

иных потребностей, инновационная политика 

менеджеров);

5) стратегические (приспособление к конъ-

юнктуре рынка, противодействие ее колебани-

ям, страхование будущего).

Экономическая стабильность и финансовая 
устойчивость предприятий, конкурентоспособ-

ность, получение прибыли в разные периоды 

цикла экономики, выравнивание отраслевой рен-

табельности, устранение диспропорций общест-

венного производства -  эти преимущества ди-

версификации называют большинство исследова-

телей [2, с. 11; 3, с. 10]. Для выравнивания отрас-

левой рентабельности интеграция производств в 

рамах межотраслевой кооперации позволяет пе-

рераспределить инвестиционные ресурсы из ме-

нее выгодной в более эффективную. Диверсифи-

кации отведена также важная роль в воспроиз-

водственном процессе -  как одному из вариантов 

устранения диспропорций общественного произ-
водства. В этом контексте процессы диверсифи-

кации рассматриваются как важное условие 

функционирования рыночного хозяйства в целом.

В качестве классификационных признаков 
диверсификации исследователи рассматривают 

такие, как:

а) экономическое содержание активов -  ди-
версификация финансовых вложений и дивер-

сификация производства. Сабурова М. М. под 

диверсификацией финансовых вложений пони-

мает инвестирование средств в активы другого 

предприятия и не предусматривает организаци-

онных изменений. Диверсификация производ-

ства предполагает направление ресурсов в соб-

ственные активы, привносит изменения в про-

изводственную составляющую. Автор подраз-
деляет диверсификацию производства на свя-

занную (осваивается технология, имеющая об-

щие элементы с функционирующей на пред-

приятии) и несвязанную, соответственно не 

имеющую связующих элементов [3, с. 14-15];
б) товарная и географическая диверсифи-

кация; в рамках товарной выделяется 1) вер-
тикальная диверсификация (продукция соот-

ветствует технологическим или маркетинго-

вым ресурсам, рассчитана на другие группы 

потребителей), 2) горизонтальная (расшире-
ние номенклатуры за счет освоения новых 

видов изделий) и 3) конгломератная -  компа-

ния вовлекается в новую сферу деятельности, 

не связанную ни технологически, ни с рын-

ками сбыта. Географическая, или трансна-

циональная, диверсификация -  перенос про-

изводства в другой регион, географическая 

экспансия;
в) организационная форма диверсифика-

ции -  в форме отраслевого диверсифициро-

ванного концерна и в форме конгломерата. 
Крученков В.В. отмечает, что «межотраслевые 

слияния в системе конгломерата происходят 

стихийно, с точки зрения производственно 

технической целесообразности. При отсутст-

вии системообразующей связи производствен-

ных элементов это образование оказывается 

нестойким и состав производственных единиц 

бессистемно изменяется. Крученков В. В. оце-

нивает ее как систему обратного негативного 

порядка, такие формы объединений, по мне-

нию автора, реализуют нередко не столько по-

требности развития производительных сил, 

сколько требование наиболее выгодного раз-

мещения «перенакопленного капитала». Обра-

зование же концерна осуществляется на осно-
ве производственно-технологической связи с 

объединяемым производством, а отраслевой 

многоступенчатый производственный ком-

плекс составляет технологическое ядро кон-

церна [4, с. 42]. Автор подчеркивает, что ди-

версификация в форме концерна имеет иной 
механизм в отличие от конгломерации: слия-

ния и поглощения в этом случае направлены 

на технологически близкие отрасли, диверси-

фицированные образования стабильны и эф-

фективны в производственно-технологическом 

плане, связаны с внутриотраслевой конкурен-

цией [4, с. 43].
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Рисунок. Концерн и конгломерат в динамике конкурентного развития 
современной экономики

Андрианов А. С. отмеченные выше вицы 

диверсификации (такие, как горизонтальная, 

вертикальная, продуктовая, отраслевая, много-

отраслевая, географическая, международная, 

интернационализация производства, глобаль-

ная) рассматривает как стадии поступательного 
развития экономических систем.

Он выдвигает точку зрения о постоянном 

усложнении экономической диверсификации.

Учитывая вышеизложенное, необходимо от-

метить: несмотря на то, что в основу классифика-

ций были положены различные классификацион-

ные признаки, видь! диверсификации в назван-

ных классификациях совпадают. Наиболее неор-
динарной и интересной гипотезой является пред-

ложенный Андриановым А. С. тезис об усложне-

нии экономической диверсификации как резуль-

тате поступательного развития экономических 

систем, а в качестве классификационного при-

знака можно выделить наличие или отсутствие 

производственно-технологической связи.

Сравним практику функционирования ин-

тегрированных структур в Российской Федера-
ции и Республике Беларусь, оценим возможно-

сти крупных диверсифицированных и интегри-

рованных структур выровнять отраслевую рен-

табельность и устранить диспропорций обще-

ственного производства. Так, с точки зрения 

диверсификации из 87 зарегистрированных в 

Российской Федерации ФПГ моноотраслевые и 

диверсифицированные группы составляют со-

ответственно 37% и 45%, а конгломератные 

18%. Эффективность интегрированных струк-

тур во многом определяется теснотой связей, в 
том числе и по поставкам продукции. Более 

половины всех финансово-промышленных 
групп в Российской Федерации осуществляют 

поставки продукции по кооперационным свя-

зям, однако их доля в общем объеме незначи-

тельна. Не осуществляют внутрикорпоратив- 

ныс поставки в основном диверсифицирован- 

ные и конгломеративные группы.

Представителем крупной интегрированной 
структуры в Республике Беларусь является кон-

церн. Например, концерн «Белнефтехим» пред-

ставлен такими отраслями, как химическая и 

нефтехимическая, топливная, нефтедобываю-

щая, текстильная, швейная, транспорт трубо-

проводный, проектные организации, оптовая и 
розничная торговля, материально-технические 

снабжение и сбыт, информационно-вычисли-

тельное обслуживание, страхование, и др. Одна-
ко промышленные предприятия концерна пред-

ставлены химической и нефтехимической от-

раслями. Предприятия концерна работают в 

рамках внутриотраслевой кооперации. Так, из 

18 промышленных предприятий поставляют 

свою продукцию по кооперационным постав-

кам 1—3 потребителям -  7 предприятий (ОАО 

«Могилевский завод искусственного волокна», 
РУП «Беларусънефть», ОАО «Мозырский НЗП», 

ОАО «Гродно Химволокно», ОАО «Речицкий 

текстиль», ОАО «БЗПИ», ОАО «Белшина»), 

4-6 потребителям по внутриотраслевой коопе-

рации -  6 промышленных предприятий (РУП 

«СПО «Химволокно», РУП «Беларуськалий», 

ОАО «Лакокраска», ОАО «Гомельский химиче-

ский завод», ОАО «Завод горного воска», 

ОАО «Полоцк-Стекловолокно»), 7-10 потреби-
телей у 4 предприятий (ОАО «Полимир», 

ОАО «Могилевхимволокно», ОАО «Нафтан», 

ОАО «Гродно Азот»), В свою очередь, вышепе-

речисленные поставщики являются одновремен-
но и потребителями продукции друг друга. 

Наиболее крупными поставщиками являются 

ОАО «Нафтан» и ОАО «Полимир», ОАО «Грод- 

но Азот». Получают продукцию от наибольшего 

количества предприятий по внутриотраслевой 
кооперации ОАО «Полимир» (8 поставщиков), 

ОАО «Могилевхимволокно» (9 поставщиков), 
РУП «СПО «Химволокно» (8 поставщиков). 

Несмотря на присутствие в составе концерна 

организаций других отраслей, межотраслевая 

кооперация или диверсификация в рамках техно-

логически взаимосвязанных с другими отраслями 

производств в концерне не наблюдается. Напри-

мер, продукция предприятий концерна, выпус-

кающих синтетические волокна и нити, востре-

бована предприятиями легкой промышленности в 

количестве 3-4% от выпускаемого ассортимента.
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Таблица 1

Удельный вес предприятий промышленности с заданным уровнем рентабельности, %

Год Рентабельность Промышленность
Химическая

и нефтехимическая отрасли

Концерн

«Белнефтехим»

0-10% 49,6% 45,65% Средний уровень

2001 0-20% 79,8% 88,45% рентабельности

0-30% 92,2% 97,05% 38,6%

0-10% 44,4% 48,9% Средний уровень

2002 0-20% 80,5% 88,4% рентабельности 23%

0-30% 93,8% 100%

0-10% 57,1% 52,13% Средний уровень

2003 0-20% 85% 89,03% рентабельности

0-30% 95,5% 100% 25,3%

0-10% 58,6% 57,9% 23,4%

2004 0-20% 84,6 % 87,5% 45,4%

0-30% 94,7% 98% 61%

Для оценки возможности выравнивания 

отраслевой рентабельности оценим уровень 

рентабельности предприятий промышленно-

сти, химической и нефтехимической отрасли и 

концерна «Белнефтехим» (табл. 1). Так, как по 

промышленности в целом, так и по химиче-

ской и нефтехимической отрасли за рассмат-

риваемый период 2001-2004 гг. удельный вес 

предприятий с рентабельностью 0-10% изме-

нился с 45-50% до 55-60%, а в группе с рен-

табельностью от 0-20% находится до 85% 

предприятий промышленности и до 87% пред-

приятий химической и нефтехимической про-

мышленности. Иная картина наблюдается по 

концерну «Белнефтехим»: в 2004 г. рентабель-

ность 0-10% -  23,4% предприятий, 0-20% -  

45,4%, 0-30% -  61%, в концерне предприятий 

с рентабельностью свыше 50% насчитывалось 

14,3%. Если сравнить среднеотраслевой уро-

вень рентабельности по промышленности, то 

он составлял в 2001 г. -  15,8%, в 2002 г. -  

10,9%, в 2003 г. -  10,5%, в 2004 г. -  12%; по 

химической и нефтехимической промышлен-

ности 22,8%, 11,8%, 11%, 14,8% соответственно 

за 2001-2004 гг., а по концерну «Белнефте-

хим» -  38,6%, 23%, 25,3%, 24,8% соответст-

венно. Все вышеизложенное позволяет сделать 

вывод о том, что рентабельность концерна 

«Белнефтехим» в 2-2,5 раза выше за рассмат-

риваемый период, чем по промышленности

в целом, и примерно в 1,5-1,7 раза, чем по хи-

мической и нефтехимической промышленно-

сти, т. е. предприятия концерна обладают оп-

ределенным потенциалом для выравнивания 

среднеотраслевой рентабельности по про-

мышленности в целом при условии диверси-

фикации своей деятельности, однако выравни-

вание отраслевой рентабельности и устране-

ние диспропорций общественного производст-

ва возможны при условии перенакопления ка-

питала в отрасли или организационной струк-

туре. Рассмотрев степень износа основных 

производственных фондов предприятий кон-

церна в сравнении с износом основных фондов 

по промышленности в целом (табл. 2), можно 

сделать вывод о высокой степени износа ос-

новных фондов и необходимости привлечения 

инвестиций для их обновления и воспроизвод-

ства, а не о перенакоплении капитала. За рас-

сматриваемый период концерн «Белнефтехим» 

направлял инвестиции на обновление основных 

производственных фондов. Если рассмотреть 

структуру инвестиций по источникам финанси-

рования, то за 2001-2004 гг. наибольший удель-

ный вес занимают собственные средства юриди-

ческих лиц и кредиты банков -  более 90%, а 

средств инновационного фонда -  около 7%, что 

еще раз опровергает тезис о перенакоплении ка-

питала в такой крупной интегрированной струк-

туре, как концерн «Белнефтехим».

Степень износа основных производственных фондов, %
Таблица 2

Наименование 2001 г. 2002 г. 2003 г. 2004 г.

Промышленность, всего 59,7 61,0 62,2 62,5

в том числе машины и оборудование 82 5 81,6 ОА 1 OU.2 79,0

Химическая и нефтехимическая 69,2 69,8 66,8 65,5

в том числе машины и оборудование 87,0 87,1 70,8 71,4

Концерн «Белнефтехим» 66,5 66,4 66,8 65,5

в том числе машины и оборудование 83,9 83,0 70,8 71,4



Однако диверсификация производства в 

смежных, с деятельностью концерна отраслях 

могла бы способствовать импортозамещению 

закупаемых в других странах материалах и сы-

рью, снижению себестоимости выпускаемой 
продукции и производству продукции с более 

высокой добавленной стоимостью. В качестве 
таких отраслей можно выделить целлюлозно- 

бумажную и текстильную, что обусловлено на-

личием в составе концерна предприятий, произ-

водящих химические волокна и нити, таких, как 

ОАО «Могилевхимволокно», РУП СПО «Химво- 

локно», ОАО «Гродно Химволокно», ОАО «Мо-

гилевский завод искусственного волокна».

Заключение. Очевидно, что при проек-

тировании и создании диверсифицированной 

интегрированной структуры с межотраслевыми 

связями необходимо оценить эффективность 

таких преобразований. Так, в литературе 80-90 гг. 

Шевчуком А. Г., Гинзбургом Е. III. [4, с. 33] 

предлагается следующая зависимость для рас-
чета экономического эффекта предприятий, 

интегрирующихся с учетом межотраслевых 

связей:

Э = £[(С11- С 2,)В2(. - Е нКСпД

где С|, С2, -  себестоимость производства про-

дукции межотраслевого назначения на г-м объ-

екте до и после создания межотраслевого объе-

динения; В2, -  объем производства на /-м объ-
екте после создания межотраслевого объедине-

ния; Кеп, -  затраты на проведение мероприятий 

по организации производства на /-м объекте 

межотраслевого объединения.

Андрианов А. С. [5, с. 16] для оценки эф-

фективности диверсификации производства 
предлагает рассматривать ее, разделив эффек-

тивность на абсолютную и относительную час-

ти. В абсолютной части эффективность дивер-

сификации следует рассматривать с точки зре-

ния эффективности инвестиционного проекта, 

так как диверсификация производства преду-

сматривает инвестирование в новую деятель-
ность. Относительная эффективность диверси-

фикации предусматривает сравнение эффек-

тивности деятельности между собой до и после 

диверсификации, а показателем может быть 

рентабельность производства, поскольку имен-

но этот показатель позволяет сопоставить

результат производственной деятельности и 

затраты на достижение этого результата. В ка-
честве возможного показателя эффективности 

деятельности рассматривает автор и достиже-

ние синергетического эффекта, под которым 

понимает получение большей чистой прибыли 

диверсифицированной системой, чем сумма 

чистых прибылей, входящих в состав диверси-

фицированной системы предприятий, при ус-

ловии их работы не в составе диверсифициро-

ванной системы, а независимо. Синергетиче-

ский эффект может быть представлен в виде 

функции:

СЭ = АЛ = ДАИ;А1;А/),

где Сэ -  синергетический эффект; АП -  допол-

нительная «синергетическая прибыль»; ДИ -  

экономия издержек; АI -  экономия первона-

чальных инвестиций; At -  экономия времени 

(на накопление капитала, приобретение навы-

ков, создание производства).

Все вышеизложенное позволяет сделать 

вывод о том, что для создания и проектирова-
ния диверсифицированных производств необ-

ходимо разработать методику оценки эффек-

тивности с учетом отраслевых особенностей.
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