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Статтю присвячено теоретичним підходам до трактування сутності категорії "інвестиційна привабливість" в
сільському господарстві. Встановлено, що інвестиційна привабливість регіону є об'єктивною передумовою для інве-
стування і кількісно виражається у обсязі капітальних вкладень, які можуть бути залучені до регіону, виходячи з
сформованого у ньому інвестиційного потенціалу і рівня інвестиційних ризиків.

Сучасний стан організації функціонування інвестиційної діяльності в сільськогосподарських підприємствах ха-
рактеризується нестабільністю і суперечливістю, відсутністю злагодженого механізму регулювання ринку інвестицій,
який би дозволяв підприємствам здійснювати розширене відтворення. Питання активізації інвестиційної діяльності в
сільському господарстві зумовлено наявністю високих ризиків і низьким рівнем ліквідності майна, надзвичайно ви-
сокими процентними ставками за кредити, а також зниженням прибутковості виробничої діяльності.

Інвестиції виконують найважливішу роль у підтримці і нарощуванні економічного потенціалу сільськогоспо-
дарських підприємств. Їх надходження, сприятливо позначається на діяльності підприємств, призводить збільшення
валового регіонального продукту, підвищує активність товаровиробників на зовнішньому ринку.

Інвестиційна привабливість підприємства формується на декількох щаблях. Це рівень держави, регіону, галузі
та безпосередньо самого підприємства. Який з визначених рівнів з точки зору впливу на інвестиційну привабливість
є домінантним, а який є менш важливим — встановити вкрай важко. З ієрархічної точки зору найвищими є фактори,
що формують державну компоненту інвестиційної привабливості. За нею слідують чинники, що обумовлюють при-
вабливість регіону та галузі, яка ієрархічно знаходиться на тому ж рівні, що й регіон. Нижній щабель формують
фактори інвестиційної привабливості підприємства.

Вважаємо, що інвестиційна привабливість підприємства характеризується ефективністю використання ресурс-
ного потенціалу майна, платоспроможністю, фінансовою стійкістю, його спроможністю до економічного зростан-
ня, підвищення прибутковості капіталу, техніко-економічного рівня виробництв, якості і конкурентоспроможності
продукції. Інвестиційну привабливість підприємства необхідно розглядати через перспективність, вигідність, ефек-
тивність і мінімізацію ризиків інвестиційних вкладення у його розвиток.

The article is devoted to theoretical approaches to the interpretation of the essence of the category "investment
attractiveness" in agriculture. It is established that the investment attractiveness of the region is an objective prerequisite
for investment and is quantified in the amount of capital investments that can be attracted to the region, based on its
developed investment potential and level of formed investment risks.

The current state of the organization of the functioning of investment activity in agricultural enterprises is
characterized by instability and contradiction, the lack of a coherent mechanism for regulating the investment market,
which would enable enterprises to carry out extended reproduction. The issue of intensifying investment activity in
agriculture is conditioned by the presence of high risks and low liquidity of property, extremely high interest rates on
loans, as well as a decrease in the profitability of production activities.

Investments play a vital role in maintaining and increasing the economic potential of agricultural enterprises. Their
revenues favorably affect the activities of enterprises, leads to an increase in the gross regional product, increases the
activity of commodity producers in the foreign market.

Investment attractiveness of the enterprise is formed on several stages. This is the level of state, region, industry and
directly the enterprise. It is extremely difficult to establish which of the specified levels in terms of impact on investment
attractiveness is dominant, and which is less important. From the hierarchical point of view, the factors that form the
state component of investment attractiveness are the highest. It follows the factors that determine the attractiveness of
the region and industry, which is hierarchically located at the same level as the region. Lower stage is formed by factors
of investment attractiveness of the enterprise.

 We believe that the investment attractiveness of an enterprise is characterized by the efficiency of the use of resource
potential of property, solvency, and financial stability, its ability to economic growth, increase of profitability of capital,
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Обов'язковою умовою функціонування

будь-якого господарюючого суб'єкта нині є
формування та відтворення інвестиційних по-
токів, які забезпечують зростання економіки
сільськогосподарських підприємств. Розвиток
інвестиційної діяльності сільському госпо-
дарстві потребує наукового забезпечення. Без
глибокого розуміння процесу відтворення інве-
стиційної діяльності в сільськогосподарських
підприємствах, виявлення факторів, які впли-
вають на формування інвестиційної політики,
реалізації різнобічних форм інвестиційної
діяльності неможливе подальше забезпечення
стійкого та конкурентоспроможного сільсько-
господарського виробництва. Інвестиції є не-
від'ємною частиною процесу як простого, так і
розширеного відтворення та джерелом забез-
печення ефективного функціонування госпо-
дарств.

Сучасний стан організації функціонування
інвестиційної діяльності в сільськогосподарсь-
ких підприємствах характеризується неста-
більністю і суперечливістю, відсутністю злагод-
женого механізму регулювання ринку інвес-
тицій, який би дозволяв підприємствам здійс-
нювати розширене відтворення. Питання акти-
візації інвестиційної діяльності в сільському
господарстві зумовлено наявністю високих ри-
зиків і низьким рівнем ліквідності майна, над-
звичайно високими процентними ставками за
кредити, а також зниженням прибутковості
виробничої діяльності. Актуальність зумовле-
на особливою значимістю інвестиційної діяль-
ності у забезпеченні процесів відтворення
сільськогосподарського виробництва, необ-
хідністю консолідації внутрішніх джерел ін-
вестиційних ресурсів, а також формування
сприятливих економічних умов залучення інве-
стицій в сільськогосподарське виробництво.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
Вагомий внесок в економічну теорію засад

інвестиційної діяльності, економічної оцінки
ефективності інвестицій та інвестиційної при-
вабливості зробили вітчизняні науковці:
І.О. Бланк, В.Г. Блохіна, О.М. Варченко,
С.О. Гуткевич, О.І. Гуторов, А.С.Даниленко,
М.Д. Денисенко, М.І. Долішній, І.О. Іващук,

technical and economic level of production, quality and competitiveness of products. Investment attractiveness of an
enterprise should be considered through the perspective, profitability, efficiency and minimization of risks of investing
contributions in its development.

Ключові слова: інвестиційна діяльність, сільське господарство, капітал, вартість, ризик.
Key words: investment activity, agriculture, capital, cost, risk.

Н.В. Коваль, М.І. Кісіль, Д.Ф. Крисанов,
М.Ю. Коденська, П.А. Лайко, Т.В. Майорова,
Ю.М. Нестерчук, А.А. Пересада, Л.М. Сатир,
А.М. Стельмащук, О.В. Шубравська та багато
інших. Однак, незважаючи на підвищений інте-
рес до розвитку інвестиційної діяльності в
сільському господарстві, багато аспектів інве-
стування є недостатньо розробленими.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою дослідження є розробка теоретич-

них, методологічних положень щодо тракту-
вання сутності категорії "інвестиційна приваб-
ливість" у сільському господарстві.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Необхідно зазначити, що "інвестиційна при-
вабливість" як особлива економічна категорія
розглядається економістами і фахівцями орга-
нів управління на макро- і мікрорівнях, а також
на рівні галузі в цілому та окремого господа-
рюючого об'єкту (підприємства). Одночасно з
терміном, "інвестиційна привабливість" вико-
ристовується: цілий ряд споріднених катего-
рій — "привабливість бізнесу"; "привабливість
можливостей", "привабливість інвестицій",
"привабливість галузі", "привабливість продук-
тової пропозиції", "привабливість стратегії" і т.д.

Поширеною серед науковців є думка, що інве-
стиційну привабливість доцільно розглядати по
вертикалі: країна, регіон, галузь, підприємство,
інвестиційний проект. При цьому інвестиційна
привабливість характеризується через поєднан-
ня ознак, засобів, можливостей, що зумовлюють
у сукупності потенційний платоспроможний по-
пит на інвестиції в країні, регіоні, галузі і т.д. За-
лежно від часового горизонту аналізу, управлін-
ня і прогнозування вона може бути поточною і
перспективною [1; 2]. Вважаємо, що такий підхід
ускладнює процедуру ідентифікації чинників
привабливості та їх кількісну та якісну оцінку,
оскільки той чи інший об'єкт інвестування вна-
слідок дії регіональних і галузевих особливостей,
географічного положення та інших чинників ма-
тиме різну інвестиційну привабливість.

Ми поділяємо думку про те, що інвестицій-
на привабливість регіону є об'єктивними пере-
думовами для інвестування і кількісно вира-
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жається у обсязі капітальних вкладень, які мо-
жуть бути залучені до регіону, виходячи з
сформованого у ньому інвестиційного потен-
ціалу і рівня інвестиційних ризиків [3; 4].

Інвестиційна привабливість регіону поняття
віртуальне, оскільки бажане далеко не завжди
співпадає із дійсністю. Оцінюючи інвестиційну
привабливість того або іншого регіону, рейтин-
гові агентства враховують не лише природний і
виробничий потенціал, наявність трудових і
фінансових ресурсів, але й отримані (як прави-
ло, в результаті опитувань) оцінки політичної
ситуації у регіоні, рівень корупції чиновників,
судового захисту підприємництва на території
тощо. Причому думки опитуваних можуть бути
полярними залежно від їх особистогодосвіду
взаємодії із структурами державної 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 у загальному сенсі — це інтег-
ральна 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 [5, с. 18].

Вважаємо, що інвестиційна привабливість ре-
гіону — це сукупна характеристика окремих те-
риторій країни з погляду інвестиційного кліма-
ту, рівня розвитку інвестиційної інфраструктури,
можливостей залучення фінансових ресурсів, що
істотно впливають на формування прибутковості
засобів, що вкладаються, і інвестиційних ризиків
[6]. Вищенаведене дозволяє зробити висновок
про те, що поняття "інвестиційна привабливість"
означає наявність таких умов інвестування, які
впливають на переваги інвестора у виборі того або
іншого об'єкту інвестування. Об'єктом інвесту-
вання може виступати окремий проект, підприє-
мство в цілому, місто, область, регіон, країна.

Як зазначає В.М. Хобта "інвестиційна приваб-
ливість підприємства як об'єкту інвестування є
важливим показником, під яким слід розуміти його
інтегральну характеристику з точки зору наявно-
го стану, можливостей розвитку, обсягів і перс-
пектив отримання і розподілу прибутку,
ліквідності, платоспроможності, фінансової
стійкості підприємства, ділової активності та рен-

табельності. Вона поєднує у собі дані про ступінь
очікуваної доходності, ризикованості та ліквід-
ності потенційного капіталовкладення" [7, 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.

Вважаємо, що інвестиційна привабливість
підприємства характеризується ефективністю ви-
користання ресурсного потенціалу майна, платос-
проможністю, фінансовою стійкістю, його спро-
можністю до економічного зростання, підвищен-
ня прибутковості капіталу, техніко-економічного
рівня виробництв, якості і конкурентоспромож-
ності продукції. Інвестиційну привабливість
підприємства необхідно розглядати через перс-
пективність, вигідність, ефективність і мінімізацію
ризиків інвестиційних вкладення у його розвиток.

Розрізняють абсолютну інвестиційну при-
вабливість і порівняльну інвестиційну приваб-
ливість регіону, галузі (останнє припускає
зіставлення з показниками інвестиційної при-
вабливості інших регіонів, галузей).

Інвестиційна привабливість країни прово-
диться крупними консалтинговими компаніями
або спеціалізованими державними установами.
При визначенні інвестиційної привабливості ос-
новна увага приділяється ролі підприємства щодо
збереження та економічного розвитку потенціа-
лу країни, забезпечення технологічної та еконо-
мічної безпеки країни, досягнення пріоритетів
світового науково-технологічного розвитку і т.д.

Оцінка інвестиційної привабливості підпри-
ємства на рівні регіону проводиться територі-
альними органами державної влади і, відповід-
но, її критеріями виступають: місце підприєм-
ства на регіональному ринку, вплив на соціаль-
но-економічний розвиток регіону, відношення
територіальних органів державної влади до
досліджуваного об'єкту і т.д. Така оцінка доз-
воляє формувати ефективно регіональну інве-
стиційну політику [8, c. 71]. Інвесторами, як
правило, виступають регіональні органи дер-
жавної влади або крупні фінансово-кредитні
компанії, які привертають інвесторів через га-
рантії з боку держави.
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Інвестиційна привабливість підприємств на
рівні галузі визначається зважаючи на не-
обхідність відділення галузевих підприємств,
здатних самостійно здійснювати відтворюваль-
ний процес, від підприємств, що вимагають до-
тацій з боку держави або пільгового кредиту-
вання процесів оновлення виробництва. Така
характеристика дозволяє будувати інвестицій-
ну 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 фор-
мується привабливість країни (рис. 1).

У нашому дослідженні ми приділятимемо
увагу третьому і четвертому пунктам рівнево-
го підходу, оскільки вони мають практичну зна-
чущість для даного об'єкту дослідження.

Поняття "інвестиційна привабливість" має в
економічній літературі ряд подібних виразів:
"інвестиційний клімат", "інвестиційний імідж".
Так, на думку Н.В. Ігошина "інвестиційний клімат
— це сукупність політичних, економічних, соц-
іальних і юридичних умов, що максимально спри-
яють інвестиційному процесу; можливості, рівні
для вітчизняних і іноземних інвесторів; однакові
за привабливістю умов для вкладення капіталів в
національну економіку" [9, с. 56].

Більшість фахівців розглядають інвестицій-
ний клімат (від англ investment climate) як еко-
номічні, політичні, фінансові умови, що вплива-
ють на надходження внутрішніх і зовнішніх інве-
стицій в економіку країни, тобто інвестиційна
привабливість будь-якої галузі, підприємства

багато в чому визначаєть-
ся загальним інвестицій-
ним кліматом [10—11].

Отже, під інвестицій-
ним кліматом розуміють
середовище, в якому відбу-
ваються інвестиційні про-
цеси. Формується інвести-
ційний клімат під впливом
політичних, економічних,
юридичних, соціальних та
інших чинників, що визна-
чають умови інвестиційної
діяльності в країні (галузі,
регіоні, конкретному під-
приємстві) і зумовлюють
рівень ризику інвестицій.
Оцінки інвестиційного

клімату коливаються в широкому діапазоні від
сприятливого до несприятливого. Сприятливим
вважається клімат, який забезпечує активну
діяльність інвесторів, стимулює приплив капіта-
лу. Несприятливий клімат підвищує ризик для
інвесторів, що призводить до відтоку капіталу та
уповільнення інвестиційної діяльності [12].

Зазначимо, що інвестиційний клімат тісно по-
в'язаний із інвестиційною політикою, яка пред-
ставляє собою сукупність заходів організаційної
та економічної дії органів управління на рівні краї-
ни, регіону, міста або підприємства, направлених
на створення оптимальних умов для вкладення
інвестицій. Інвестиційний клімат виступає об-
'єктом дії інвестиційної політики. З одного боку,
він визначає стартові умови для розробки інвес-
тиційної політики, а з іншої — є її результатом.

У якості складових інвестиційної привабли-
вості прийнято виділяти: інвестиційний потен-
ціал і інвестиційний ризик. Так, Матвієнко П.В.
зазначає, що інвестиційний потенціал регіону —
це сукупність наявних в регіоні чинників вироб-
ництва і сфер вкладення капіталу, тобто — це
кількісна характеристика, що враховує основні
макроекономічні характеристики, насиченість
території факторами виробництва (природни-
ми ресурсами, робочою силою, основними фон-
дами, інфраструктурою і т. д.), споживчий по-
пит населення та інші показники [13, с. 58].

Також "інвестиційний потенціал" розгляда-
ють як сукупність інвестиційних ресурсів, скла-
дових тієї частини накопиченого капіталу, яка
представлена на інвестиційному ринку у формі
потенційного інвестиційного попиту, що має
можливість перетворитися на реальний інвес-
тиційний попит і забезпечує задоволення ма-
теріальних, фінансових та інтелектуальних по-
треб відтворення капіталу [14, с. 114].

Рис. 1. Багаторівнева оцінка інвестиційної привабливості



70
Передплатний індекс 21847

АГРОСВІТ № 23, 2018

Отже, інвестиційний потенціал — характе-
ризується сукупністю об'єктивних передумов
для здійснення інвестування, які можуть бути
вираженими у вигляді кількісних показників.

Узагальнюючи вищезазначене, можна зро-
бити висновок, що інвестиційна привабливість
і ризик нерозривно пов'язані між собою і
спільно використовуються при визначенні рей-
тингу 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, можна зробити висновок, що одним з
важливих засобів оптимального досягнення
цілей інвестування, який забезпечує виконання
функції механізму управління інвестиціями, є
оцінка інвестиційної привабливості, яка відіграє
роль сполучної ланки між етапом аналізу й ета-
пом прийняття рішення про інвестування. Основ-
ною ж метою оцінки інвестиційної привабливості
є синтез узагальнюючих висновків, кількісним
відбиттям яких є інтегральний показник. На базі
зроблених висновків в потенційного інвестора
з'являється можливість вибору найкращих серед
потенційних підприємств-реципієнтів, а у
підприємства — можливість вжити певних за-
ходів, спрямованих на покращення свого стану.

З метою підвищення інвестиційної приваб-
ливості підприємств аграрної сфери економі-
ки доцільно забезпечити реалізацію таких умов:

— сприяти розвитку сучасних інвестиційних
інструментів і технологій, які оптимізують
фінансові 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, із нестабільністю 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.

Рис. 2. Показники інвестиційної привабливості регіону і підприємства
Джерело: розроблено автором.
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Так, на думку вчених ННЦ "Інститут аграр-
ної економіки", у числі концептуальних засад
інвестиційної стратегії при переході до іннова-
ційної економіки доцільно розглядати:

— державний протекціонізм у реалізації
підвищення інвестиційної привабливості аграр-
ного сектору економіки;

— формування державної системи забезпе-
чення інвестиційної безпеки з метою знижен-
ня галузевих інвестиційних ризиків;

— зниження податкового тиску для вироб-
ників галузі;

— підвищення заробітної плати пропорцій-
но підвищенню продуктивності праці;

— стимулювання залучення коштів населен-
ня у аграрний сектор;

— формування і реалізація ціленаправленої
інвестиційно-амортизаційної політики [15; 16].

Більшість дослідників, що займаються еконо-
мічними проблемами аграрного виробництва до-
держуються думки, що базова галузь АПК —
сільське господарство — є інвестиційно не при-
вабливою. Серед основних причин такого стану
виділяють, насамперед, складний фінансово-еко-
номічний стан більшості сільськогосподарських
підприємств, що не дозволяють формувати інве-
стиційні ресурси за рахунок власних засобів, але
і породжують низьку інвестиційну привабливість
аграрної сфери, що, у свою чергу, утрудняє за-
лучення інвестицій із зовнішніх джерел.

ВИСНОВКИ
Узагальнюючи різні підходи і точки зору до

розуміння категорії "інвестиційна привабливість"
можна зробити висновок про їх неоднорідність,
що зумовлено процесами, які відбуваються у га-
лузях народного господарства і, що саме голов-
не, різним інвестиційним потенціалом та інвести-
ційним ризиком. У зв'язку з цим ми вважаємо за
доцільне розкрити економічний зміст "інвестиц-
ійної привабливості" сільськогосподарських
підприємств (регіону), яке є складною сукупні-
стю організаційних заходів, нормативно-право-
вих актів і фінансово-економічних інструментів і
механізмів при безпосередній участі держави —
бюджету, які забезпечують прибутковість аграр-
ного виробництва та знижують інвестиційні ри-
зики, що зумовлює спроможність суб'єктів галу
зі до економічного рості, підвищення
конкурентоспроможності на аграрному ринку та
сталого розвитку через консолідацію коштів.

Нині існує необхідність обгрунтування і роз-
робки заходів підвищення інвестиційної приваб-
ливості з метою реалізації продовольчої та енер-
гетичної безпеки держави. Виходячи із цієї ви-
моги у країні необхідно створювати економічні,

організаційні, фінансові і правові умови, що доз-
волять вітчизняному аграрному товаровиробни-
ку здійснювати розширене відтворення як за ра-
хунок власних ресурсів, так і за рахунок залуче-
них інвестицій. Зарубіжний досвід доводить, що
провідні країни світу, не зважаючи на відносно
низьку інвестиційну привабливість сільськогос-
подарського виробництва, вкладають у цю галузь
значні обсяги державних бюджетних інвестицій.

Виходячи із зазначеного, можна зробити вис-
новок про те, що на інвестиційну привабливість
конкретного суб'єкта мають прямий вплив еко-
номічні умови функціонування і розвитку галузі
сільського господарства. Крім того, виступаючи
складовою частиною інвестиційної привабли-
вості галузі через привабливість підприємства
виявляється узагальнена характеристика щодо
перспективності, вигідності, ефективності і
мінімізації ризику вкладення інвестицій.
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