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ЕКОНОМІЧНА НАУКА

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Процес залучення інвестицій в українські аграрні

підприємства пов'язаний з їх інвестиційною привабли*

вістю. Першим етапом у разі прийняття інвестиційного

рішення оцінка інвестиційної привабливості потенційно*

го об'єкта інвестування. В цьому плані підвищення інве*

стиційної привабливості аграрного підприємства висту*

пає метою інвестування та залучення максимально мож*

ливого обсягу інвестицій.

У сучасних умовах у власників аграрних підприємств

існує необхідність і можливість самостійно визначати

напрями, джерела і заходи своєї інвестиційної діяль*

ності, тобто самостійно формувати свою інвестиційну

політику. Зміна ринкової кон'юнктури характеризуєть*

ся високим динамізмом, що вимагає від кожного суб'єк*

та господарювання швидкої реакції і здатності опера*

тивно корегувати свої практичні дії. Наявність у влас*

ників підприємств такої здатності забезпечує їм мож*

ливість поступово розвиватися і переходити від одного

якісного стану до іншого.

В основі інвестиційної політики підприємства зна*

ходяться взаємні інтереси співвласників підприємства і

його потенційних інвесторів. Причому можливість залу*
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чення інвестицій залежить як від розуміння та врахуван*

ня інтересів партнерів, так і від можливості інвестора

оцінити інвестиційну привабливість свого об'єкта. Влас*

ник будь*якого підприємства зацікавлений у підвищенні

рівня інвестиційної привабливості, прагне розвивати

своє виробництво і підвищувати конкурентоспро*

можність підприємства і своєї продукції.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблеми розвитку наукових основ інвестиційної

діяльності та інвестиційної привабливості сільськогос*

подарського виробництва досліджували у своїх працях

вітчизняні науковці: І.П. Андрушків, І.І. Вініченко,

А.П. Гайдуцький [4], М.І. Кісіль, В.В. Ковальов, М.Ю. Ко*

денська, Л.О. Мармуль, П.Т. Саблук [5] та ін. Проте на*

явність деяких дискусійних питань, постійні зміни, які

відбуваються в економічних відносинах, вимагають по*

дальших поглиблених досліджень щодо інвестиційної

діяльності в цілому та інвестиційної привабливості

сільськогосподарського виробництва і притаманних їм

проблем. Виходячи з цього тематика статті є актуаль*

ною.
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ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є уточнення змісту категорії "інвести*

ційна привабливість", дослідження її в контексті про*

блем розвитку сільськогосподарського виробництва і

визначення можливих напрямів їхнього вирішення.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Інвестиційна привабливість підприємств є індикато*

ром, який дозволяє зробити висновки потенційним інве*

сторам про необхідність і доцільність вкладення фінан*

сових засобів саме в даний об'єкт.

Аналіз наукових економічних джерел дозволяє роз*

глянути різні точки зору і провести уточнення визначен*

ня сутності поняття "інвестиційна привабливість".

Розглянемо деякі з них:

1) інвестиційна привабливість у загальному сенсі — це

інтегральна характеристика, достатня соціально*економі*

чна, організаційно*правова, морально*психологічна і сусп*

ільно*політична зацікавленість суб'єкта інвестиційної діяль*

ності вкладати свої кошти у той або інший об'єкт [1, c. 18];

2) інвестиційна привабливість регіону є об'єктивни*

ми передумовами для інвестування і кількісно виражаєть*

ся у обсязі капітальних вкладень, які можуть бути залу*

чені до регіону, виходячи з сформованого у ньому інвес*

тиційного потенціалу і рівня інвестиційних ризиків [7];

3) інвестиційна привабливість характеризується через

поєднання ознак, засобів, можливостей, що зумовлюють

у сукупності потенційний платоспроможний попит на інве*

стиції в країні, регіоні, галузі і т. д. Залежно від часового

горизонту аналізу, управління і прогнозування вона може

бути поточною і перспективною [6]. Такий підхід пов'яза*

ний з дослідженням дії регіональних і галузевих особли*

востей, географічного положення та інших чинників, що

впливають на інвестиційну привабливість;

4) інвестиційна привабливість підприємства як об'єк*

ту інвестування є важливим показником, під яким слід

розуміти його інтегральну характеристику з точки зору

наявного стану, можливостей розвитку, обсягів і перс*

пектив отримання і розподілу прибутку, ліквідності, пла*

тоспроможності, фінансової стійкості підприємства, діло*

вої активності та рентабельності. Вона поєднує у собі дані

про ступінь очікуваної доходності, ризикованості та

ліквідності потенційного капіталовкладення [10, c. 322].

Узагальнення наведених положень дозволяє зроби*

ти висновок, що інвестиційну привабливість можна до*

сліджувати на різних рівнях в залежності від об'єкта.

У самому широкому розумінні поняття "інвестиційна

привабливість" означає наявність таких умов інвестуван*

ня, які впливають на переваги інвестора у виборі того або

іншого об'єкту інвестування. Об'єктом інвестування в

даному випадку може бути окремий проект, підприєм*

ство, галузь виробництва, регіон або країна в цілому.

Інвестиційна привабливість країни — це сукупна ха*

рактеристика економічного стану окремої країни з погля*

ду інвестиційного клімату, рівня розвитку інвестиційної

інфраструктури, можливостей залучення фінансових ре*

сурсів, що істотно впливають на формування прибутко*

вості вкладених коштів і наявності інвестиційних ризиків.

Інвестиційна привабливість регіонів — це складова ста*

більного соціально*економічного розвитку як регіону, так і

країни в цілому. Держава в цьому процесі відіграє роль ко*

ординуючого центру, запобігаючи економічній відокремле*

ності регіонів. Тільки у співпраці виробничих структур та

органів влади центрального та місцевого рівнів і органів

місцевого самоврядування можливо досягти максимально

ефективних результатів подолання економічної кризи. Фор*

мування об'єктивних передумов стійкого розвитку економ*

іки України та її регіонів неможливо без реального інвесту*

вання, оновлення основного капіталу, реструктуризації всієї

фінансово*інвестиційної сфери й створення сприятливого

інвестиційного клімату як важливої конкурентної переваги

подальшого економічного розвитку.

На сучасному етапі розвитку економіки України

існує об'єктивна необхідність активізації інвестиційної

діяльності, бо саме вона є вирішальною ланкою всієї

економічної політики держави, яка забезпечує стабіль*

не економічне зростання країни в цілому та її регіонів

зокрема. Водночас суттєві структурно*технологічні зру*

шення в економіці, ринковій та інформаційно*комуні*

каційній інфраструктурі вимагають потужного фінансо*

вого забезпечення. Тому в умовах обмеженості інвес*

тиційних ресурсів проблема визначення пріоритетності

їхнього використання є досить актуальною.

Крім того, слід відмітити, що інвестиційна приваб*

ливість нерозривно пов'язана з інвестиційним ризиком

і спільно використовуються при визначенні рейтингу

країни, регіону, галузі, підприємства.

Інвестиційна привабливість підприємства формуєть*

ся на декількох рівнях. Це рівень держави, регіону, га*

лузі та безпосередньо самого підприємства. З ієрархіч*

ної точки зору найвищими є фактори, що формують

компоненту інвестиційної привабливості на рівні краї*

ни. За нею слідують фактори, що обумовлюють приваб*

ливість регіону та галузі, яка ієрархічно знаходиться на

тому ж рівні, що й регіон. Нижній щабель формують

фактори інвестиційної привабливості підприємства.

Інвестиційна привабливість визначається сукупністю

факторів, які умовно можна поділити на дві великі гру*

пи за критерієм їх змінності або незмінності у часі:

жорсткі і м'які фактори [8, с. 379—384].

До жорстких відносять фактори, дію яких немож*

ливо або дуже складно змінити у короткостроковій пер*

спективі, а саме: географічне розташування та площа,

наявність природних ресурсів, якість робочої сили, інно*

ваційний потенціал, величина споживчого ринку, розмір

ринку бізнес*сегменту, розвиненість інфраструктури.

Вони значною мірою визначають інвестиційний потен*

ціал та є базою для середньо* та довгострокових про*

гнозів розвитку середовища реалізації інвестиційних

проектів. Ці фактори можуть бути охарактеризовані за

допомогою офіційних статистичних даних.

М'які фактори можуть бути змінені упродовж коротко*

го періоду часу і створюють додаткові бар'єри для реалі*

зації інвестиційних проектів. Фактори, що належать до цієї

групи, переважно стосуються сприйняття економічного се*

редовища інвесторами. Кількісно оцінити їх дію можна за

допомогою методів якісної статистики, тобто через оцінки

та очікування економічних агентів, які приймають інвес*

тиційні рішення. До м'яких факторів відносять: діловий

клімат; правила і процедури, що стосуються діяльності

підприємств (ефективність державних органів, адміністра*

тивні процедури, дотримання прав власності, корупція,

місцеві податки та інші платежі), відкритість влади, діловий

оптимізм, успішний досвід реалізації інвестиційних проектів.
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Кількісне і якісне оцінювання інвестиційної привабливості

різних галузей економіки на сьогоднішній день є першочер*

говим завданням. Особливо актуальною ця проблема вва*

жається для такої галузі, як сільське господарство, де в силу

різних особливостей, об'єктивних і суб'єктивних причин

"…рівень інвестиційної привабливості є одним із найнижчих,

порівняно з іншими галузями економіки [3, с. 51].

Розвиток вітчизняного сільського господарства, як і

будь*якої іншої галузі, потребує масштабних інвестицій.

Проблема тут не лише у застарілій матеріально*технічній

базі, а й у нагальній необхідності освоєння нових техно*

логій для підвищення конкурентоспроможності галузі.

Село відчуває хронічний дефіцит техніки, особливо на

базі якої можна впроваджувати сучасні технології. Більшість

існуючої сільськогосподарської техніки застарілих конст*

рукцій. Аграрний сектор має в ній велику потребу, але не

має коштів для її купівлі. Тобто реальна потреба в сільсько*

господарській техніці аграрної сфери значно перевищує її

платоспроможність за тих цін, які склалися на ринку. Змен*

шити цей розрив, за даної платоспроможності, можна лише

зниженням цін на сільськогосподарську техніку, але це про*

блематично. Вихід у підвищенні фінансової спроможності,

рівня прибутковості і рентабельності аграрних господарств,

відповідності амортизаційної політики потребам відтворен*

ня матеріально*технічної бази [2, с. 125].

Характерною ознакою українських реформ є об*

вальне за масштабами згортання інвестиційного проце*

су. Фінансування капітальних вкладень у розвиток аг*

рарних галузей в Україні знизилося за період з 1991 по

2000 рік у 20 разів. У 1999 році інвестиції в основний

капітал становили тільки 26,3 % від дореформеного

рівня. В той же час інвестиційний спад у 1992—1999 рр.

мав структурний характер і визначався сукупним впли*

вом галузевих, технологічних і відтворювальних фак*

торів зміни зрушень у національній економіці.

Останніми роками, після тривалого спаду, інвес*

тиційні процеси в сільському господарстві почали по*

ступово зростати (табл. 1). Зокрема у 2010—2012 ро*

ках обсяги інвестицій в основний капітал тут зростали

щорічно на 27—41%, стабільно перевищуючи середні

темпи по економіці в цілому. Починаючи з 2013 р., ці

темпи отримали від'ємне значення: до *1,37 % у

сільському господарстві і *18% по країні в цілому. По*

дібна ситуація і з зовнішніми інвестиціями, які також

щорічно збільшувалися, а в останні три роки почали

уповільнюватися. Але ж при цьому слід відмітити, що

за період з 2010 по 2014 рр. інвестиції в основний капі*

тал у сільському господарстві зросли на 62,5%.

Що стосується поведінки зарубіжних інвесторів, то

обсяг прямих іноземних інвестицій за 2010—2014 рр.

збільшився в економіку України на 42,5 %, тоді як в

сільське, лісове та рибне господарство він збільшився

лише на 14,2 %. При цьому частка інвестицій в ці галузі

АПК в обсязі інвестицій в національну економіку дуже

незначна, всього 1,4 % у 2014 р.

Зараз економіка України перебуває в дуже складній

економічній ситуації, яка зберегла тенденції до по*

гіршення у 2015 році внаслідок продовження агресив*

ної політики Російської Федерації по відношенню до

України. Тому питання створення сприятливих умов роз*

витку бізнес*клімату в Україні залишається одним із

найбільш важких, але в той же час і вкрай актуальним.

Низький рівень інвестиційної привабливості сіль*

ськогосподарського виробництва, на наш погляд, пов'я*

заний з такими несприятливими умовами, як: 1) вітчиз*

няні і зарубіжні інвестори не мають гарантій щодо по*

вернення своїх вкладень; 2) майже працює такий елемент

інвестиційної діяльності як застава майна і землі; 3) ви*

сока ризикованість сільськогосподарського виробницт*

ва за відсутності розвиненого ринку страхових послуг;

4) відсутність ефективного сучасного менеджменту; 5)

низька рентабельність сільськогосподарського вироб*

ництва, особливо тваринництва. Виходячи з цього, аграр*

ним господарствам залучити необхідні інвестиційні ре*

сурси дуже складно.

Нині існує необхідність обгрунтування і розробки за*

ходів підвищення інвестиційної привабливості з метою

реалізації продовольчої та енергетичної безпеки держа*

ви. Виходячи із цієї вимоги, у країні необхідно створювати

економічні, організаційні, фінансові і правові умови, що

дозволять вітчизняному аграрному товаровиробнику

здійснювати розширене відтворення як за рахунок влас*

них ресурсів, так і за рахунок залучених інвестицій. Зару*

біжний досвід доводить, що провідні країни світу, не зва*

жаючи на відносно низьку інвестиційну привабливість

сільськогосподарського виробництва, вкладають у цю га*

лузь значні обсяги державних бюджетних інвестицій.

З метою підвищення інвестиційної привабливості

підприємств аграрної сфери економіки доцільно здійс*

нювати заходи в наступних напрямах:

— вдосконалення законодавчо*нормативної бази і

забезпечення її обов'язкового дотримання всіма суб'єк*

тами економіки;

— захист прав приватної власності;

— створення необхідних елементів інфраструкту*

ри ринку землі;

— оптимізація бюджетних інвестицій в аграрну сфе*

ру економіки і фінансового оздоровлення сільськогос*

подарських організацій;

— сприяння залучення іноземних інвестицій;

2010 2011 2012 2013 2014 2014 . 
 2010 ., %

   ,  . – 189061 259932 293692 267728 219420 16,1 
 . . ,    , 

 . 11568 17039 19411 19059 18796 62,5 

     6,1 6,5 6,6 7,1 8,6 2,5 . . 
  ,  . – 40053,0 44806,0 50333,9 55296,8 57056,4 42,5 

 . . ,    , 
 . 680,4 730,7 736,3 728,8 776,9 14,2 

     1,7 1,6 1,5 1,3 1,4 -0,3 . . 

Таблиця 1. Обсяги інвестицій в економіку України і сільське, лісове та рибне господарство
за 2010—2014 роки

Джерело: розраховано за даними [9, c. 33—34].
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— створення прозорої системи управління інвести*

ційними процесами;

— сприяння розвитку сучасних інвестиційних інстру*

ментів і технологій, які оптимізують фінансові потоки і

знижують ризики у галузі, що зумовлені особливостя*

ми руху інвестицій і дією ринкових інструментів;

— управління ризиками — процесами, які мають

своєю ціллю зменшити або компенсувати втрати для

об'єкта інвестування при настанні несприятливих умов.

Зазначимо, що серед основних причин, які зумов*

люють інвестиційні ризики аграрних підприємств, мож*

на виділити:

— по*перше, з нестабільність дії важелів держав*

ного регулювання на ринку аграрної продукції, що про*

являється мінливістю макроекономічної політики і за*

конодавчо*правової бази, у відсутності у державній по*

літиці послідовності та системності. Ця нестабільність є

основною причиною, яка стримує вкладення капіталу у

агропромислове виробництво;

— по*друге, відсутність цивілізованого ринку

сільськогосподарських земель, зокрема відсутність

можливості використання інституту іпотеки;

— по*третє, мінливість кліматичних умов, погіршен*

ня екологічного стану.

Практична реалізація наведених заходів суттєво

поліпшить інвестиційний клімат у країні і забезпечить

покращення інвестиційної привабливості сільськогоспо*

дарського виробництва.

ВИСНОВКИ
На інвестиційну діяльність конкретного сільгоспви*

робника мають прямий вплив економічні умови функ*

ціонування і розвитку всієї галузі сільського господар*

ства. Крім того, виступаючи складовою частиною інве*

стиційної привабливості галузі через привабливість

підприємства виявляється узагальнена характеристика

щодо перспективності, вигідності, ефективності і

мінімізації ризику вкладення інвестицій. Необхідно за*

уважити, що проблема оцінки інвестиційної діяльності

сільськогосподарського підприємства може бути вирі*

шена лише після визначення усіх факторів, що вплива*

ють на її рівень як зовні, тобто з боку держави, регіону

та галузі, так і з середини, із боку самого підприємства.

Специфіка сільськогосподарського виробництва

передбачає індивідуальний підхід до практичної реалі*

зації кожного напряму інвестиційної державної політи*

ки, що здійснює вплив на рівень інвестиційної приваб*

ливості аграрного сектору економіки України.
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