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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК ІЗ ВАЖЛИВИМИ

НАУКОВИМИ ЗАВДАННЯМИ
Залучення інвестицій є найбільш вагомим

чинником економічного зростання, поліпшен�
ня економічної ситуації в Україні та покращен�
ня добробуту населення. В аграрній сфері за�
лучення інвестицій виступає також засобом
забезпечення продовольчої безпеки, гарантом
розвитку сфер агропромислового комплексу та
екологічного захисту довкілля. За останні ро�
ки, спостерігається майже повна зупинка інве�
стиційної діяльності сільськогосподарських
підприємств, що призвело до руйнівних про�
цесів у продуктивних силах галузі, проїдання
капіталу, погіршення стану земельних ресурсів,
зниження ефективності сільськогосподарсько�
го виробництва, надходження на український
ринок низькоякісних імпортних продовольчих
товарів, погіршення рівня якості життя сіль�
ського населення та населення країни загалом.
Покращення ситуації, можливе за умови не
лише відновлення повноцінного аграрного
інвестиційного процесу, а й забезпечення ак�
тивності інвестиційної діяльності, що дозволи�
ло б компенсувати нестачу інвестування мину�
лого десятиліття та покрити сучасні обсяги
потреб в інвестиційних ресурсах.
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INVESTMENT ATTRACTIVENESS OF AGRICULTURAL PRODUCTION

У статті узагальнено підходи щодо визначення сутності поняття "інвестиційна привабливість". Автором система$
тизовано особливості прояву інвестиційної привабливості на рівні країни, регіону та підприємства. Визначено основні
складові інвестиційної привабливості аграрних підприємств та встановлено зв'язок між ними. Ідентифіковано чинники
формування інвестиційного клімату сільськогосподарських підприємств. Досліджено вплив економічних умов функц$
іонування й розвитку галузі сільського господарства на інвестиційну привабливість конкретного суб'єкта. Обгрунто$
вано необхідність розробки заходів щодо підвищення інвестиційної привабливості підприємств аграрного сектору.

The article summarizes the approaches to defining the essence of the concept of "investment attractiveness". The author
systematized features of investment appeal at the country level, region and company. The main components of investment
attractiveness of agricultural enterprises and the connection between them. Identified factors shaping the investment climate
of farms. The effect of economic conditions for the functioning and development of the agricultural sector in particular
investment attractiveness of the subject. The necessity of developing measures to improve the investment attractiveness of
the agricultural sector.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблеми вивчення інвестиційної приваб�
ливості та залучення інвестицій в агропромис�
ловий комплекс досліджувало багато вітчиз�
няних учених: Б.В. Буркинський, В.М. Геєць,
Б.М. Данилишин, Л.В. Дейнеко, М.Я. Дем'янен�
ко, М.І. Долішній, В.В. Ковальов, І.І. Лукі�
нов, Л.О. Мармуль, П.Т. Саблук, В.І. Топіха,
В.В. Юрчишин та багато інших. Проте трива�
лий процес реформування АПК вимагає по�
дальшого глибокого дослідження аспектів
оцінки інвестиційної привабливості сільсько�
господарських підприємств.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
З'ясувати сутність та чинники формування

інвестиційної привабливості сільськогоспо�
дарських підприємств.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕНЬ
ТА ЇХ ОБГОВОРЕННЯ

Ступінь інвестиційної привабливості сіль�
ськогосподарських підприємств є індикатором,
який дозволяє зробити висновки потенційним
інвесторам про необхідність і доцільність вкла�
дення фінансових засобів саме в даний об'єкт.
В економічній літературі до сьогодні не вироб�
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лений єдиний підхід до визначення сутності
поняття "інвестиційна привабливість".

Поширеною серед науковців є думка, що
інвестиційну привабливість доцільно розгляда�
ти по вертикалі: країна, регіон, галузь, підприє�
мство, інвестиційний проект. При цьому інвес�
тиційна привабливість характеризується через
поєднання ознак, засобів, можливостей, що
зумовлюють у сукупності потенційний платос�
проможний попит на інвестиції в країні, регі�
оні, галузі, і т.д. Залежно від часового горизон�
ту аналізу, управління і прогнозування вона
може бути поточною і перспективною [1; 2].
Вважаємо, що такий підхід ускладнює проце�
дуру ідентифікації чинників привабливості та
їх кількісну та якісну оцінку, оскільки той чи
інший об'єкт інвестування внаслідок дії регіо�
нальних і галузевих особливостей, географіч�
ного положення та інших чинників матиме
різну інвестиційну привабливість.

Ми поділяємо думку про те, що інвестицій�
на привабливість регіону є об'єктивними пере�
думовами для інвестування і кількісно вира�
жається у обсязі капітальних вкладень, які мо�
жуть бути залучені до регіону, виходячи з сфор�
мованого у ньому інвестиційного потенціалу і
рівня інвестиційних ризиків [3].

Інвестиційна привабливість регіону понят�
тя віртуальне, оскільки бажане далеко не зав�
жди співпадає із дійсністю. Оцінюючи інвести�
ційну привабливість того або іншого регіону,
рейтингові агентства враховують не лише при�
родний і виробничий потенціал, наявність тру�
дових і фінансових ресурсів, але й отримані (як
правило, в результаті опитувань) оцінки по�
літичної ситуації у регіоні, рівень корупції чи�
новників, судового захисту підприємництва на
території, тощо. Причому думки опитуваних
можуть бути полярними залежно від їх особи�
стого досвіду взаємодії із структурами держав�
ної влади.

Для інвесторів, що приходять в регіон, важ�
ливі не декларативна, а реальна підтримка
(особливо на етапі становлення бізнесу), рівень
компетентності чиновників, із якими інвесто�
рові доведеться мати справу, передбачуваність
дій органі влади. Отже, поняття інвестиційна
привабливість регіону розглядається як су�
купність багатьох об'єктивних ознак, можли�
востей, засобів і обмежень, що зумовлюють
можливість залучення інвестицій до регіону.

Як зазначає О. В. Бражко , що інвестиційна
привабливість в загальному сенсі — це інте�
гральна характеристика, достатня соціально�
економічна, організаційно�правова, морально�
психологічна і суспільно�політична зацікав�

леність суб'єкта інвестиційної діяльності вкла�
дати свої кошти у той або інший об'єкт [4, с. 18].

Вважаємо, що інвестиційна привабливість
регіону — це сукупна характеристика окремих
територій країни з погляду інвестиційного клі�
мату, рівня розвитку інвестиційної інфра�
структури, можливостей залучення фінансо�
вих ресурсів, що істотно впливають на форму�
вання прибутковості засобів, що вкладаються,
і інвестиційних ризиків.

Вищенаведене дозволяє зробити висновок
про те, що поняття "інвестиційна привабли�
вість" означає наявність таких умов інвестуван�
ня, які впливають на переваги інвестора у ви�
борі того або іншого об'єкту інвестування. Об�
'єктом інвестування може виступати окремий
проект, підприємство в цілому, місто, область,
регіон, країна.

Як зазначає В.М. Хобта "інвестиційна при�
вабливість підприємства як об'єкту інвестуван�
ня є важливим показником, під яким слід розу�
міти його інтегральну характеристику з точки
зору наявного стану, можливостей розвитку,
обсягів і перспектив отримання і розподілу
прибутку, ліквідності, платоспроможності, фі�
нансової стійкості підприємства, ділової актив�
ності та рентабельності. Вона поєднує у собі
дані про ступінь очікуваної доходності, ризи�
кованості та ліквідності потенційного капіта�
ловкладення" [5, с. 322].

Інвестиційна привабливість підприємства
формується на декількох щаблях. Це рівень
держави, регіону, галузі та безпосередньо са�
мого підприємства. Який з визначених рівнів з
точки зору впливу на інвестиційну приваб�
ливість є домінантним, а який є менш важли�
вим — встановити вкрай важко. З ієрархічної
точки зору найвищими є фактори, що форму�
ють державну компоненту інвестиційної при�
вабливості. За нею слідують чинники, що обу�
мовлюють привабливість регіону та галузі, яка
ієрархічно знаходиться на тому ж рівні, що й
регіон. Нижній щабель формують фактори
інвестиційної привабливості підприємства.

Розрізняють абсолютну інвестиційну при�
вабливість і порівняльну інвестиційну приваб�
ливість регіону, галузі (останнє припускає зі�
ставлення з показниками інвестиційної приваб�
ливості інших регіонів, галузей).

Інвестиційна привабливість країни фор�
мується крупними консалтинговими компа�
ніями або спеціалізованими державними уста�
новами. При визначенні інвестиційної приваб�
ливості основна увага приділяється ролі під�
приємства щодо збереження та економічного
розвитку потенціалу країни, забезпечення тех�
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нологічної та економічної безпеки країни, до�
сягнення пріоритетів світового науково�техно�
логічного розвитку і т.д.

Оцінка інвестиційної привабливості підприє�
мства на рівні регіону проводиться територіаль�
ними органами державної влади і, відповідно, її
критеріями виступають: місце підприємства на
регіональному ринку, вплив на соціально�еко�
номічний розвиток регіону, відношення терито�
ріальних органів державної влади до досліджу�
ваного об'єкту і т.д. Така оцінка дозволяє фор�
мувати ефективну регіональну інвестиційну по�
літику [6, c. 71]. Інвесторами, як правило, вис�

тупають регіональні орга�
ни державної влади або
крупні фінансово�кредит�
ні компанії, які приверта�
ють інвесторів через га�
рантії з боку держави.

Інвестиційна приваб�
ливість підприємств на рів�
ні галузі визначається зва�
жаючи на необхідність
відділення галузевих під�
приємств, здатних само�
стійно здійснювати відтво�
рювальний процес, від
підприємств, що вимагають
дотацій з боку держави або
пільгового кредитування
процесів оновлення вироб�
ництва. Дана характерис�

тика дозволяє будувати інвестиційну стратегію
розвитку галузі.

Отже, кожному об'єкт інвестиційного рин�
ку притаманна власна інвестиційна приваб�
ливість. Інвестиційна привабливість підприєм�
ства, окрім власного потенціалу, формується
під впливом галузі, регіону і країни. У свою чер�
гу, сукупність підприємств утворює галузь, яка
впливає на інвестиційну привабливість цілого
регіону, а із привабливості регіонів формуєть�
ся привабливість країни (рис. 1).

Крім того, слід відмітити, що інвестиційна
привабливість нерозривно пов'язана з інвести�

Рис. 1. Багаторівнева оцінка інвестиційної привабливості
Джерело: сформовано автором за джерелами [6; 7].

Рис. 2. Показники інвестиційної привабливості регіону і підприємства
Джерело: розроблено автором.
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ційним ризиком і спільно використовуються
при визначенні рейтингу країни, регіону, галузі,
підприємства та інвестиційного проекту.

На рисунку 2. представлені показники, які
на нашу думку, характеризують інвестиційну
привабливість як регіону, так і окремо взятого
підприємства.

Отже, на інвестиційну привабливість впли�
вають 2 групи чинників:

— регіональні та об'єктні. До чинників, що
визначають інвестиційний клімат, доцільно
віднести:

— політичні — визначають можливість втрат
інвестицій внаслідок дестабілізації ситуації в
країні�реципієнтові інвестицій (наприклад, ого�
лошення дефолту через зовнішні борги), по�
літичної взаємодії між країною�реципієнтом і
країною — потенційним інвестором, загально�
політичній ситуації в регіоні та у світі;

— економічні — визначають сучасний еко�
номічний стан розвитку території, рівень фіс�
кального навантаження усередині території,
стратегічні можливості регіонального ринку;

— нормативно�правові — до них відносить�
ся додержання нормативних законів, і підзакон�
них актів, що відображає діяльність не лише за�
конодавчих, але і виконавських органів влади;

— інфраструктурні — визначають забезпе�
ченість регіону об'єктами виробничої і соціаль�
ної інфраструктури та їх доступністю;

— природоохоронні — включають інформа�
цію про ступінь забрудненості території відхо�
дами (негативний вплив екологічного чинника
на бізнес) і дані про витрати на природоохо�
ронні заходи;

— демографічні — чисельність і щільність
населення, статевовікова характеристика, зай�
нятість населення, тривалість життя, мож�
ливість міграції робочої сили;

— природно�кліматичні (географічний) —
економіко�географічне положення регіону,
його кліматичні умови, можливість появи над�
звичайних ситуацій природного і техногенно�
го характеру (смерч, торнадо, повінь, снігопад,
землетрус).

Будь�який регіон володіє ресурсами, які впли�
вають на інвестиційну привабливість. Ресурси —
це об'єкти, що мають потенційну можливість їх
участі у виробництві і споживанні. Кожна тери�
торія має власні ресурсні відмінності.

Об'єктні чинники характеризують інвес�
тиційні об'єкти, за кінцевими результатами гос�
подарської діяльності, які включають якісні та
кількісні відмінності даного виробничого об'єк�
та від інших компаній за певний період. З цього
формулювання випливає, що оцінку інвестиц�

ійної привабливості можна охарактеризувати,
як, по�перше, аналітичну процедуру розрахун�
ку ступеню потенційної ефективності капіта�
ловкладення і, по�друге, як висновок, відбитий
кількісно щодо рівня та динаміки показників,
що відображає ступінь привабливості підприє�
мства щодо вкладання коштів.

З метою підвищення інвестиційної привабли�
вості підприємств аграрної сфери економіки до�
цільно забезпечити реалізацію наступних умов:

— сприяти розвитку сучасних інвестиційних
інструментів і технологій, які оптимізують фі�
нансові потоки і знижують ризики у галузі, що
зумовлені особливостями руху інвестицій і дією
ринкових інструментів;

— управляти ризиками — процесами, які
мають своєю ціллю зменшити або компенсува�
ти втрати для об'єкта інвестування при настанні
несприятливих умов.

Зазначимо, що серед основних причин, які
зумовлюють інвестиційні ризики аграрних
підприємств, можна виділити:

— по�перше, з нестабільність дії важелів
державного регулювання на ринку аграрної
продукції, що проявляється мінливістю макро�
економічної політики і законодавчо�правової
бази, у відсутності у державній політиці по�
слідовності та системності. Ця нестабільність
є основною причиною, яка стримує вкладення
капіталу у агропромислове виробництво;

— по�друге, відсутність цивілізованого рин�
ку сільськогосподарських земель, зокрема
відсутність можливості використання інститу�
ту іпотеки;

— по�третє, мінливість кліматичних умов,
погіршення екологічного стану.

Більшість дослідників, що займаються еко�
номічними проблемами аграрного виробницт�
ва додержуються думки, що базова галузь АПК
— сільське господарство — є інвестиційно не
привабливою. Серед основних причин такого
стану виділяють, насамперед, складний фінан�
сово�економічний стан більшості сільськогос�
подарських підприємств, що не дозволяють
формувати інвестиційні ресурси за рахунок
власних засобів, але і породжують низьку інве�
стиційну привабливість аграрної сфери, що, у
свою чергу, ускладнює залучення інвестицій із
зовнішніх джерел [8—10].

Нині існує необхідність обгрунтування і
розробки заходів підвищення інвестиційної
привабливості з метою реалізації продовольчої
та енергетичної безпеки держави. Виходячи із
цієї вимоги у країні необхідно створювати еко�
номічні, організаційні, фінансові і правові умо�
ви, що дозволять вітчизняному аграрному то�
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варовиробнику здійснювати розширене відтво�
рення як за рахунок власних ресурсів, так і за
рахунок залучених інвестицій. Зарубіжний
досвід доводить, що провідні країни світу, не
зважаючи на відносно низьку інвестиційну при�
вабливість сільськогосподарського виробниц�
тва, вкладають у цю галузь значні обсяги дер�
жавних бюджетних інвестицій.

ВИСНОВКИ І ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ ДОСЛІДЖЕНЬ

 Виходячи із зазначеного, можна зробити
висновок про те, що на інвестиційну діяльність
конкретного суб'єкта мають прямий вплив еко�
номічні умови функціонування і розвитку га�
лузі сільського господарства. Крім того, ви�
ступаючи складовою частиною інвестиційної
привабливості галузі через привабливість
підприємства виявляється узагальнена харак�
теристика щодо перспективності, вигідності,
ефективності і мінімізації ризику вкладення
інвестицій. Необхідно зауважити, що пробле�
ма оцінки інвестиційної діяльності підприєм�
ства може бути вирішена лише після визначен�
ня усіх факторів, що впливають на її рівень як
зовні, тобто з боку держави, регіону та галузі,
так і із середини, із боку самого підприємства.
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