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ІНТЕРПРЕТАЦІЇ ФАКТИЧНОЇ ДИВЕРСИФІКАЦІЇ ІНВЕСТИЦІЙ ТА БІЗНЕСУ: 

ПРОЦЕС ЧИ СТАН, МЕТОД ЧИ КРИТЕРІЙ 

 
Дослідження в області управління ризиками у глобальному бізнес-середовищі набуває важливості 

через зростання взаємозв'язків міжнародних ринків, через технологічний прогрес та через глобальні 

геополітичні зміни, які зазвичай мають форму військових дій. Підприємства стикаються з 

викликами політичних, економічних та соціальних турбуленцій, а також новими видами ризиків. 

Дослідження включає огляд різних теоретичних поглядів щодо сутності диверсифікації як 

стратегії зменшення негативного впливу та адаптації до змін, враховуючи конкуренцію та 

геополітичні фактори: як процес, як цільовий стан, як метод та критерій. У роботі обґрунтовано, 

що більш коректно не вважати диверсифікацію процесом, а певною метою та відповідним їй 

критерієм. В умовах сучасності керівники та підприємці як «власники ризику» активно приймають 

ризик, спираючись на стимул досягнення прибутку в інноваційному середовищі. Дослідження 

також аналізує економічні аспекти ризику та визначає, як підприємства можуть максимізувати 

ймовірність позитивних результатів при обмеженні негативного в контексті глобалізації та 

технологічного розвитку. Комбінований підхід до управління ризиками виявляється найбільш 

ефективним, сприяючи адаптації до змін у світовому бізнесі. Але такий підхід потребує 

дослідження похідної диверсифікації другого порядку: не просто вибору методу диверсифікації, а 

вибору портфелю окремих стратегій утворення портфелів. Також у роботі висунуто пропозицію 

розглядати метод резервування як одну зі складових множини методів диверсифікації, тобто 

запропоновано перспективний напрям дослідження резервів як елементів загального портфелю 

розподілу ресурсів підприємства. Раніше резервування та диверсифікація розглядались як 

самостійні методи зниження ризику. Таку пропозицію слід перевіряти як емпірично, так і з боку 

теоретичного обґрунтування нового критерію ефекту диверсифікації. 
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Вступ до проблеми. Всі підприємства до певної міри пов'язані з інвестиційною діяльністю. Вирішення 

завдання розробки та прийняття рішень щодо інвестиційних проектах ускладнюється різними чинниками, які 

пов’язані з розміром планового горизонту, величиною обсягів капітальних вкладень та похідним рівнем 

ризику, з можливістю забезпечити самостійно фінансування повної вартості інвестиційного проекту; новизна 

сфер діяльності та різноманітність за економічними сферами доступних проектів; потреба у комплексній 

забезпеченості всіма видами ресурсів у створені нових операційних об’єктів, протидія конкурентів, можлива 

інституційна невизначеність за умов реалізації інноваційних проектів, тощо. При цьому ступінь 

відповідальності за можливі помилки та втрати через невдалу реалізацію інвестиційного проекту в рамках 

того або іншого напряму різна. Так, якщо мова йде про планове оновлення наявних виробничих потужностей 

за рахунок брутто-інвестицій, то рішення може бути прийнято як рутинне, оскільки керівництво підприємства 

має певні уявлення, в якому обсязі і з якими характеристиками необхідні нові основні засоби, але рішення про 

конверсію наявних виробничих потужностей, про диверсифікацію підприємства, про великий обсяг нетто-

інвестиції, про дію на нових ринках та з новими технологіями – все це може спричинити сприйняття рішень 

як занадто ризикованих. Завдання ускладнюється навіть у разі простого росту, тобто у разі інвестиції, що 

пов'язані з розширенням основної діяльності, оскільки в цьому випадку необхідно врахувати дію різних 

чинників ризику: зміни у позиції фірми на займаному ринку, доступність додаткових обсягів матеріальних, 

трудових і фінансових ресурсів, стратегічну протидію конкурентів, повноту організаційного забезпечення 

освоєння нових ринків, тощо. Але звертає увагу таке протиріччя, яке виникає у такому протиставленні 

відносно не ризикованих та відносно більш ризикованих інвестицій: диверсифікацію зазвичай вважають 

інструментом зниження рівня ризиків у фінансових інвестиціях, але у випадках розглянутого протиставлення 

масштабів та змісту реальних інвестицій диверсифікація стала у ряд чинників збільшення рівня ризику. Така 

проблемність методологічних уявлень про сутність диверсифікації представлена у різних роботах, – огляд 

зроблено за роботами [1-15, 17-21, 27-43, 48-51, 58, 59, 62-70, 73-76, 78-99], – але потреба у конкретних 

інтерпретаціях за конкретних умов проблемної ситуації потребує спрощення цього процесу завдяки розвитку 

термінологічного забезпечення диверсифікації як методу зниження невизначеності результатів інвестиційної 

діяльності бізнесових організацій. Такий розвиток має бути націлено на досягнення однакової розмірності 

різноманіття затребуваних понять та використовуваних термінів. 

Актуальність дослідження визначається необхідністю вивчення та вдосконалення стратегій 

управління ризиками в умовах глобального бізнес-середовища та за умов здійснення господарчої діяльності 

за умов військового конфлікту. Зростання взаємозв'язків міжнародних ринків та розвиток глобальної 

економіки створюють унікальні виклики для суб’єктів міжнародного бізнесу, але саме такі виклики є не тільки 

інтегруючими (що теж має як позитивні так і негативні наслідки), а дезінтегруючи ми по відношенню до 

глобальних регіонів, які починають конкурувати не тільки економічно, а й геополітично. Нестабільність в 

одному регіоні може миттєво впливати на підприємства у інших частинах світу, підкреслюючи важливість 
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ретельного оцінювання та управління ризиками. Політичні, економічні та соціальні турбуленції на світових 

ринках стають все більш непередбачуваними. Підприємства мають виробляти стратегії, які спрямовано на 

зменшення впливу негативних факторів і забезпечення стійкості за будь-яких умов. Зі швидким розвитком 

технологій з'являються нові ризики, які потребують розвитку нових напрямів (наприклад, кібербезпеки) та 

залежність від технологічних інфраструктур, але склад методів управління ризиків зостається принципово 

незмінним – змінюються лише конкретні способи реалізації загальних методів, до яких належить і метод 

диверсифікації. Підприємства маючи адаптуватися до цих змін, мають не тільки дієво та ефективно управляти 

технологічними ризиками завдяки конкретнім технічним засобам, але ж і відмовлятися частково від загальної 

ефективності заради отримання ефекту диверсифікації. Зростання конкуренції в умовах глобального бізнесу 

вимагає від підприємств розробки стратегій, що дозволяють виокремити продукти та ринки і забезпечують 

ефективність у різних географічних областях, але потребують не тільки фокусування, а й диверсифікації. 

Також слід додати, що умови військового конфлікту можуть суттєво змінити міжнародні відносини та 

впливати на міжнародний бізнес. Підприємства мають вміти адаптуватися до нових геополітичних реалій та 

розвивати стратегії, які зменшать їхню залежність від конкретних ринків. 

Мета та завдання дослідження. Метою дослідження є ґрунтовне визначення раціональних пропозицій 

щодо досягнення однакової розмірності різноманіття затребуваних понять та використовуваних термінів. 

Загальнотеоретичним завданням дослідження є проведення широкого огляду предмету задля систематизації 

поглядів на сутність диверсифікації та визначення її родової категорії. Практичним завдання дослідження є 

експериментальна демонстрація результатів загально теоретичного огляду щодо діяльності конкретних 

об’єктів та визначення можливостей та ефективності диверсифікації ризиків у конкретних але різноманітних 

прикладах для суб’єктів міжнародного бізнесу та інших міжнародних і українських підприємств. Об’єктом 

дослідження є господарча діяльність всіх суб’єктів господарської діяльності без галузевої, регіональної чи 

якогось іншого предметного обмеження. Предметом дослідження є теоретичні та практичні аспекти 

диверсифікації ризиків та її застосування на підприємствах у залежності від специфіки діяльності 

підприємства та виявлених (або у процесі виявлення) його проблемних аспектів у сфері управління ризиками. 

Огляд сучасного стану теоретичного вирішення проблеми. Диверсифікація за визначенням 

багатьох авторів пов’язана зі збільшенням різноманіття діяльності, але це різноманіття може стосуватися 

різних аспектів: збільшення складності виробничої структури, розширення товарної номенклатури, 

збільшення та ускладнення джерел фінансування, збільшення видів діяльності та взагалі кількості об’єктів 

інвестування. Звісно, що такі рішення мають розглядатися за умов існування можливості реалізовувати 

декілька напрямів інвестування водночас, а множину потенційних об’єктів інвестування можуть складати як 

доповнюючи проекти, так і альтернативні або взаємонезалежних проектів. За таких умов необхідно зробити 

вибір одного додаткового або декількох проектів водночас, спираючись на певні критерії, які мають 

враховувати не тільки переваги окремого проекту, а й переваги їхнього сполучення. Звісна річ, таких критеріїв 

може бути декілька, а вірогідність того, що будь-який один проект або сполучення проектів буде краще інших 

«чистих» або «змішаних» об’єктів інвестування за всіма критеріями, як правило, дуже мала. Отже, два 

аналізовані проекти називаються незалежними, якщо рішення про ухвалення одного з них не впливає на 

рішення про ухвалення іншого. Два аналізовані проекти називаються альтернативними, якщо вони не можуть 

бути реалізовані одночасно, тобто ухвалення одне з них автоматично означає, що другий проект повинен бути 

відхилений. Але що вважати проектом диверсифікованих інвестицій? Чи має це бути сполучення водночас 

реалізованих проектів, чи достатньо бути одному проекту, але такому, що впливає на рівень 

диверсифікованості підприємства-інвестора? Крім того, чи має це бути один або декілька проектів, які 

створюють ефект диверсифікації за результатами впровадження проектів, чи їх реалізація має відбуватися за 

рахунок диверсифікованих джерел фінансування? Це подвійне протиставлення – процес-стан та мета-

забезпечення (методичне в першу чергу) – створює потенційну множину визначень, які б потенційно могли 

враховувати всі ознаки, бо слід визнати, що у таких протиставленнях можуть бути як альтернативні погляди, 

так і погляди, що припускають сполучення ознак. Наприклад, можна визнавати диверсифікованими 

інвестиціями тільки певний за складністю процес за умов певного забезпечення з комбінованих джерел, але 

можна визнавати й процес окремо, і скомбінованість джерел, і сполучення таких ознак. Тобто потенційна 

множина визначення поняття диверсифікованих інвестицій значно більша ніж чотири тлумачення, а неможна 

виключати залучення й інших ознак, які не було названо у цьому викладі. Але слід також зазначити, що з 

поняттям диверсифікації як певного виду інвестицій завжди пов’язано поняття портфелю, хоча такий 

портфель може бути як «змішаний» так і «чистий», тобто це скоріше параметр опису, атрибут опису, ніж 

певна риса, за якою можна відрізняти, тобто модус атрибуту. 

Таким чином, можна визнавати, що диверсифікованими інвестиції це певна множина інвестиційних 

портфелів, причому портфелі можуть бути як чисті так і змішані, та мати відношення як до джерел 

фінансування інвестицій, так і до різних стадій та результатів інвестиційного процесу. В умовах ринкової 

економіки можливостей для інвестування достатньо багато. Разом з тим будь-яке підприємство має обмежені 

фінансові або інші ресурси, доступні для інвестування. Тому з'являється завдання оптимізації інвестиційного 

портфеля. У цьому сенсі вагоме значення має ризик, бо однією з видових ознак диверсифікації як виду 

інвестицій є її спрямованість на зниження портфельного ризику. Інвестиційна діяльність завжди здійснюється 

в умовах невизначеності, ступінь якої може значно варіюватися. Усі випадки придбання нових основних 

засобів слід визнавати невизначеними за результатами, тобто ніколи неможна точно передбачити 



економічний ефект такої операції. Тому рішення нерідко ухвалюються за певною множиною критеріїв, у 

складі якої використовують показники рівня ризику, та які крім того ще можуть відбуватися на інтуїтивній 

основі, що пов’язано не тільки з недостатністю інформації, а й з потребою враховувати різні та суперечливі 

оцінки. За різними джерелами прийняття рішень інвестиційного характеру, як і будь-який інший вид 

управлінської діяльності, ґрунтується на використанні різних критеріїв, зокрема, таких: 1) критерії, що 

дозволяють оцінити реальність проекту: нормативні критерії (правові), тобто норми національного, 

міжнародного права, вимоги стандартів, конвенцій, патентні можливості, тощо; ресурсні критерії за видами 

(науково-технічні критерії; технологічні критерії; виробничі критерії; обсяг і джерела фінансових ресурсів); 

2) кількісні критерії, що дозволяють оцінити доцільність реалізації проекту: відповідність довгострокових 

цілей проекту цілям розвитку інвестиційного середовища; ризики і фінансові наслідки; ступінь стійкості 

проекту; вірогідність проектування сценарію і стану інвестиційного середовища; 3) кількісні критерії 

(фінансово-економічні), що дозволяють вибрати оптимальний проект з існуючих альтернатив: вартість 

проекту; чиста приведена вартість; прибуток; рентабельність; внутрішня норма прибутку; період окупності; 

чутливість прибутку до горизонту (терміну) планування, до змін в діловому середовищі, до помилок у 

оцінюванні даних. При цьому у обґрунтуванні інвестиційних рішень необхідно дотримуватися наступних 

правил: 1) інвестування грошових коштів у виробництво або цінні папери доцільно тільки якщо можна 

отримати чистий прибуток вище, ніж від зберігання грошей в банці; 2) інвестування засобів доцільне тільки 

якщо рентабельність інвестицій вища за темпи зростання інфляції; 3) інвестування доцільне тільки в найбільш 

рентабельні з урахуванням дисконтування проекти. Серед таких критеріїв та правил має певне місце займати 

і критерії, які враховують ефект диверсифікації, як мету диверсифікації, якщо за такою назвою 

використовувати тлумачення диверсифікації як певного методу зниження рівня ризику. Але поки що розробка 

таких критеріїв для реального інвестування продовжує бути актуальним науковим завданням. Більш того у 

роботах [39, 40] було зроблено спробу почати розробку такого критерію на інший методологічній основі, бо 

адаптація традиційного для фінансових інвестицій способу оцінювання зниження портфельного ризику для 

реальних інвестицій не дає задовільного за якістю показника. Але щоб дійти більш конкретних висновків слід 

розглянути конкретні множини визначень диверсифікації, предметів диверсифікації, методів диверсифікації, 

станів диверсифікованості. У дослідженні було виконано таку роботу та розширений список джерел надає 

можливість показати авторам, що якщо декларуємо висновки про відносно більше чи менше поширення тієї 

чи іншої родової категорії, то спираємось на достатньо значний за обсягом огляд робіт. Тож почнемо розгляд 

основних множин визначень терміну «диверсифікація». 

Розглянемо множину визначень терміну «диверсифікація», які тлумачать його саме як процес (тобто 

вважають саме процес родовою категорією у визначенні цього поняття – це найбільша підмножина 

визначень). Т. Алімова [1] стверджує, що диверсифікація − будь-яка зміна (збільшення, зменшення) кількості 

видів діяльності, трактованих достатньо широко – як галузь в класифікації. Звісно, що родовою категорією 

зміни є процес. За І. Ансоффом [82, с. 187] диверсифікація – це термін, який застосовано до процесу 

перерозподілу ресурсів, що існують на даному підприємстві, в інші сфери діяльності, що істотно 

відрізняються від попередніх (але ж перерозподіл – це зміна, тобто динаміка, процес, а не стан). В. Габаліс 

[17] вважає, що диверсифікація виробництва (діяльності) – перехід від одностороннього, яке часто базується 

лише на одному продуктові виробничої структури, до багатопрофільного виробництва з широкою 

номенклатурою випускаючої продукції. Зрозуміло, що перехід – це процес. А. Гур'янов [15] звужує родовою 

категорію не за ознаками виду процесу, а за ознаками сфери (інновації): диверсифікація – це інноваційний 

процес розширення господарської активності організації в нові сфери діяльності з метою зниження ризиків 

самої діяльності. Розширення активності иожна тлумачити у різні способи, але поки що акцентуємо увагу на 

тому, що це все ж таки процес. Р. Грант, А. Джаммінт, А. Томас [89] надають таке визначення диверсифікації: 

це розширення набору номенклатури продукції, що випускається, має деякий зв'язок з основною 

номенклатурою, з основними способами виробництва на підприємстві. Зрозуміло, що «розширення набору» 

– це процес збільшення різноманіття. А. 3уб [29, с. 412] також вказує, що диверсифікація – це процес 

проникнення підприємства в нові галузі, які не мають зв'язку з основною діяльністю. За М. Корінько [34, с. 13] 

диверсифікація – це інноваційний процес різностороннього розвитку господарюючого суб’єкта шляхом 

перерозподілу ресурсів, проникнення в інші галузі виробництва та на ринки нових товарів і послуг з метою 

зниження ризиків та збільшення доходу. За Е. Красноносовою [37] диверсифікація – розширення діапазону 

діяльності підприємства, фірми, корпорації за межі основного бізнесу; проникнення в інші галузі виробництва 

та на ринки нових товарів і послуг, часто прямо не пов’язаних з основною сферою їх діяльності. Розширення 

діапазону діяльності та «проникнення» є безсумнівно процесом у цьому визначенні, а не методом, ціллю або 

критерієм оцінювання досягнення цілі. В. Марков [48] визначає диверсифікацію як інноваційний процес 

розширення активності підприємств і цілих галузей за рамки основного бізнесу з метою зменшення ризику. 

У цьому визначенні вказано мету, але родовою категорією є саме процес. Такі відомі теоретики стратегічного 

управління як А. Томпсон та А. Стрикленд [96, с. 559] також вважають, що диверсифікація саме «процес» 

проникнення фірми в інші галузі виробництва. Вони уточнюють, що при здійсненні стратегії диверсифікації 

фірма: 1) або виходить за рамки промислового ланцюга, усередині якого вона діяла, й шукає нові види 

діяльності, що доповнюють існуючі в технологічному та (чи) комерційному плані, з метою домогтися ефекту 

синергізму (концентрична диверсифікація); 2) або освоює види діяльності, не пов’язані з її традиційним 

профілем, з метою оновлення свого портфеля (чиста диверсифікація)  



Більш інтерпретаційно широким можна вважати визначення П. Орлов [51, с. 133]: диверсифікація – 

об’єднання різних видів виробництв і сфер підприємницької діяльності в одному підприємстві. По обєднання 

може бути як процесом так і результатом поєднання. Але ж П. Орлов також вказує, що «диверсифікація 

виробництва часто означає процес проникнення спеціалізованих підприємств у нові для себе галузі 

матеріального виробництва з метою забезпечення стабільних умов функціонування», тобто для нього це 

«часто означає процес». Але «часто» – це не обов’язково «завжди», а раз так, то родовою категоріє є певна 

єдність, поєднання, яке може бути як процесом, так і його результатом. 

Що можемо протиставити такій кількості тлумачення диверсифікації як процесу? Чи є взагалі інші 

тлумачення. Так, поодинокі спроби тлумачити диверсифікацію як категорію, яка належить інший родовій 

категорії є. Наприклад І. Бланк [5, с. 391] вважає, що диверсифікація – система заходів, спрямованих на 

розширення діяльності. Також можна до цього спрямування долучити тлумачення, які притаманні фахівцям 

з ризикології: вони часто тлумачать диверсифікацію як «метод» зниження рівня ризику. Тоді «система 

заходів» І. Бланка може бути і методом, і конкретним планом, у якому втілено цій метод: слід відмітити яке 

потенційно широке інтерпретаційне поле задає І. Бланк. Але слід відмітити, що він не націлює цю систему 

методів ні на що, крім того, щоб розширити діяльність. Здається, що така дефініція є пасткою: диверсифікація 

нібито може бути не процесом, але це спосіб здійснення того процесу, про який кажуть інші автори. 

Багато хто стверджує, що диверсифікація – це процес (певного збільшення різноманіття діяльності або 

синонімічної заміни цього), та водночас с цим, що поняття диверсифікації як економічний термін значною 

мірою заслуга Гарі Марковіца. Але Гарі Марковіц також довів існування ефекту диверсифікації, який є 

різницею між портфельним ризиком та власними ризиками елементів портфеля. Тож роздивимось сполучення 

цих двох понять: чи є ефект диверсифікації результатом (ефектом) процесу зміни різноманіття (хоч 

збільшення, хоч зменшення) чи ефект диверсифікації є результатом (ефектом) влучно знайденого 

різноманіття? Будь яке відхилення від влучної пропорції різноманіття буде погіршенням «ефекту 

диверсифікації», навіть якщо це відхилення можна буде вважати збільшенням різноманіття. Тож якщо ефект 

диверсифікації надає не процес зміни різноманіття, а влучне різноманіття, то й диверсифікацією (яка надає 

цей ефект) слід вважати саме різноманіття, а не процес зміни різноманіття. І справа тут не в тому, що 

різноманіття надає ефект, а в тому, що наявність чи відсутність ефекту залежить від того, яке різноманіття, 

але не залежить від процесу змін у різноманітті (будь яких змін, і збільшення різноманіття також) та не 

залежить від відносної більшості різноманіття. 

Ця теза дозволяє зробити висновок про те, що диверсифікацію недостатньо розуміти лише або саме як 

збільшення різноманіття або як результат такого збільшення: зміна різноманіття має бути прагматичною, а 

отже диверсифікація – це прагматична зміна розмаїття і, відповідно, саме такий прагматичний рівень 

різноманіття. У зв'язку з цим можна стверджувати, що диверсифікація стосовно процесу та результатів цього 

процесу насамперед це метод, спосіб обґрунтування прагматичного рівня різноманітності. Але й метод цей не 

конкретний, це будь-який спосіб, що дозволяє досягати мети досягнення обґрунтованого рівня 

різноманітності. Так, відправною точкою у формуванні множини способів диверсифікації можна вважати 

метод Гарі Марковіца, який описано в [93], але після цієї роботи цю множину поповнено і розширено за 

складом методичних прийомів, що застосовують. Саме тому, що можна констатувати таку послідовність 

значущості інтерпретацій (мета-спосіб-процес-результат), то й надалі говоритимемо не про збільшення або 

зменшення рівня різноманіття, а про досягнення прагматичного рівня різноманіття. Причому прагматичність 

у методі буде репрезентовано критерієм, але критерій – лише один з можливих показників вимірювання 

відповідності результатів меті, тож критерій стає головним наскрізним (зв’язувальним) елементом у цьому 

ланцюгу. Тобто головним змістовним елементом стає мета, а наскрізним – критерій. Так для моделі Марковіца 

критерієм стає мінімізація портфельного ризику, але слід пам’ятати, що й сам рівень ризику має конкретний 

спосіб виміру зі всієї множини можливих вимірів рівня ризику, й сам похідний від нього рівень портфельного 

ризику – це теж конкретний спосіб розрахунку. Через це, з одного боку, саме критерій визначає зміст методу 

диверсифікації, а не абстрактна мета, а з іншого боку, критерій буде зв’язувати всі інші наступні після 

методичного використання моделі процеси, тобто він нібито стає критерієм у двох сенсах: він критерій 

оптимізації у моделі та критерій належності елементів реальної політики диверсифікації до відповідної 

стратегії диверсифікації. 

Звісно, диверсифікацію не слід розуміти як суто діяльність на фондовому ринку (тобто як утворення 

портфелю фінансових активів) або як інвестиційну діяльність у реальних інвестиціях, що збільшує 

різноманіття номенклатури продукції, – так в аграрному секторі, наприклад, диверсифікацію можуть 

розглядати як метод зниження ризиків та покращення стійкості доходів за рахунок збільшення різноманіття 

між продуктами тваринництва та рослинництва на верхньому рівні ознак спеціалізації, але й у рамках окремих 

складових такого «портфеля»: за типами культур, тварин, методами обробки та типами ринків, на яких 

сільгоспвиробники реалізують свою продукцію. Приклади досліджень таких типів диверсифікації можна 

побачити у низці досліджень, проведених у різних країнах. Так Г. Ханссон, П. Нильсон зі співавторами [83, 

91, 95] аналізують різні способи вимірювання ризику та диверсифікації, що застосовуються до шведських 

виробників сільськогосподарських культур, виявляючи як диверсифікація впливає на зміну ризику, що 

вимірюється у різний спосіб. У цих роботах автори досліджують питання, як диверсифікація може бути 

стратегією зниження ризику, чинником якого розглядається невизначеність погодних умов (до таких 

досліджень вмотивовані й українські дослідники, про що свідчать роботи [4, 11, 28, 32, 61, 75], хоча більш 



досліджують промислові секторів – [7, 12, 14, 25, 26, 35, 38-41, 48, 50, 59, 64, 69] – та торгівельні підприємства: 

[18, 12, 14, 43]). В інших роботах, іноді тих же авторів (можна навести [87, 94]) досліджено вплив 

диверсифікації сільськогосподарських культур на стійкість до посухи у субсахарській Африці. Результати 

дослідження показують, що диверсифікація культур може бути дієвою стратегією управління рівнем ризику 

неврожаю за умов зміни клімату. У роботах [91, 94, 95, 99] автори розглядають диверсифікацію способів 

обробітку ґрунту як фактора рівня ризику сільгоспвиробників малих організаційних форм, та у залежності від 

організаційної структури сільгоспвиробника. Як бачимо, роботи, що досліджують сільськогосподарське 

виробництво, яке в силу спеціалізації на обробці землі більше, ніж на конкретних культурах, показують, що 

предметом диверсифікації та її обґрунтування можуть бути різні поєднання цільових параметрів та їхніх 

факторів. Це менш помітно у промисловому виробництві через його більш інертну спеціалізацію. 

Не слід також відволікатися від поточного факту ведення воєнних дій на території України, оскільки 

вплив такого негативного чинника, природно, негативно впливає на результати господарської діяльності 

підприємств. І в цьому сенсі слід зазначити потребу в певній диверсифікації аспектів розгляду питання 

диверсифікації як методу зниження ризику: по-перше, диверсифікація ринків, продуктів, способів 

господарювання та організаційних форм для розгляду цього питання доречна, як окремо, так і в комбінації; 

по-друге, самі військові дії, до яких можуть бути залучені підприємці (у якості розташованих у наближенні 

до області ведення дій акторів, у якості постачальників територіальної самооборони, у якості організаційних 

волонтерів або акторів логістичного забезпечення гуманітарних місій, тощо), вимагають також диверсифікації 

у сфері виділених фондів, логістики, режимів часу, складу задіяних учасників, тощо. І у зв'язку з цим слід 

зазначити, що питання диверсифікації ризиків у воєнний час також є окремою предметною областю, оскільки 

має свої унікальні аспекти та стратегії, а ситуація конфлікту може створювати непередбачувані та вкрай 

складні сценарії. Для учасників воєнних дій або залучених до цих обставин акторів диверсифікація ризиків 

може бути застосована на різних рівнях, включаючи військові операції, постачання, фінансування та 

логістику. Допустимо у дослідженнях та реальній діяльності окремо розглядати такі аспекти диверсифікації 

ризиків у воєнний час: тактичну диверсифікацію військових операцій, диверсифікацію джерел постачання, 

фінансову диверсифікацію, логістичну диверсифікацію, інформаційну диверсифікацію. 

Військове командування може застосовувати диверсифікацію тактик і стратегій, щоб знизити ризики 

та підвищити ефективність операцій, оскільки як відомо «війна – це шлях обману», а отже забезпечення 

роботи фактора несподіванки вимагає неоднорідності застосовуваних способів виконання тактичних завдань 

(наприклад, використання різних видів озброєння, тактичних підходів та стратегій може зменшити 

передбачуваність і ускладнити супротивникам передбачення дій). 

Природно також, що військові організації прагнуть диверсифікувати джерела поставок, щоб зменшити 

залежність від вузькості (тобто концентрації) складу постачальників. Таке питання є близьким традиційному 

економічному питанню монополізації та пов'язаному з цим питанню збільшення ринкової влади (можна 

ототожнювати ці питання, якщо розглядати укрупнено). Протидія може включати підвищення 

різноманітності джерел озброєння, обладнання та продовольства, а також збільшення кількості складів 

зберігання. Можуть бути розглянутими будь-які заходи збільшення різноманіття у джерелах та способах 

постачання, які спрямовано на зниження впливу втрати частини мережі забезпечення чи можливих блокад та 

інших проблем із постачанням. 

Також пряма аналогія з традиційними питаннями диверсифікації виникає в питанні диверсифікації 

фінансування: в умовах військового конфлікту різноманітність джерел фінансування також може бути 

важливим засобом зниження рівня ризику. Такі диверсифікаційні заходи можуть включати збільшення 

різноманітності джерел фінансування оборонних витрат, що спрямовано на зниження впливу вузької 

спеціалізації національної економіки за можливих фінансових потрясінь. Однак слід визнати, що цей 

напрямок є дуже тісно пов'язаним з питаннями економічної національної безпеки і має розглядатися більшою 

мірою як превенція, а не як реакція на військовий конфлікт, що вже відбувається. Слід зазначити, що будь-

яка держава, яка готується до війни, має намагатися наблизити свою національну економіку до стану автаркії 

настільки, наскільки це можливо. А автаркія означає, з одного боку, самодостатність економічної структури 

та ресурсного забезпечення, а з іншого боку високий рівень різноманіття складу елементів такої менш 

спеціалізованої національної економіки. Однак, вважаємо за необхідне зробити те зауваження з цього 

приводу, що не слід ототожнювати питання диверсифікації та питання необхідного рівня розмаїття, оскільки 

перше (різноманіття як диверсифікація) має на увазі, якщо це сформулювати для цього випадку у 

формулюваннях з однаковими категоріями, корисність незв'язаності елементів структури у зв'язку з 

виявленою невизначеністю оточення, а друге (необхідне розмаїття) має на увазі корисність пов'язаності 

елементів структури у зв'язку з виявленою певністю оточення. І це зауваження показує ще один аспект 

поставленого питання про непрагматичність розуміння диверсифікації як підвищення рівня різноманіття. 

Безперечно, що у воєнний час важливо забезпечувати різноманіття логістичних засобів доставки та 

маршрутів постачання військ, що має дозволяти уникнути залежності від одного шляху та може бути 

критично важливим у разі вражаючої дії, блокад або руйнування складових інфраструктури. Для цієї тези слід 

зробити зауваження, що цьому питанню приділяють недостатню увагу для природних (тобто мирних) умов 

господарювання. Адже й поза таких екстремальних умов логістична диверсифікація може отримувати 

обґрунтування як спосіб зниження господарських ризиків для підприємств, чиї результати господарювання 

значною мірою залежать від логістичних факторів. 



За умов інформаційної війни диверсифікація джерел інформації та методів передачі стає важливим 

аспектом забезпечення стійкості функціонування та способом зниження рівня ризиків. І те, що стає 

контрастно очевидним в умовах ведення інформаційної війни, має показувати значущість цього питання і для 

інших ситуацій господарювання: інформаційна диверсифікація має враховуватися як спосіб зниження 

когнітивних та комунікаційних ризиків, та й загалом усіх видів ризику, оскільки інформація є забезпеченням 

прийняття рішень. Інформаційна диверсифікація може включати використання прагматичного розмаїття 

комунікаційних каналів як збору даних, так і каналів обробки та передачі всередині ієрархічної структури, 

прагматичне збільшення різноманітності способів захисту від дезінформації, збільшення прагматичного 

розмаїття методів обробки даних а також функціонального складу виконавців та складу їх компетентностей. 

Але в той же час прагматичність різноманіття має враховувати і той встановлений факт, що методи обробки 

даних та канали передачі даних власними силами є джерелом комунікаційно наведених та консолідаційно 

наведених ризиків, дію яких показано в роботах [20-23, 44-46]. Але й питання інформаційної диверсифікації 

в умовах інформаційних воєн також є значущою предметною областю як у зв'язку зі своєю спеціалізацією, 

так і у зв'язку з тим, що можуть бути предметом аналогій для інформаційної диверсифікації в господарській 

діяльності (насамперед у предметній галузі економічної безпеки суб'єктів господарської діяльності, у 

предметній галузі організаційної сіндиніки, у предметній галузі стратегічного менеджменту). Це ж можна 

стверджувати щодо інших питань диверсифікації в умовах військового конфлікту. Важливо, що незважаючи 

на застосування методів диверсифікації, військові дії завжди будуть пов'язані з високим рівнем ризику, й 

повний захист від факторів ризику не є можливим. Проте обґрунтовані стратегії диверсифікації можуть 

допомогти зменшити рівень вразливості та підвищити стійкість за умов військового конфлікту. Є багато 

наукових праць, які досліджують різні аспекти диверсифікації, та їхня предметна спеціалізація може бути 

визначена різними способами виділення предметних областей: це можуть бути питання продуктової 

спеціалізації, постачання ресурсів, ринків, логістики, інформації, як було показано вище. Проте слід по-перше, 

брати до уваги те, що багато таких виділених областей перетинаються, є пов'язаними, і навіть можуть 

використовувати одні й ті самі окремі методи диверсифікації. Тому важливим питанням стає, з одного боку, 

консолідація всіх предметних областей сіндиніки взагалі та управління ризиком методом диверсифікації 

зокрема, з другого боку, – ситуаційне обґрунтування застосування окремих методів диверсифікації. 

Оскільки декларуємо, що в основі розуміння диверсифікації має лежати мета як родова категорія, а вже 

у похідних розуміннях – метод досягнення цієї мети та призначений критерій, потім залежний від такого 

методу процес, а потім результат цього процесу – то наведемо короткий огляд робіт з питання диверсифікації 

ще й у цьому методичному розрізі. Звернімо увагу насамперед на наступні роботи. Звичайно ж, першою слід 

у цьому ряду згадати вже згадувану роботу Г. Марковиця [93]. Ця робота, що стала класичною в портфельній 

теорії та оцінена присвоєнням Нобелівської премії її автору, є основою сучасного розуміння диверсифікації у 

фінансових інвестиціях, проте не є основою моделювання диверсифікації реальних інвестицій; та й 

застосування методу Марковіца (скоріше пристосування) щодо багатьох інших предметів диверсифікації 

потребує окремого обґрунтування. Та хоча відомі трансформації моделі О. Шарпа та У. Тобіна, але той погляд 

на предмет, який започаткував саме Гарі Марковіц є базовим, а не застарілим, та знаходить використання у 

«малих адаптаціях» (наприклад у роботі О. Биканової [10] модель не отримує ніякої принципової 

трансформації). Але Гарі Марковіц запропонував математичну модель для оптимізації співвідношення ризику 

та прибутковості портфеля шляхом диверсифікації активів, для якої важливим аспектом є незмінність власних 

параметрів активів (очікуваної прибутковості та рівня ризику) від їхньої частки в портфелі. Це значне стартове 

припущення, яке адекватно лише фінансовому ринку, та й там не для великих трейдерів. Зокрема адаптація 

такої моделі до обґрунтування структури асортименту та товарного портфеля взагалі в роботі [43] вимагала 

зміни структури моделі саме через залежність від обсягів всього розподіленого фонду (немає такої залежності 

в моделі Марковіца) та окремих його складових (немає такої залежності в моделі Марковіца), а в результаті і 

до заміни математичного методу: метод квадратичного програмування було замінено на метод динамічного 

програмування. У роботах Річарда Кейвза та Майкла Портера [85, 86], а потім у роботах П. Бергера [84] та 

Д. Хайланда [92] показано вплив диверсифікації на вартість компаній: диверсифікація може збільшувати 

вартість компанії за рахунок зменшення ризику та збільшення стабільності доходів. І в цьому випадку 

виходить, що метою диверсифікації виступає вже не зниження портфельного ризику (у будь-якому розумінні 

терміна «портфель»), а щось наступного порядку – вартість компанії, яка враховує і дохідність і рівень ризику. 

Продовження дослідження питань вартості компанії представлено у багатьох роботах, зокрема у роботі [9], а 

також розглянуто питання адаптації моделі Марковиця до самих оцінок вартості компаній у роботі [47]. У 

роботах Білена Вілалонга [97, 98] досліджено так звану "диверсифікаційну знижку", під якою розуміють 

явище, при якому диверсифіковані компанії торгуються на біржі за ціною, нижчою, ніж їх недиверсифіковані 

аналоги. Результати цього дослідження показують, що причиною такої знижки є не сама диверсифікація як 

метод або його результуючий стан, а скоріше недоліки в управлінні компанією. Але ці недоліки можна 

тлумачити або як продовження методу у вигляді реалізації структури, визначеної за методом (а тому модель 

має враховувати політику реалізації стратегії, якщо це впливає на результат), або як параметри проблемної 

ситуації, яка має враховувати модель, але не враховує. У роботі Сенфорда Гроссмана і Джозефа Стігліца [90] 

представлено обговорення проблеми інформаційної ефективності ринків, зокрема зроблено й обґрунтовано 

припущення, що певний ступінь диверсифікації може бути необхідним для забезпечення ефективності ринку. 

Цей висновок є цікавим хоча б у тому плані, що ефективність теж різні трактування, які впливають на 



економічну поведінку (про широту цього явища можна дізнатися хоча б з роботи М. Паничок та П. Кривулі 

[57], а співвідношення категорій «диверсифікація» та «ефективність» розглянута М. Паскье [58], на значному 

статистичному матеріалі це питання досліджено емпірично Р. Грантом, А. Джаммайн, Х. Томасом [89]), а 

відповідно можна стверджувати не тільки те, що рівень ризику протиставлено ефективності (яку представляє 

прибутковість у моделі Марковіца), а й можна припускати іншу ефективність (вищого порядку, як у випадку 

з вартістю компанії в дослідженнях Кейвза, Портера, Бергера, Хайланда), яка була б залежна від рівня ризику, 

або консолідувала б цей параметр у більш загальній оцінці. 

Розглянута підмножина робіт представляє різні аспекти диверсифікації як методу і вони можуть бути 

корисними для розуміння теми у різних контекстах, включаючи фінанси, управління, а також сільське 

господарство, що розглянуте вище в огляді підмножини диверсифікації як варіювання предметної 

спеціалізації. Так, зокрема, в аграрному бізнесі існує кілька методів диверсифікації, які можуть бути 

застосовані для управління ризиками та підвищення стійкості. Деякі з них включають: диверсифікацію 

культур (вирощування різних видів культур може допомогти знизити ризики, які пов'язані з погодними 

умовами, захворюваннями або змінами на ринку; різноманітність культур також може розширити клієнтську 

базу та забезпечити стабільний потік доходів); диверсифікацію продуктів (різноманітність вироблених 

продуктів може зменшити залежність від одного конкретного товару чи ринку – наприклад, вирощування 

водночас овочів і фруктів розширює продуктову лінійку); диверсифікація постачальників (робота з кількома 

постачальниками може знизити ризики, що пов'язані з можливими проблемами у постачанні або якістю 

матеріалів, що дозволяє отримати кращі умови співробітництва та ціни); диверсифікація ринків збуту 

(розширення ринків збуту дозволяє аграрним підприємствам збільшити свою клієнтську базу та 

урізноманітнити джерела доходів, а це може вимагати поєднання експорту та продажу на місцевих ринках 

або встановлення додатково до традиційних каналів збуту також і прямих контактів з ресторанами та 

продуктовими мережами); диверсифікація за часом (вирощування культур, які дозрівають у різний час, може 

допомогти розподілити робоче навантаження та знизити ризики, які пов'язані із сезонними факторами); 

диверсифікація за напрямами діяльності (аграрне підприємство може розглянути різні напрямки діяльності, 

такі як виробництво та переробка продуктів, туризм на фермі чи розведення тварин). Здається, що це 

повторення предметів диверсифікації та завдань диверсифікації, а не методів, які узагальнено спільною метою 

створити додаткові джерела доходу та знизити залежність від одного конкретного сектора спеціалізації. Але 

річ у тому, що кожний із перерахованих напрямків та його завдання передбачає різний спосіб обґрунтування: 

в одному випадку лежить обробка кореляції результативності незалежних елементів портфеля (припустимо, 

експорт та внутрішнє споживання), а в інших випадках вони не можуть бути незалежними (припустимо, 

реалізація тій же за складом множині домогосподарств але за допомогою різних каналів збуту). Якщо описані 

вище дослідження складання портфеля культур в умовах невизначеності кліматичних умов, може виходити з 

того, що кореляція врожайності різних культур суто статичний параметр для двох незалежних випадкових 

величин (якщо культури не впливають одна на одну, як бобові та кукурудза, наприклад), оскільки варіювання 

площ не впливає на врожайність кожного квадратного метра цих площ, то диверсифікація постачальників 

неспроможна виходити з такої незалежності, оскільки масштаб поставок прямо впливає на їхню якість і 

вартість. Це все вимагає варіювання методу обґрунтування прагматичного рівня різноманіття для того чи 

іншого предмета встановлення такого різноманіття (це питання розглядає, наприклад, Є. І. Богуславський [6]). 

Крім того, це лише кілька прикладів способів встановлення пари предмета та завдання диверсифікації, які 

можуть бути застосовані в аграрному бізнесі, але конкретні ситуації обґрунтування вимагають аналізу 

конкретних умов та потреб суб'єктів господарської діяльності для того, щоб вибрати найбільш підходящі 

стратегії диверсифікації, що обґрунтовуються на конкретній множині елементів опису проблемної ситуації та 

обґрунтовані конкретним способом пошуку рішення. І цей конкретний спосіб розв’язання проблемної 

ситуації не має бути обмеженим окремим конкретним методом – усі методи прийняття рішень, якщо 

вирішують завдання обґрунтування прагматичного рівня різноманіття, стають методами диверсифікації. 

Таким чином, можна дійти висновку, що поки що поняття диверсифікованих інвестицій та 

диверсифікованого бізнесу є експериєнціальним кластером, тобто термінологічним утворенням, яке не має 

одного чіткого значення, а об’єднує декілька потенційних значень, які можливо у майбутньому будуть 

уточнені та набудуть окремих назв. За таких умов рішення про диверсифіковані інвестування мають 

ґрунтуватися на традиційних підходах, тобто, якщо вони задовольняють за критеріями дешевизни, мінімізації 

ризиків втрат, термінів окупності, стабільності надходжень, показниками рентабельності капіталу з 

врахуванням альтернативних затрат. Але слід таку множину критеріїв доповнити критеріями оцінки ефекту 

диверсифікації для реальних інвестицій. Це надасть змоги не просто вибираються проекти які більш 

прибуткові та найменш ризиковані, а й ті, що впливають на прибутковість та ризикованість інших проектів та 

задовольняють загальній корпоративній стратегії. При цьому при ухваленні остаточного рішення про 

раціональність здійснення інвестиційного проекту, окрім вищенаведених критеріїв та вимог, необхідно 

враховувати такі чинники, як суспільне, зокрема соціальне значення проекту, ринковий потенціал виробленої 

продукції або послуги, наявність і ступінь впливу інвестиційних рисок, екологічна безпека. Розвиток поняття 

ефекту диверсифікації у напрямку врахування соціальних ризиків є також актуальним науковим завданням. 

Експериментальна частина дослідження. За сучасних умов, коли необхідно створювати передумови 

для технологічного прориву та стрімкого розвитку інформаційних і комунікаційних систем, керівники та 

підприємці як умовно кажучи «власники ризику» свідомо приймають ризик, враховуючи можливі втрати. Це 



пов'язано з їхнім стимулом досягнення прибутку, специфічним підприємницьким доходом, який прямо 

корелює з рівнем ризику, будь то ймовірність чи інша кількісна величина виміру рівня ризику. Такий вид 

прибутковості, пов'язаний зі свідомим прийняттям ризику та отриманням високого прибутку, зазвичай 

виявляється в інноваційному підприємницькому середовищі але стосується насправді й будь якого 

підприємництва якщо враховувати думку Йозефа Шумпетера про прийняття ризику як функцію підприємця. 

При визначенні ризику як «загрози збитків та втрат, що пов'язані із специфікою природи та видами людської 

діяльності», з'являється все більше розширене трактування ризику як економічної категорії – потенційної 

події, яка може відбутися чи не відбутися. Якщо подія все ж таки відбувається, можливі три економічні 

результати [27]: 1) негативний (збитки); 2) нульовий; 3) позитивний (прибуток). Отже, зазвичай завдання 

управління ризиками розуміють як таке, що полягає в розв'язанні проблеми, яка вимагає максимізації 

ймовірності позитивного результату при обмеженні негативного аспекту. Це особливо актуально в умовах, 

що формуються під впливом процесів глобалізації, надконкуренції, технічного переозброєння та інтенсивного 

розвитку інформаційних технологій. В першу чергу важливо досліджувати вплив ризиків на різні аспекти 

діяльності підприємства в історичному контексті та узагальнити результати аналізу теоретичного матеріалу 

та практик використання різних методик оцінки та управління ризиками. Також слід підтвердити, що 

комбінований підхід до контролю та управління ризиками є найбільш ефективним і економічно виправданим, 

оскільки цей підхід дозволяє розробити нові принципи, що поєднують різні методи та процедури управління 

ризиками. Розвиток системи управління ризиками в багатьох відношеннях повторює еволюцію системи 

управління надійністю, що полягає в переході від вивчення окремих елементів до створення самоорганізуючої 

системи з підвищеною надійністю. У певних теоріях ризик асоціюється із поняттям "небезпеки" і визначається 

як об'єктивна закономірність, яка впливає на процеси зміни різних рівнів систем. Термін "ризик" 

розглядається як прояв різних видів загроз і викликів, пов'язаних з економічною, соціальною та політичною 

діяльністю різних господарсько-економічних форм. 

Ризики виникають у зв'язку з несприятливими економічними та соціальними умовами, такими як 

економічні спади, кризові ситуації, фінансові колапси та інші подібні явища. Такі ризики можуть призвести 

до серйозних проблем для підприємства, включаючи банкрутство, втрату ринкової позиції та інші негативні 

наслідки. Прикладами антикризових ризиків на відомих корпораціях можуть бути: криза 2008 року, яка 

призвела до банкрутства багатьох фінансових інституцій, включаючи Lehman Brothers та Bear Stearns; 

пандемія COVID-19, яка суттєво вплинула на економіку та підприємства в усьому світі, зокрема на 

авіакомпанії та туристичні компанії; катастрофа нафтової платформи Deepwater Horizon, яка сталася у 2010 

році та призвела до серйозної екологічної кризи та значної фінансової втрати для BP. Врахування 

антикризових ризиків та розроблення ефективних стратегій для їх управління є дуже важливим для успішної 

діяльності підприємств у сучасному економічному середовищі [19]. На прикладі компаній Speak та LTD Torro 

резерви у вигляді інвестицій у банку дали змогу розрахуватися з боргами. Але слід визнати, що резервування 

та диверсифікація – це різні методи зниження ризику, тож можна зробити висновок, що диверсифікованість 

діяльності неможна визнавати самодостатньою превенцією настання негативних наслідків дії факторів 

ризику. А через такий висновок можна дійти висновку, що мета диверсифікації у вигляді утворення 

прагматичного різноманіття є недостатньою у множині цілей управління ризиками. Хоча суто формально 

можна вважати резерви однією зі складових диверсифікованого портфелю – такого погляду на справу ще не 

пропонували. Якщо таку гіпотезу поєднання двох методів зниження ризику буде визнано доречною для 

подальшого розвитку, то резервування стане таким же залежним методом від методу диверсифікації як, 

наприклад, хеджування. Диверсифікація ризиків являє собою за думкою багатьох вчених, як це було показано 

у огляді, процес розподілу інвестицій компанії між різними видами активів, що дозволяє знизити загальний 

рівень ризику. Диверсифікація ризиків є важливим аспектом управління ризиками на підприємстві, оскільки 

дозволяє зменшити вплив небажаних подій на фінансові результати діяльності. Це забезпечує зниження 

ризиків банкрутства та збільшення стійкості до кризових ситуацій. Диверсифікація може бути виконана за 

допомогою різних стратегій, таких як розширення асортименту продукції, розширення географії продажів, 

розвиток нових напрямків бізнесу та інші. Для більшості компаній диверсифікація ризиків є необхідним 

елементом стратегії розвитку та забезпечення стійкості до змін у зовнішньому середовищі. Дуже цікавим у 

такому контексті стає висновок про можливість розгляду резервування у складі окремих стратегій 

диверсифікації, бо використання інструментарію обґрунтування структури портфелю до питання утворення 

структури резервів може бути перспективним напрямом подальшого дослідження. 

В продовження огляду конкретних кейсів зазначимо, що компанія Coca-Cola відома не тільки своїми 

напоями, але й має дочірні підприємства в галузі води, спорти вного харчування, фруктових напоїв та інших 

галузях, що дозволяє їй розподілити ризики між різними галузями [53]. Тобто бачимо не просто 

диверсифікацію продуктів, а диверсифікацію галузей, а якщо так, то й галузевих ринків. Procter & Gamble Co.: 

компанія, що спеціалізується на виробництві товарів широкого вжитку, має більше 20 брендів, які продаються 

в усьому світі. Такий розподіл допомагає компанії знизити ризики, пов'язані зі змінами в попиті на один чи 

кілька видів продукції [55]. Такий приклад теж кореспондується з предметом теорії галузевих ринків та 

стратегічним управлінням, бо бренди є засобами позиціювання, а якщо так, то множину брендів слід 

розглядати як диверсифікацію цільових ринкових ніш. Тобто бачимо зовсім різні стратегії диверсифікації, 

бачимо множину стратегій диверсифікації. Диверсифікація ризиків може бути здійснена за допомогою різних 

стратегій, зокрема географічної та секторної диверсифікації. Наприклад, під час пандемії COVID-19 багато 



компаній звернули увагу на збільшення виробництва медичного обладнання та захисного спорядження, таких 

як маски та рукавички. Також можна навести можливості диверсифікації в галузі технологій та електронної 

комерції, оскільки ці сектори продовжували рости навіть під час карантинних обмежень. Якщо говорити про 

множину стратегій диверсифікації, то слід також говорити про диверсифікацію другого порядку, яка має 

обґрунтовувати портфель стратегій диверсифікацій, які спрямовані на різні предмети, на протидію різним 

чинникам ризику, на різні цільові ринки, тощо. 

Один з прикладів географічної диверсифікації може бути компанія Nestle, яка має діяльність у більш 

ніж 190 країнах світу. Це означає, що компанія має джерела прибутку з різних ринків, що дозволяє зменшити 

вплив ризиків, пов'язаних з економічною та політичною нестабільністю в одній країні або регіоні [54]. Але ж 

цього кейсу стає теза про потребу розрізняти види ринків як теза про питання альтернативних поділів ринку: 

локальні ринки це не завжди окремі локації. Поділ ринків на локальні ринки за різними ознаками може 

привести до перетину локальних ринків, які визначено за різним засобом поділу. Для ілюстрації цієї тези 

наведемо ще один приклад – компанія Samsung, яка здійснює диверсифікацію своїх ділових секторів. Крім 

виробництва електроніки, Samsung має підрозділи в галузі будівництва, страхування та петрохімії. Така 

секторна диверсифікація дозволяє компанії мінімізувати ризики, пов'язані з низькою попитом на продукцію 

у конкретному секторі [56]. Але маємо розуміти, що поділ ринків за країнами та поділ ринків за галузями 

авжеж має давати перетини ринків, з одного боку, а з другого боку – різні погляди на диверсифікацію за 

країнами та за галузями стають саме різними методами диверсифікації.  

Для дослідження питання диверсифікації діяльності міжнародних компаній у дослідженні було 

розглянуто кейс українського підприємства з міжнародною діяльністю ТОВ «Хімресурс» (Чернігівська обл., 

місто Чернігів, вулиця Коцюбинського). Сфера діяльності – система технічного обслуговування й ремонту 

автотранспортних засобів, яка передбачає: підготовку до продажу, технічне обслуговування їх у період 

обкатки, щоденне обслуговування, періодичне технічне обслуговування, сезонне технічне обслуговування, 

технічне обслуговування під час консервації, поточний ремонт, капітальний ремонт, технічне обслуговування 

й ремонт автотранспортних засобів на лінії [71]. Проаналізувавши міжнародну діяльність ТОВ «Хімресурс» з 

Польшею було зроблено висновки, що оптимальний коефіцієнт ризику складає 0,3, а коефіцієнт ризику, що 

веде до банкрутства інвестора, становить 0,7 і більше. Було виявлено потребу в залученні інвестування в 

компанію (табл. 1).  

 

Таблиця 1 – Групування ризиків діяльності ТОВ «Хімресурс» 

Виробничі Зменшення обсягів виробництва та несправність обладнання 

Фінансові Збільшення податків, збільшення собівартості продукції через подорожчання матеріалів на 

виробництво 

Кадрові Відтік кадрів та некомпетентність фахівців 

Логістичні Дестабілізація транспортних мереж та інфраструктури 

Ризики війни Зниження попиту та руйнування, загибель працівників і знищення майна 

 

Ризики входу на ринок нових конкурентів, підвищення ціни на паливо, зростання витрат на логістику, 

відтік фахівців за кордон , складності з пошуком клієнтів та запровадження нових стандартів якості надання 

послуг, зниження обсягів продажів та втрати прибутків для підприємства, обмеження переправ через кордони, 

відсутність безпечних маршрутів доставки та зниження якості транспортних послуг стають важкими 

проблемами для міжнародних підприємств, Воєнний конфлікт може призводити до знищення або 

пошкодження майна підприємств, включаючи будівлі, обладнання та інфраструктуру, збільшення інфляції, 

девальвація валют та ріст вартості сировини, війна може обмежити доступ до певних ринків та партнерів через 

знижену мобільність, закриття кордонів та введення економічних санкцій. 

Оцінювання ризиків проведено компанією Reuters методами статистичного збору даних, порівняння 

показників та прогнозування. Принципами оцінювання ризиків є: 1) багатофункціональність і 

універсальність, тобто здатність боротися з ризиками різної природи і різними наслідками їх реалізації; 

2) модульність, тобто можливість використання різних сполучень процедур управління ризиком у різних 

ситуаціях, що дозволяє врахувати специфіку конкретної ситуації і, при необхідності, будувати зазначену 

систему на рішеннях індивідуальних потреб користувачів; 3) багаторівневість, тобто забезпечення придатної 

ієрархічної структури прийняття рішень, що забезпечує адекватний розподіл повноважень і відповідальності. 

Система управління ризиком має забезпечувати чистий ефект: витрати на менеджмент і розмір можливого 

збитку після виконання процедур і методів управління ризиком повинні бути менше потенційного збитку до 

проведення заходів для захисту фірми від ризику. Для даного товариства основним у системі загальних 

принципів управління можна вважати принцип наукової обґрунтованості управління. Науковий підхід до 

менеджменту вимагає суцільного, комплексного вивчення всієї сукупності факторів, що впливають на 



ефективність функціонування організації, другим є принцип системного підходу до вирішення управлінських 

завдань. Головне в системному підході – це розробка і використання уявлень про цілісність систем, тобто 

розкрити його сутність і специфіку; склад, кількісні та якісні характеристики елементів; структуру; функції 

елементів та їх вплив на функцію цілого; інтеграційні фактори, що забезпечують цілісність системи; історію 

даного цілого. Для ТОВ «Хімресурс» можна виділити ще два важливих загальних принципи управління, а 

саме: принцип регламентації і принцип формалізації . Згідно з принципом регламентації всі процеси, що 

відбуваються в системі управління, мають бути жорстко регламентовані. Оскільки у менеджменті відомо про 

проблему узгодження принципів, то стає питання про те наскільки ця множина принципів когерентна. Але, 

як не дивною може здаватися на перший погляд ця теза, некогерентність принципів може бути водночас 

аргументом на користь відсутності аксіоматичного ядра в системі таких пропозицій, але й має свідчити, що 

навіть до множини принципів може бути пристосовано метод диверсифікації, бо будь яка множина 

некогерентних елементів, кожен з яким може бути корисним з якоюсь то вірогідністю або навіть ймовірністю, 

надає можливість використання методу диверсифікації. Суто з формального погляду немає заперечень проти 

можливості використання методу диверсифікації навіть у вигляді моделі Марковіца до множини принципів 

будь-якого конкретного управління. Але тільки доцільність такої диверсифікації може говорити на користь 

використання методу диверсифікації, а не аргументи за або проти формальної можливості застосування 

методу диверсифікації. 

Диверсифікація ризиків є однією з найважливіших стратегій управління ризиками для компаній 

українського бізнесу в умовах кризи, пандемії та війни. Компанії мають забезпечити свою стійкість до 

ризиків, що можуть виникнути, та виявляти нові можливості для забезпечення доходів. Війна у 2023 році 

значно звузила для ТОВ «Хімресурс» можливості щодо розширення ринку. Проблеми логістики на початку 

2023 року сказалися на вартості поставки товарів. Клієнтська база тимчасово скоротилася. Проте, незважаючи 

на ці виклики, промисловість і сільське господарство проявили стійкість завдяки заходам, вжитим на різних 

рівнях державного управління та ініціативам підприємців. Аграрний сектор, зокрема, забезпечив населення 

продовольством і уникнув гострого підвищення цін на продукти харчування. Вважають та стверджують, що 

Україна також змогла підтвердити свою роль гаранта продовольчої безпеки на світових ринках. У будь якому 

разі можна стверджувати, що має сенс займатися питаннями логістичної диверсифікації, що доводять 

приклади багатьох підприємств, як розглянутого ТОВ «Хімресурс», так і аграрних підприємств України. 

Також у об’єктивному полі дослідження було розглянуто господарчу діяльність агропідприємства ПП 

"Тімурагро", бо також важливо забезпечити його стійкість як типового агропідприємства та таким шляхом 

сприяти забезпеченню продовольчої безпеки країни. На рівні підтримки держави це можна здійснити через 

надання матеріально-технічних ресурсів сільським господарям, розвиток переробництва 

сільськогосподарської сировини в країні і збільшення обсягів виробництва продуктів з більшою доданою 

вартістю для експорту. ПП "ТімурАгро" – агропідприємство, яке може бути прикладом підприємства, що діє 

у ситуації за умов воєнної агресії для демонстрації можливих заходів диверсифікації та забезпечення стійкості 

в сільському господарстві, а ресурсів у самому широкому значенні терма «ресурси» у держави зараз 

недостатньо. Тому можна та доцільно навести кілька заходів диверсифікації, які можна застосувати. Серед 

таких заходів зазначимо на деяких, які здаються найбільш прагматичними. 

1. Розширення номенклатури, а можливо й асортименту продукції: ПП "ТімурАгро" може розглянути 

можливість виробництва різних видів сільськогосподарської продукції, включаючи рослинництво, 

тваринництво та переробку сільськогосподарської сировини. Це допоможе зменшити ризики, пов'язані з 

однією конкретною галуззю. 

2. Розширення ринків збуту: ПП "ТімурАгро" може дослідити нові ринки збуту, включаючи експорт 

своєї продукції або співпрацю з місцевими громадами та ресторанами. 

3. Переорієнтація на вирощування стратегічно важливих культур: враховуючи обставини воєнного 

конфлікту, "ТімурАгро" може переорієнтувати вирощування на культури, які є стратегічно важливими для 

продовольчої безпеки. 

4. Розвиток переробництва як засобу диверсифікації та водночас комбінування виробництва: 

виробництво продуктів з високою доданою вартістю, таких як сировина для харчових продуктів або продукти 

органічного виробництва, може стати джерелом додаткового доходу. 

5. Зменшення залежності від імпорту: спрямована на підвищення самозабезпечення стратегія, яка 

включає розвиток власних ресурсів та поставок сировини, може зменшити ризики, що пов'язані з імпортом. 

Ці заходи диверсифікації допоможуть зробити ПП "ТімурАгро" більш стійким до змін у воєнних 

умовах та розширити можливості для успішного функціонування в ускладнених умовах, про що йдеться у  

[60, 61]. 

Наведемо приклади компаній, які також здійснили заходи диверсифікації за сучасних умов: 

1. Нова пошта. Компанія розширила свої послуги, запровадивши онлайн-супермаркет, що дозволяє 

замовляти продукти харчування та інші товари онлайн, а також створив сервіс доставки їжі "Нова пошта Food" 

[76]. 

2. АТБ-Маркет. Упродовж останніх років, маркетологи та аналітики ринку для продуктів харчування 

виявили суттєві зміни у споживацьких уподобаннях українців. Споживачі стали більш обережними, 

ретельними та економними в своїх виборах, приділяючи особливу увагу якості продуктів та не терпляче 

реагуючи на їхнє порушення. У світлі цих змін, компанія "АТБ-Маркет" впроваджує стратегію корпоративної 



соціальної відповідальності, де основним пріоритетом є забезпечення своїх клієнтів найнижчими цінами на 

продукти харчування. Збереження мінімальних цін на необхідні товари в споживчому кошику є важливою 

складовою цієї стратегії. Шляхом оптимізації витрат, вдосконалення технологічних процесів та впровадження 

інноваційних рішень, компанія "АТБ-Маркет" забезпечує доступні ціни на соціально важливі товари, які 

нижчі на 10-15% порівняно з ринковими середніми цінами. Крім цього, проводиться впровадження всесвітньо 

визнаної системи безпеки харчових продуктів. З липня минулого року магазини мережі "АТБ" піддаються 

аудиту та отримують сертифікацію, щоб відповідати вимогам міжнародного стандарту ISO 22000: 2005, який 

ґрунтується на принципах НАССР [72]. 

3. Артеріум. Під час війни та кризи, компанія змінила стратегію виробництва та розширила свій 

асортимент продукції на виробництво медичних засобів за допомогою власних технологій, які відповідають 

стандартам ЄС [52]. 

4. Укртатнафта. Укртатнафта зробила акцент на розвиток власного сегменту роздрібної мережі, що 

дозволило їй зберігти конкурентоспроможність та стабільність при негативних зовнішніх чинниках [88]. 

Таким чином, диверсифікація ризиків є важливою стратегією для компаній в умовах кризи, пандемії та 

війни. Розширення асортименту, розвиток онлайн-сервісів та власних технологій є ефективними 

інструментами, які допоможуть компаніям зберегти свою конкурентоспроможність та забезпечити доходи у 

складних умовах. В період російсько-українських бойових дій диверсифікація ризиків набуває особливої 

важливості для підприємств, які діють на території України. На фоні економічної та геополітичної 

нестабільності, компанії можуть зіштовхнутися з багатьма ризиками, такими як зменшення попиту на їхні 

товари або послуги, зупинка поставок сировини, погіршення фінансової ситуації, погіршення іміджу тощо. 

Але вирішення таких ризиків як шляхом диверсифікації так і іншими шляхами не може бути еклектичним: 

по-перше слід враховувати відносну важливість окремих видів ризику, по-друге слід обирати доречні засоби 

зниження рівня ризику, по-третє слід враховувати компліментарність (або ні) засобів зниження ризику, по-

четверте слід враховувати комплексний ефект використання різних засобів, який може бути емерджентним. 

Тож організація диверсифікації як процесу, або використання диверсифікації як методу має відповідати 

диверсифікації як меті. Диверсифікація ризиків дозволяє підприємствам зменшити ризик залежності від однієї 

ринкової ніші, одного постачальника, одного регіону або однієї валюти. Це може бути досягнуто за 

допомогою різноманітних стратегій, таких як входження на нові ринки, диверсифікація продуктів або послуг, 

зменшення залежності від іноземних постачальників, збільшення диверсифікації валютних ризиків тощо. В 

період російсько-української війни, компанії, що успішно здійснюють диверсифікацію ризиків, можуть 

зберегти своє фінансове здоров'я та конкурентність на ринку. Такі компанії можуть знайти нові ринки для 

своїх товарів, встановити стабільні поставки сировини, збільшити свою клієнтську базу, зменшити 

експозицію до валютного ризику та зменшити залежність від іноземних постачальників. 

Висновки та актуальні завдання подальшого дослідження. Розвиток термінологічного 

забезпечення диверсифікації як методу зниження невизначеності результатів інвестиційної діяльності 

бізнесових організацій на нашу думку має бути пов’язаним насамперед зі встановленням зв'язку комбінування 

виробництва та диверсифікованих інвестицій у виробництво. Капітальні вкладення грають істотну роль у 

збільшенні виробничих ресурсів, формують матеріальну основу розвитку виробництва. Одним з напрямків 

розвитку промислових підприємств виступає комбінування, яке є вагомим чинником зростання ефективності 

їхньої діяльності за рахунок більш повного використання ресурсів, а відтак, – збільшення ефективності, 

зниження матеріаломісткості виробництва, а також отримання інших його переваг. Вочевидь, проекти 

комбінування виробництва як і будь які проекти нарощування виробничої потужності потребують значного 

обсягу інвестицій. Інвестиції завжди мають лише прогнозовану віддачу, тобто інвестування завжди 

характеризується певним суттєвим рівнем ризику. Тому комбінування виробництва відіграє не тільки роль 

чинника підвищення ефективності, а й чинника диверсифікованого зниження ризику інвестицій. Але неможна 

аж ніяк обожнювати інвестиції у комбінування виробництва та диверсифіковані інвестиції у виробництво, – 

кожна з діяльностей має бути визнаною такою чи іншою за наявності ефектів відповідно комбінування або 

диверсифікації. У випадку диверсифікованих інвестицій у комбінування виробництва ці ефекти мають 

проявитися спільно. Тому, оскільки надзвичайно важливого значення набуває реальне інвестування, без якого 

неможливе нарощування виробничої потужності, реалізація програм розвитку та зміцнення виробничого 

потенціалу підприємств і пов'язане з ним виробництво конкурентоздатної продукції, слід навчитися 

встановлювати конкретні кількісні оцінки ефектів комбінування та диверсифікації. Вирішення цих завдань 

нерозривно пов'язане із здійсненням та обґрунтуванням інвестиційних вкладень на всіх рівнях економічної 

системи, і перш за все в процесі реалізації інвестиційних намірів суб'єктами господарювання, які реалізують 

проекти реальних інвестицій. Певні набутки методичних розробок за цими напрямками було отримано у 

роботах [25, 26, 39-42], але вони потребують подальшого розвитку. 

З урахуванням цього здійснення підприємством діяльності у сфері інвестування щільно пов'язане з 

процесом вибору механізмів фінансування капітальних вкладень, який вимагає знання теорії і практики 

ухвалення управлінських рішень в області їх оптимізації, ретельної експертизи окремих об'єктів можливого 

інвестування, формування оптимально збалансованого диверсифікованого портфеля реальних інвестицій. 

Але портфель цей має певні специфічні риси та не може бути відтвореним у моделях, які розроблено для 

фінансових інвестицій, що наочно продемонстровано у [42], але й це моделювання має недоліки, пов’язані з 

суто абстрактним моделюванням, відсутності опрацювання широкої бази даних за конкретними проектами 



реальних інвестицій. Актуальність теми дослідження обумовлена ще й тим, що проблеми, які відображають 

специфіку фінансування, направленого на реновацію основних засобів, нарощування виробничої потужності 

та розвиток виробництва, наразі до кінця не досліджені і не неопрацьовані через відсутність розгорнутої 

інформації про організацію і застосування джерел фінансування капітальних витрат.  

Таким чином постає актуальне науково-практичне завдання, яке полягає в розробці і обґрунтуванні 

водночас диверсифікованих інвестицій у нарощування виробничої потужності за умов комбінування 

виробництва. Вирішення такого науково-практичного завдання обумовлює наступний комплекс окремих 

завдань дослідження: 1) викласти теоретико-методичні основи організації та розвитку виробництва і їх 

інвестиційного забезпечення; 2) провести широке аналітичне дослідження техніко-економічних показників 

сучаних виробничих підприємств, які є потенційними об’єктами диверсифікованих інвестицій у комбінування 

виробництва; 3) проаналізувати стан та використання виробничої потужності та виробничих ресурсів 

окресленого кола підприємств; 4) надати характеристику інвестиційній привабливості таких підприємств та 

сучасного стану інвестиційної діяльності цих підприємств; 5) визначити зв'язок показників, що 

використовують у якості критеріїв інвестиційної діяльності та критерії комбінування виробництва та 

диверсифікації інвестиційної діяльності; 6) виконати наочні обґрунтування проектів комбінування 

виробництва та визначити джерела фінансування диверсифікованих інвестицій. Реалізація такої програми 

завдань дослідження має надати можливість обґрунтовувати ефективність не тільки окремих об’єктів 

інвестування, а й знаходити додаткові ефекти сполучення об’єктів інвестування, що стають вагомим 

аргументами на користь встановлення переваг у інвестуванні. Такими ефектами мають бути ефект 

комбінування, що є додатковим резервом збільшення ефективності, та ефект диверсифікації, який встановлює 

зниження їхнього рівня ризику. 

У роботі показано, що питання різноманіття не стосується лише питання диверсифікації: це може бути 

і диверсифікація, і спеціалізація (як окремий предмет обґрунтування), і комбінування виробництва, і 

необхідне розмаїття, інші питання збільшення чи зниження рівня різноманіття. Також у роботі обґрунтовано 

тезу, що диверсифікація насамперед є способом обґрунтування прагматичного рівня різноманіття, а не процес 

чи результат процесу (такі розуміння її як процесу та результату процесу вторинні стосовно мети та способів 

її досягнення). Але цей спосіб не обмежено поняттям методу як конкретизованого способу досягнення мети, 

а також не обмежено сферою встановлення різноманіття: будь-які множини описів елементів господарської 

діяльності, в яких можуть бути встановлено прагматичні рівні різноманіття, є потенційними предметами 

дослідження щодо диверсифікації. 

Також у роботі запропоновано розглядати метод резервування як одну зі складових множини методів 

диверсифікації. Та запропоновано розглядати концепт диверсифікації другого порядку як портфель стратегій 

диверсифікації. Такі пропозиції формують поле перспективних напрямів дослідження. 
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Research in the field of risk management in the global business environment becomes crucial due to the increasing interconnections 

of international markets, technological progress, geopolitical changes in the form of military action. Enterprises face challenges 

from political, economic, and social turbulence, as well as new emerging risks. The study encompasses the review of different 

interpretations and theoretical views on the essence of diversification as a strategies to mitigate negative impacts and adapt to 

changes, considering competition and geopolitical factors: as a process, as a target state, as a method and criterion. The work 

substantiates that it is more correct not to consider diversification as a process, but as a certain goal and a criterion corresponding 

to it. In the current context, risk stakeholders, such as executives and entrepreneurs, actively embrace risk, driven by the incentive 

for profit in an innovative environment. The research also analyzes the economic aspects of risk and determines how enterprises 

can maximize the likelihood of positive outcomes while limiting the negative impact within the context of globalization and 

technological advancement. The combined approach to risk management proves most effective in facilitating adaptation to changes 

in the global business landscape. But such an approach requires the study of derivative diversification of the second order: not 

just the choice of the diversification method, but the choice of a portfolio of diversification strategies for the portfolios. The paper 

also proposes to consider the reservation method as one of the components of a set of diversification methods, i.e., a prospective 

direction of the study of reserves as elements of the general portfolio of the enterprise resources distribution is proposed. 

Previously, reservation and diversification were considered as independent risk reduction methods. Such a proposal should be 

tested both empirically and from the perspective of the theoretical justification of the new criterion of the diversification effect.  

Key words: diversification, diversification effect, portfolio theory, reservation, risk. 
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