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ЕКОНОМІКИ УКРАЇНИ
Оцінюється сучасний стан інвестиційної діяльності в аграрному секторі економіки, аналізується взаємозв’язок між 
динамікою інвестицій і розвитком сільськогосподарського виробництва, досліджуються основні напрями вдосконален-
ня фінансово-кредитного стимулювання інвестицій.
Ключові слова: аграрний сектор економіки, Державний земельний банк, кредитування, комерційні банки, фондовий 
ринок, біржа.

Karpova S. FINANCIAL AND CREDIT INVESTMENT ACTIVITY STIMULATION IN THE 
AGRICULTURAL SECTOR OF UKRAINE
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Постановка проблеми. Аграрний сектор еконо-
міки України в сучасних умовах забезпечує конку-
рентні переваги країни. Навіть за умов фінансово-
економічної та політичної кризи сільськогосподар-
ське виробництво залишилось єдиною галуззю, яка 
показує позитивну динаміку зростання. Україна є 
світовим лідером з виробництва соняшнику та екс-
порту олії, входить у трійку світових експортерів 
зерна. Продовольчий потенціал нашої країни за мі-
німальними нормами FAO дозволяє нагодувати 150 
млн чол., а в перспективі – 400 млн чол. [1]. Однак 
реалізації аграрного потенціалу України заважає не-
стача інвестиційних ресурсів, за рахунок яких мож-
ливі нарощування та удосконалення матеріально-
технічної бази галузі, впровадження досягнень на-
уково-технічного прогресу, перехід до інноваційного 
типу розвитку.

Проблеми розвитку інвестиційних процесів в 
аграрному секторі економіки України досліджуються 
у працях таких вітчизняних учених, як: М. С. Вітков, 
М.  Я.  Дем’яненко, М.  І.  Кісіль, М.  Ю.  Кожем’якіна, 
О. Б. Панасюк, П. Т. Саблук, В. С. Півторак [2–8] та 
ін. Однак, як засвідчує огляд наукових джерел, окремі 
питання теорії та практики інвестиційної діяльності у 
сільськогосподарському виробництві ще недостатньо 
вивчені й вимагають більш поглибленого досліджен-
ня. У працях зазначених авторів аналізуються окремі 
напрями та види інвестицій в аграрному виробництві, 
в основному банківське кредитування та лізинг. Недо-
статньо дослідженими залишаються такі аспекти цієї 
проблеми, як виявлення особливостей інвестування в 
аграрному секторі економіки в умовах фінансової не-
стабільності, роль фондового ринку та страхування в 
забезпеченні інвестиційними ресурсами сільськогос-
подарських товаровиробників. 

Мета дослідження. На основі аналізу інвестицій-
ної діяльності в аграрному секторі економіки та тен-
денцій його розвитку оцінити вплив інвестицій на 
стан сільськогосподарського виробництва в Україні та 
обґрунтувати основні напрями посилення фінансово-
кредитного стимулювання інвестиційної активності.

Обґрунтування отриманих наукових результа-
тів. Аграрне виробництво є лідером національної еко-
номіки України. Діяльність агросектору охоплює те-
риторію 41,5 млн га, що становить 70% площі країни, 
сільськогосподарське виробництву виробляє 17,4% 
ВВП і забезпечує 26,8% експорту, що перевищує екс-
порт продукції металургії [9]. Проте, незважаючи на 
ці досягнення, показники ефективності та прибутко-
вості виробництва, рівня оплати праці залишаються 
недостатніми для сталого розвитку аграрного вироб-
ництва. Подолати ці негативні чинники можливо за 
рахунок активізації інвестиційної діяльності.

За роки незалежності України спостерігається сут-
тєве скорочення обсягів інвестування галузі (табл. 1). 
Інвестиції у сільськогосподарське виробництво ста-
новлять тільки 25% від рівня 1990 р., суттєво змен-
шилася частка інвестицій у сільське господарство в 
загальних інвестиціях в економіку країни, а починаю-
чи з 2008 р. спостерігається щорічне зменшення інвес-
тицій в аграрний сектор економіки, що призводить до 
деградації матеріально-технічної бази виробництва. 

Разом з тим зростаюча потреба у капітальних ін-
вестиціях обумовлена високим рівнем зносу основних 
фондів, недостатньою фондозабезпеченістю аграрного 
виробництва, низькою якістю сільськогосподарської 
техніки, необхідністю створення сучасних виробни-
чих комплексів у тваринництві. За оцінками фахівців, 
для реалізації потенціалу аграрного сектору економіки 
необхідні інвестиції в межах 70 млрд дол. За рахунок 
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цих ресурсів можливо вийти на щорічне виробництво 
зерна до 90 млн т, 7,5 млн т м’яса, 30 млн т молока. 

Якщо врахувати, що 20% цієї продукції буде спожива-
ти Україна, то 80% – експортуватимемо [12].

Таблиця 1
Інвестиції в основний капітал в Україні

Показник 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2013
Частка сільського господарства у загальних 
інвестиціях в основний капітал, % 21,3 3,6 5,1 7,2 6,2 7,2 7,7 7,1

Індекс інвестицій в основний капітал,  
усі галузі економіки ,% (1990=100) 100 25,2 87,7 85,4 58,5 49,7 60,8 -

Індекс інвестицій в основний капітал  
у сільському господарстві, % (1990=100) 100 3,6 - 8,2 16,4 19,1 25,2 -

Індекс інвестицій в основний капітал,  
усі галузі економіки, % до попереднього року - 114,4 129,8 97,4 58,5 99,4 118,8 88,9

Індекс інвестицій в основний капітал  
у сільському господарстві,  
% до попереднього року

- 118,4 142,3 49,8 116,4 132,0 100,1

Примітка. Укладено за даними [10; 11].

Джерела інвестування формуються на мікрорівні 
та макрорівні. Фінансові ресурси сільськогосподар-
ських товаровиробників не в змозі забезпечити не 
лише розширене, а й просте відтворення. Наприклад, 
на здійснення весняних польових робіт 2015 р. необ-
хідно 60 млрд грн, що в 1,5 раза більше, ніж у 2014 р. 
Обсяг власних ресурсів виробників становить 48 млрд 
грн, близько 10 млрд грн не вистачає [13].

Важливим джерелом інвестування є амортизаційні 
відрахування. Однак у сільському господарстві спосте-
рігається недосконалість амортизаційної системи, яка 
не має інвестиційної складової. Заважає використанню 
можливостей амортизаційних засобів існуючий розрив 
між балансовою і відновною вартістю основних засо-
бів. Проведена переоцінка основних засобів сільського 

господарства не включила повністю інфляційний чин-
ник при визначенні відновної вартості основного капі-
талу. Тому за 2005–2010 рр. основні засоби національ-
ної економіки були дооцінені в 3,9 раза, у сільському 
господарстві – лише на 21% [14, с. 20].

Обмежені можливості аграрних виробників у здій-
сненні інвестицій за рахунок прибутку. Фінансові ре-
зультати діяльності аграрного сектору економіки свід-
чать про недостатню рентабельність виробництва про-
дукції як рослинництва, так і особливо тваринництва, 
суттєві коливання рівня рентабельності за роками, 
велику кількість збиткових підприємств. Особливо за-
грозлива ситуація у тваринництві, де додатні значення 
рентабельності виявляються тільки у виробництві мо-
лока та яєць (табл. 2).

Таблиця 2
Фінансові результати діяльності сільськогосподарських підприємств

Показник 1990 2000 2005 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Рівень рентабельності 
сільськогосподарської продукції 42,6 -1,0 6,8 15,6 13,4 13,8 21,1 27,0 20,5 11,2

Рівень рентабельності продукції 
рослинництва 98,3 30,8 7,9 32,7 19,6 16,9 26,7 32,3 22,3 11,1

Рівень рентабельності продукції 
тваринництва 22,2 -33,8 5,0 -13,4 0,1 5,5 7,8 13,0 14,3 11,3

велика рогата худоба на м’ясо 20,6 -42,3 -25,0 -41,0 24,1 -32,9 -35,9 -24,8 -29,5 -43,3
свині на м’ясо 20,7 -44,3 14,9 -27,6 0,3 12,1 -7,8 -3,7 2,0 0,2
молоко 32,2 -6,0 12,2 13,8 4,1 1,4 17,9 18,5 2,3 13,6
яйця 27,3 10,6 23,5 9,1 13,0 13,1 18,6 38,8 52,6 47,6

Кількість збиткових підприємств 37,7 34,2 32,5 37,2 39,9 41,0 34,9 35,5 34,1

Примітка. Укладено за даними [15; 16].

Частковому розв’язанню проблем інвестиційної 
діяльності у тваринництві сприятиме прийняття рі-
шення про зняття обмежень щодо потужностей тва-
ринницьких ферм і комплексів, які можуть розрахову-
вати на часткову компенсацію вартості будівництва та 
реконструкції. Раніше передбачалася компенсація для 
комплексів із кількістю великої рогатої худоби не мен-
ше ніж 500 голів, свиней – не менше ніж 1 200 голів, 
птиці – не менше ніж 1 млн голів. Законом встанов-
люється, що сільськогосподарським товаровиробни-
кам відшкодовується до 50% вартості будівництва та 

реконструкції тваринницьких ферм і комплексів для 
великої рогатої худоби, свиней та птиці [17]. Таким 
чином, інвестиційну підтримку можуть отримувати не 
тільки великі, а й середні та малі сільгоспвиробники.

Чільне місце у системі інвестування мають зайняти 
іноземні інвестиції. Аграрний сектор економіки Укра-
їни наразі привабливий для іноземного капіталу, але 
подальше його збільшення стримується високим рів-
нем корупції, складністю адміністративних процедур, 
незахищеністю інвесторів, відсутністю ринку землі 
сільськогосподарського призначення. 
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У розвиток підприємств сільського, лісового та 
рибного господарства станом на 31 грудня 2013 р. 
вкладено 839,3 млн дол. США прямих іноземних ін-
вестицій (наростаючим підсумком з початку інвесту-
вання), що становить 1,4% від загального обсягу пря-
мих іноземних інвестицій в Україні. Такі результати 
не відповідають ролі сільського господарства у націо-
нальній економіці та частці аграрного сектору еконо-
міки у створення валової доданої вартості. 

Привабливою для іноземних інвесторів залишаєть-
ся харчова промисловість. Обсяг прямих іноземних 
інвестицій у підприємствах з виробництва харчових 
продуктів, напоїв та тютюнових виробів на 31 грудня 
2013 р. становив 3 287,2 млн дол. США, або 5,7% від 
загального обсягу прямих іноземних інвестицій в Укра-
їні [16]. На динаміку іноземних інвестицій в аграрному 
секторі Україні також впливає загальний інвестиційний 
клімат, який оцінюється за допомогою індексу інвести-
ційної привабливості. За період 2011–2014 рр. його зна-
чення знизилось із 3,39 до 2,5 бала [18].

Розв’язання проблем активізації інвестиційної ді-
яльності залежить від умов і можливостей залучення 
ними кредитів, коштів державної підтримки, інших 
зовнішніх інвестиційних ресурсів. Інвестиційна ак-
тивність сільськогосподарських підприємств значною 
мірою забезпечується за рахунок банківського креди-
тування, яке надає 25–26% фінансових ресурсів [19].

Сільське господарство є кредитомісткою галуззю і 
її нормальне функціонування без кредитних ресурсів 
у сучасних умовах практично неможливе. Розвиток 
банківського кредитування сільського господарства 
стримують низка факторів. Зокрема, високі відсотко-
ві ставки, відсутність ліквідної застави та гарантій 
повернення кредиту, високий рівень витрат банків із 
надання послуг, відсутність практики страхування не-
повернення кредитів.

Попри це, за останні роки збільшуються обсяги 
банківського кредитування аграрного сектору еконо-
міки: у 2000 р. обсяг таких кредитів становив 2,1 млрд 
грн, 2003 р. – 7,7 млрд грн, 2004 р. – 5,2 млрд грн, 
2007 р. – 18 млрд грн, на кінець 2012 р. кредити сіль-
ськогосподарським корпораціям становили 36,5 млрд 
грн, що на 6,9% більше, ніж у 2011 р. Обсяги креди-
тування у січні – червні 2013 р. збільшилися на 6,5% 
(до 38,3 млрд грн) у порівнянні з аналогічним періо-
дом 2012 р. [20]. Економічна криза і високі кредитні 
ставки призвели до зменшення кредитного портфеля 
підприємств АПК у 2014 році майже на 3 млрд грн. За-
гальний обсяг кредитів у 2014 р. – 8,1 млрд грн. Усьо-
го банківські кредити, надані підприємствам АПК, 
становлять понад 103,9 млрд грн [21].

Фінансово-кредитне забезпечення інвестиційної 
діяльності неможливо без існування державної спе-
ціалізованої банківської установи для кредитування 
сільськогосподарського виробництва. У 2012 році 
було створено публічне акціонерне товариство «Дер-
жавний земельний банк» [22]. Основними напрямами 
діяльності банку мало стати ефективне управління 
землями державної власності, довгострокове іпотечне 
кредитування аграріїв під заставу земельної ділянки 
або прав оренди на них тощо. З 01.01.2013 розпочато 

роботу щодо інвентаризації земель державної влас-
ності для забезпечення роботи Земельного банку. У 
2013 р. було інвентаризовано 1,6 млн га із 10 млн га 
державних земель сільськогосподарського призначен-
ня. У Державному бюджеті 2014 р. було заплановано 
221,5 млн грн на проведення земельної реформи, що 
еквівалентно інвентаризації ще 1,8 млн га. У 2014 році 
передбачалося, що Земельний банк надасть 15 млрд 
грн кредитів за рахунок доходів, отриманих від орен-
ди державних земель, що передаються у капітал банку. 
Однак у 2014 році гроші на проведення інвентаризації 
земель не виділяють, тому передання земель у капітал 
Земельного банку не проводиться. У червні 2014 року 
Верховна Рада України ухвалює рішення про ліквіда-
цію Державного земельного банку [23].

Рішення про ліквідацію Земельного банку, на нашу 
думку, є помилковим, не відповідає потребам розвит-
ку аграрного сектору економіки України та стримує 
інвестиційну активність сільськогосподарських ви-
робників. Державний земельний банк мав би стиму-
лювати розвиток іпотечного кредитування під заставу 
землі, яке є основною формою кредитування аграріїв 
у країнах із розвинутою економікою.

В умовах гострої нестачі власних фінансових ре-
сурсів у аграрних товаровиробників, обмеженості 
бюджетної підтримки та банківського кредитування 
важливою умовою активізації інвестиційної діяль-
ності є використання можливостей фондового ринку. 
Вітчизняні сільськогосподарські компанії вже мають 
позитивний досвід розміщення акцій на світових фон-
дових біржах. Зокрема, агрохолдинг «Кернел» – на 
Варшавській фондовій біржі; агрохолдинг «Мрія» – на 
Франкфуртській біржі; «Миронівський хлібопродукт» 
– на Лондонській біржі (35% акцій); «Астарта-Київ» 
– на Варшавській біржі; «Агротон» – на Варшавській 
біржі (26,2% акцій), на Франкфуртській (25% акцій); 
«Сінтал» – на Франкфуртській біржі (32,2% акцій); 
«ІМК» – на Варшавській біржі (24% акцій); «Укра-
їнські аграрні інвестиції» та «Лотуре-Агро» плану-
ють ІРО на Варшавській фондовій біржі [24]. Однак 
у 2012–2013 роках жодна українська аграрна компа-
нія не провела публічного розміщення акцій на біржі 
(IPO). У 2014 р. погіршення фінансової, соціально-
економічної та політичної ситуації призвело до зни-
ження кредитних рейтингів України, що викликало 
відповідне падіння рейтингів агрокомпаній та уне-
можливило проведення операцій на фондових ринках.

Використання цього джерела фінансових ресурсів 
можливо тільки для великих сільськогосподарських 
виробників. Малі та середні підприємства можуть до-
лучитися до фінансового ринку після їх укрупнення, 
кооперування та об’єднання з агрохолдингами шля-
хом утворення акціонерних товариств.

Висновки. Темпи модернізації матеріально-тех-
нічної бази сільськогосподарського виробництва в 
Україні не відповідають потребам забезпечення про-
довольчої безпеки та конкурентоздатності аграрного 
сектору економіки на світовому ринку. Найважли-
вішими проблемами є нестача власних фінансових 
ресурсів суб’єктів господарювання, недосконалість 
амортизаційної та кредитної політики, недостатні об-
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сяги бюджетної підтримки. Основними напрямами 
фінансово-кредитного стимулювання інвестиційної 
діяльності мають стати: 

–– відродження роботи Державного земельного 
банку;

–– реалізація заходів щодо поліпшення інвести-
ційного клімату для залучення іноземних ін-
вестицій;

–– активізація банківського кредитування, забез-
печення доступу до кредитних ресурсів малих 
та середніх виробників;

–– удосконалення обліку основних засобів сіль-
ського господарства з урахуванням інфляцій-
ної складової;

–– стимулювання розвитку фондового ринку для 
залучення інвестиційних ресурсів в аграрний 
сектор економіки.
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