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У статті визначено актуальність проблеми інвестиційної привабливості, проаналізовано теоретичні під-
ходи до її розгляду. Особливу увагу приділена поширеним у практиці інвесторів підходам до визначення 
рівня інвестиційної привабливості країни, регіону, галузі, підприємства. Здійснено оцінку інвестиційної при-
вабливості підприємств аграрної сфери економіки, зокрема підприємств, які спеціалізуються на виробни-
цтві продукції галузі рослинництва та які виробляють одночасно і продукцію рослинництва, і продукцію 
тваринництва. Результати дослідження свідчать, що на сучасному етапі розвитку аграрної сфери економіки 
України вищою є інвестиційна привабливість підприємств, які спеціалізуються на виробництві продукції 
рослинницької галузі, що створює проблему формування механізму підтримки розвитку тваринництва в 
них із боку держави, регіонів, органів місцевого самоврядування для підвищення рівня інвестиційної при-
вабливості таких підприємств. 

Ключові слова: інвестиційна привабливість, капіталовкладення, аграрні підприємства, фінансовий стан, 
ефективність.

В статье определена актуальность проблемы инвестиционной привлекательности, проанализирова-
ны теоретические подходы к ее рассмотрению. Особое внимание уделено распространенным в практике 
инвесторов подходам к определению уровня инвестиционной привлекательности государства, региона, 
отрасли, предприятия. Осуществлена оценка инвестиционной привлекательности предприятий аграрной 
сферы экономики, в т.ч. предприятий, которые специализируются на производстве продукции отрасли рас-
тениеводства и тех предприятий, которые одновременно производят продукцию растениеводства и жи-
вотноводства. Результаты исследования свидетельствуют, что на данном этапе развития аграрной сфе-
ры экономики Украины более высокую инвестиционную привлекательность имеют предприятия, которые 
специализируются на производстве продукции отрасли растениеводства, что создает проблему формиро-
вания механизма поддержки развития отрасли животноводства в них со стороны государства, регионов, 
органов местного самоуправления с целью повышения уровня инвестиционной привлекательности таких 
предприятий.

Ключевые слова: инвестиционная привлекательность, капиталовложения, аграрные предприятия,  
финансовое состояние, эффективность. 

The article determines the relevance of the problem of investment attractiveness, analyzes the theoretical ap-
proaches to its consideration. Particular attention is paid to common in the practice of investors approaches to 
determining the level of investment attractiveness of the state, region, industry and enterprise. It was defined that 
the level of investment attractiveness is determined as an integral indicator with the addition of a set of indicators, 
which identify the characteristics of the sphere of activity, geographical location, strategic intentions, etc. Particular 
attention was paid to the index of investment attractiveness of Ukraine in accordance with the methodology of the 
European business organization. The factors and peculiarities of determining the investment attractiveness of the 
agrarian sphere were specified. The estimation of the investment attractiveness of enterprises of the agrarian sector 
of the economy with the use of data on the financial condition and efficiency of enterprises in the Kharkiv region in 
2020, including enterprises that specialize in the production of crop production and those enterprises that simulta-
neously produce crop and livestock production was carried out. The results of the study indicate that at this stage 
of development of the agrarian sector of the economy of Ukraine the enterprises that specialize in the field of crop 
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production have higher investment attractiveness, which creates a problem of forming a mechanism to support the 
development of animal husbandry in them by the state, regions and local governments to increase the investment 
attractiveness of such enterprises.

Keywords: investment attractiveness, capital investments, agrarian enterprises, financial condition, efficiency.

Постановка проблеми. Розвиток аграр-
ного сектора економіки країни був і зали-
шається одним з пріоритетних. Сприятливі 
кліматичні умови, якісні земельні ресурси, 
які становлять основу виробництва аграр-
ної продукції, вдале розташування на пере-
тині транспортних шляхів з Європи в Азію, 
зі Скандинавських країн у країни Середзем-
номорського регіону свідчать про існування 
потенціалу та перспективи розвитку сіль-
ського господарства України. Але стан розви-
тку аграрного сектора України залишається 
складним. Його характерними рисами є пре-
валювання в структурі виробництва аграрної 
продукції галузі рослинництва насамперед, 
зернових і технічних культур; суттєве змен-
шення поголів’я худоби в галузі тваринни-
цтва, у т.ч. поголів’я ВРХ, свиней; зменшення 
площ сінокосів, пасовищ; недостатній рівень 
прибутковості, який у сучасних умовах діяль-
ності суб’єктів агробізнесу є одним з мотиву-
ючих показників розвитку сфери. Водночас, 
поглибилися проблеми, пов’язані із безробіт-
тям на селі, недостатнім рівнем доходів сіль-
ського населення, міграцією склян до міст і в 
інші країни. 

Поліпшенню стану розвитку аграрного сек-
тора економіки країни сприятиме підвищення 
рівня його інвестиційної привабливості, фор-
мування умов залучення інвестицій як потуж-
ної основи для використання інновацій під час 
виробництва, зберігання, транспортування 
аграрної продукції; підвищення рівня її конку-
рентоспроможності, якості, безпеки; форму-
вання і створення умов для отримання рівня 
аграрної освіти, який би відповідав сучасним 
вимогам до розвитку конкурентоспроможного 
аграрного виробництва; збільшення чисель-
ності сільського населення, підвищення рівня 
його добробуту та ін. Тобто проблема оцінки 
інвестиційної привабливості та пошуку напря-
мів її підвищення набуває актуальності і для 
підприємств, які зацікавлені в отриманні інвес-
тицій, і для інвесторів, для яких важливим є 
отримання віддачі від вкладень у галузь.

Аналіз останніх досліджень і публі-
кацій. Аналіз праць науковців свідчить про 
детальний розгляд проблеми визначення 
сутності інвестицій, особливостей механіз-
мів їх залучення на фінансовому ринку, під-
ходів до оцінки інвестиційної привабливості, 

формування основ для створення сприят-
ливого середовища на рівні економіки кра-
їни, регіонів, галузей [12; 15–17; 21–22; 28]. 
Акцентуючи у своїх роботах увагу на визна-
ченні основ інвестиційної діяльності, механіз-
мах інвестування, формуванні сприятливого 
інвестиційного клімату, автори чітко форму-
люють сутність поняття «інвестиційна прива-
бливість», застосовуючи конкретні підходи до 
її вивчення.

Розуміючи під інвестиційною привабли-
вістю багаторівневу систему, яка включає кра-
їну, галузь, регіон, підприємство та окремі види 
виробництва, розглядаємо під цим поняттям 
агрегований показник, який, на думку О. Кун-
деуса, дозволяє в комплексі оцінити переваги 
від економіки країни до окремого виробництва 
і прийняти правильне рішення щодо інвесту-
вання [22]. Погоджуючись із цим тлумачен-
ням, зауважимо, що підходи до визначення 
інвестиційної привабливості визначають і за 
ієрархічним рівнем об’єкта такої оцінки, і за 
особливостями сфери його діяльності.

Зокрема, у практиці інвесторів, які вбира-
ють країну для інвестування, набув поши-
рення підхід до визначення інвестиційної 
привабливості з використанням Індексу 
інвестиційної привабливості країни (GFICA) 
[1], в основу якого покладено також дані за 
країнами світу, які надають Світовий банк 
(The Worldwide Governance Indicators), The 
conference Board (The Conference Board Data 
Central), International Monetary Fund (World 
Economic Outlook, Global Financial Stability 
Report, Fiscal Monitor), міжнародні рейтингові 
агентства та ін. [1–6; 8–11].

Результати досліджень науковців свідчать, 
що величина Індексу інвестиційної привабли-
вості країн світу (GFICA) визначається висо-
ким рівнем взаємозв’язку між цим Індексом 
та розміром прямих іноземних інвестицій 
(0,69), інвестицій в основний капітал (0,75). 
Тому, вирішуючи питання пошуку чинників, 
спрямованих на його підвищення, потрібно 
звернути увагу на існування такого тісного 
взаємозв’язку під час розробляння Програм 
розвитку країни, галузей, виробництв.

Визначаючи чинники, що формують рівень 
інвестиційної привабливості України, від-
мітимо, що позитивний інвестиційний клі-
мат України, як потенційного реципієнта, на 
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думку О. Ткаченка, формують сприятливе 
географічне розташування країни, сприятливі 
для ведення сільського господарства умови; 
достатньо високий рівень кваліфікації праців-
ників і менеджерів різних галузей економіки; 
високий природно-ресурсний потенціал кра-
їни. Водночас, нестабільність політичної, еко-
номічної, правової системи в країні, високий 
рівень корумпованості влади, недотримання 
законів, непередбачуваність економічної 
ситуації в майбутньому, збройний конфлікт на 
частині території країни, нестабільність націо-
нальної валюти зменшують рівень інвестицій-
ної привабливості [25]. 

Індекс інвестиційної привабливості в Укра-
їні розраховують за методикою Європей-
ської бізнес-організації (European Business 
Association (EBA)). За 5-бальною шкалою 
в першому півріччі 2021 р. він був оцінений 
у 2,84 бала [7]. Близько 60 % респондентів 
(компанії, що входять до Європейської бізнес 
організації), вважають, що інвестиційний клі-
мат у країні є недостатньо сприятливим для 
розвитку бізнесу; 34 % респондентів переко-
нані в його нейтральності і лише 4 % уважають 
його сприятливим. Визначаючи тренди в роз-
витку бізнесу, респонденти виділяють серед 
них негативні: підвищення рівня корупції в 
країні, слабку судову система; падіння темпів 
розвитку економіки. Результатом цих проце-
сів є зниження рівня інвестиційної активності 
в країні. 

Оцінюючи інвестиційну привабливість 
аграрної сфери, науковці і практики гово-
рять, з одного боку, про високий потенціал, 
з другого – її визначають як недостатню для 
підвищення активності інвесторів. Практики 
стверджують про те, що сільське господар-
ство задихається від нестачі інвестицій. За 
розрахунками Інституту аграрної економіки 
України, сільське господарство потребує від 
75 млрд грн інвестицій щороку [24]. Проте ця 
галузь економіки не отримує таких інвестицій.

Вважають, що надто складним із цього 
погляду був 2020 р. Спостерігалося змен-
шення річного обсягу капітальних інвестицій в 
сільське господарство на 14–15 млрд грн порів-
няно з 2019 р., що, на думку науковців, стало 
результатом недостатньої стабільності зако-
нодавчої бази; відсутності позитивних резуль-
татів реформ в Україні; високого рівня корум-
пованості; пандемії COVID-19, і, що, на наш 
погляд, було надто важливим – очікувань 
щодо ринку землі та ін. [18]. За перше півріччя 
2021 р., відповідно до оприлюднених Дер-
жавною службою статистики України даних, 

обсяги капітальних вкладень в аграрний 
сектор економіки становили 28,3 млрд грн, 
у т.ч. у сільське господарство, мисливство – 
19,1 млрд грн [13]. 

У 2021 р. очікувалася активізація інвес-
торів щодо аграрної сфери, прогнозувалося 
поступове зростання інвестицій у неї. За 
оптимістичними прогнозами, обсяги капітало-
вкладень у цю сферу повинні були досягати 
48 млрд грн [27]. 

Зростання інвестицій в аграрний сектор 
економіки дозволить створити умови для 
використання підприємствами нових техно-
логій та інновацій, унаслідок чого продукція, 
вироблена в аграрній сфері, буде ефектив-
нішою, якіснішою, безпечнішою, створюва-
тимуться умови для виробництва продукції з 
доданою вартістю. 

Суттєвий вплив на формування інвести-
ційної привабливості аграрної сфери сьогодні 
має ринок землі з великим ступенем невизна-
ченості щодо процесів, які розпочалися і три-
вають у ньому. Водночас слід звернути увагу 
на певні переваги, завдяки яким галузь стає 
інвестиційно привабливою. До таких нале-
жать: невисока вартість оренди землі; зрос-
тання цін на аграрну продукцію і продоволь-
ство; існування площ необроблених земель, 
що може розглядатися як можливість ведення 
органічного виробництва, попит на продукцію 
якого в Україні і країнах світу підвищується, 
тощо. Нині вкрай потрібна активізація інвес-
тиційних процесів в аграрному секторі еко-
номіки, що сприятиме веденню ефективного 
сучасного аграрного виробництва, яке забез-
печить відповідну віддачу. 

На рівні суб’єктів бізнесу підходи до оцінки 
інвестиційної привабливості компаній зале-
жать насамперед від мети такої оцінки: фор-
мування загального уявлення щодо інвес-
тиційної привабливості об’єкта вкладання 
інвестицій; прийняття рішення стосовно 
доцільності реалізації інвестиційного проєкту 
на основі вивчення стану діяльності компанії 
та попиту на інвестиції з її боку; розрахунку 
системи показників, які характеризують ефек-
тивність проєкту, його віддачу; аналізу ризи-
кованості та невизначеності у його реалізації. 

Інколи ці підходи поділяють на такі, які 
є загальними, і такі, які залежать від специ-
фіки галузі; на кількісні та якісні. Здебільшого 
в основу оцінювання покладено показники 
фінансового стану компанії та ефективності 
реалізовуваних нею інвестиційних проектів. 
Тобто оцінювання інвестиційної привабли-
вості компанії передбачає використання не 
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єдиного методичного підходу, а сукупності їх 
елементів, які залежать від сфери діяльності, 
географічного розташування, стратегічних 
намірів та ін.

Визначено, що серед розповсюджених 
методик оцінки інвестиційної привабливості 
компаній набули поширення такі методичні 
підходи:

– з використанням аналізу ринкової капіта-
лізації компанії і похідних від неї показників. 
Цей підхід поширений при аналізі інвестицій-
ної привабливості компанії-емітента і доціль-
ності вкладання коштів у її цінні папери. Тобто 
інвестиційну привабливість компанії, згідно 
із цим підходом, розглядають відповідно до 
привабливості її цінних паперів. Дослідження 
українських науковців свідчать, що викорис-
тання цього підходу стосовно до українських 
підприємств не завжди є виправданим. Така 
ситуація викликана особливостями функціо-
нування і розвитку фінансового ринку в Укра-
їні, серед яких, зокрема, слід виділити такі: 
здійснення угод купівлі-продажу цінних папе-
рів обмеженого кола компаній; спрямування 
прибутку компанії на її розвиток, а не на сплату 
дивідендів; одержання основного доходу 
інвесторів від результатів діяльності компанії 
не від дивідендів, а від зростання ринкової 
вартості акцій; неповна об’єктивність звітних 
даних компанії щодо результатів її діяльності. 
Тому показники ринкової капіталізації компа-
нії необхідно розглядати як частину показни-
ків, із застосуванням яких оцінюють рівень 
інвестиційної привабливості компанії;

– з використанням аналізу фінансових та 
економічних показників діяльності компанії. 
Цей підхід достатньо поширений у практич-
ній діяльності інвесторів і компаній. Можуть 
певною мірою різнитися лише показники, які 
беруть до уваги при характеристиці;

- з використанням інтегрального показника 
інвестиційної привабливості компанії, який є 
узагальнювальним щодо результатів діяль-
ності компанії і сфер, які отримали свій роз-
виток у ній. Як правило, інтегральний показ-
ник інвестиційної привабливості базується на 
найбільш вагомих для інвестора фінансово-
економічних показниках. Їх значення співвід-
носять з еталонними значеннями показників, 
а вагове значення в інтегральному показнику 
визначає інвестор [20; 23; 26].

Як свідчать дослідження, протягом остан-
нього періоду набули поширення характерис-
тики діяльності компаній, які складно оцінити 
кількісно, а їх оцінка здійснюється через розу-
міння певних категорій, процесів, які відбу-

ваються на рівні компанії. Ідеться про оцінку 
якості системи управління та процесів, які від-
буваються в ній. Прикладом може бути якість 
корпоративної культури; ступінь інформацій-
ної прозорості в компанії; склад ради дирек-
торів і менеджменту; обмеження на володіння 
акціями та ін. Тому представлені вище мето-
дики оцінювання інвестиційної привабливості 
компаній доповнюються характеристикою і 
аналізом якісних показників її діяльності.

Унаслідок того, що на інвестиційну прива-
бливість впливають багато чинників і кожна зі 
сфер діяльності може суттєво відрізнятися, 
сутність цього поняття відображено в тому, 
що воно дає змогу оцінити, наскільки вигід-
ними є вкладення [14].

Цікавим у визначенні інвестиційної при-
вабливості компанії є підхід Р. Каплана і 
Д. Нортона – авторів збалансованої системи 
показників ефективності організації. В основу 
покладено причинно-наслідкові зв’язки між 
стратегічними цілями компанії і факторами, 
які впливають на отримання запланованих 
результатів, які оцінюються і поділені на такі 
складові: фінансова, клієнтська, внутрішні біз-
нес-процеси; навчання та розвиток персоналу 
[19]. На думку дослідників, перевагою такої 
збалансованої системи є доповнення фінансо-
вих показників сукупністю операційних, стра-
тегічних і якісних показників, які охоплюють 
важливі напрями діяльності підприємства, що 
з використанням імітаційного моделювання 
дозволяє визначити загальний інтегральний 
показник інвестиційної діяльності підприєм-
ства. Інтерпретація інтегрального показника 
здійснюється відповідно до шкали Харрінгтона 
(0,8–1,0 – дуже високий рівень; 0,64–0,8 – 
високий; 0,37–0,64 – середній; 0,2–0,37 – низь-
кий; 0,0–0,2 – дуже низький).

Важливою в оцінюванні інвестиційної при-
вабливості є оцінка ризику, який може бути 
представлений зниженням доходу, зміною 
політики ціноутворення на рівні компанії, 
кон’юнктури ринку, втратою ліквідності, неви-
конанням зобов’язань та ін. 

Результати аналізу свідчать, що в цілому 
в науковій літературі сформовано бачення 
щодо сутності поняття «інвестиційна прива-
бливість», підходів до її оцінки, пов’язаних 
з ієрархічним рівнем та сферою діяльності 
об’єкта такої оцінки, визначенням чинників, 
які впливають на неї. Але залишається акту-
альним подальший розгляд існуючих підходів 
щодо оцінки інвестиційної привабливості з 
визначенням їх особливостей саме стосовно 
аграрної сфери економіки.



ЕКОНОМІКА ТА СУСПІЛЬСТВО                                                                               Випуск # 34 / 2021

48

М
ЕН

ЕД
Ж

М
ЕН

Т

Формулювання цілей статті (постановка 
завдання). Метою статті є підтвердження 
або спростування гіпотези про різний ступінь 
інвестиційної привабливості тих аграрних під-
приємств, які в сучасних умовах спеціалізу-
ються на виробництві продукції галузі рослин-
ництва, а також тих, які, крім рослинницької, 
виробляють і продукцію галузі тваринництва. 

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Чинником, що впливає на обрання 
методики оцінювання інвестиційної прива-
бливості підприємства, є мета здійснюваної 
оцінки. У нашому дослідженні при оцінці рівня 
інвестиційної привабливості аграрних підпри-
ємств інвестиційну привабливість розглянуто 
з погляду формування інвестиційного порт-
феля інвестора і доцільності його вкладень в 
аграрні підприємства. В основу оцінки покла-
дено як показники, які визначають фінансо-
вий стан (коефіцієнт ліквідності, частка влас-
них коштів у пасивах, рентабельність активів 
та ін.), так і показники, які характеризують 
особливість сфери їх діяльності – аграрної 
сфери економіки (площа сільськогосподар-
ських угідь, товарна продукція і прибуток на 
100 га сільськогосподарських угідь).

У процесі дослідження було проаналізовано 
дані по сільськогосподарських підприємствах 
Харківської області, які надавали фінансову 
звітність у 2000 р. Окремі фінансові показники 
діяльності аналізованих нами аграрних підпри-
ємств у цілому, зокрема підприємств, які спе-

ціалізуються на виробництві продукції галузі 
рослинництва, та підприємств, які виробляють 
продукцію галузі рослинництва і тваринництва 
одночасно, наведено в табл. 1.

Аналіз отриманих розрахункових даних 
свідчить, що нижчими є значення розрахова-
них нами показників по останній групі підпри-
ємств, які поєднують виробництво продукції 
галузей рослинництва і тваринництва. Напри-
клад, коефіцієнт оборотності активів, як показ-
ник ділової активності, який дає уявлення про 
те, скільки продукції реалізує підприємство, 
залежно від наявності у нього активів, для 
всієї сукупності аналізованих сільськогоспо-
дарських підприємств дорівнював 0,62 грн на 
кожну гривню активів. Зокрема, по сукупності 
підприємств, які займаються лише вироб-
ництвом продукції рослинництва, коефіці-
єнт оборотності активів дорівнював 0,61, а 
в сукупності підприємств, які, крім продукції 
рослинництва, виробляли і продукцію тварин-
ництва, був меншим – лише 0,45. 

Характеризуючи показник, доцільно роз-
глядати його в динаміці, а також порівнюючи 
з конкурентами. Якщо спостерігається збіль-
шення показника при вищих темпах зрос-
тання виручки від реалізації продукції порів-
няно з темпами збільшення середньорічної 
величини вартості активів, можна говорити 
про позитивну його динаміку. У разі змен-
шення значення показника при невисоких 
темпах зростання виручки від реалізації про-

Таблиця 1
Окремі показники фінансового стану аграрних підприємств  

Харківської області у 2020 р.

Пор. 
№ Показник

По усій 
сукупності  

с.-г. 
підприємств

Фактичне значення показника по 
підприємствах із розвитком галузі

рослинництва рослинництва  
і тваринництва

1 Коефіцієнт оборотності активів 0,62 0,61 0,45
2 Фондовіддача 2,67 2,68 1,61

3 Коефіцієнт оборотності власного 
капіталу 1,016 0,956 0,565

4 Рентабельність активів (ROA), % 12,8 13,1 7,0
5 Рентабельність реалізації (ROS), % 20,7 21,7 15,4

6 Рентабельність власного 
капіталу (ROE), % 20,3 20,8 8,7

7 Окупність власного капіталу 4,9 4,8 11,5
8 Коефіцієнт платоспроможності 1,688 1,668 1,645
9 Коефіцієнт абсолютної ліквідності 0,166 0,165 0,062
10 Рентабельність за EBITDA, % 67,9 68,4 56,9
11 Debt/Equity (борг/власний капітал) 0,564 0,577 0,244
12 Коефіцієнт фінансової стійкості 0,758 0,755 0,824

Джерело: розрахунки автора
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дукції порівняно з темпами зростання серед-
ньорічної величини активів компанії потрібно 
звернути увагу на оптимізацію цих активів 
(зменшити суму запасів, вжити заходів для 
повернення дебіторської заборгованості та 
ін.). У сукупності все це сприятиме зростанню 
коефіцієнта оборотності активів. 

Аналіз показника фондовіддачі демонструє 
ефективність використання основних засо-
бів підприємства, і здійснювати такий аналіз 
доцільно в динаміці, порівняно з підприєм-
ствами-конкурентами. Звичайно, залежно від 
сфери діяльності компанії значення показ-
ника фондовіддачі змінюється. У фондо-
містких компаніях воно є меншим. Середнє 
значення цього показника за аналізованою 
сукупністю аграрних підприємств Харківської 
області у 2020 р. становило 2,67, у підприєм-
ствах, які виробляли лише продукцію рослин-
ництва, – 2,68, а в підприємствах, які поряд із 
рослинницькою виробляли і продукцію галузі 
тваринництва, – лише 1,61, тобто в цій групі 
воно було найнижчим, проте вищим від 1, що 
важливо з погляду досягнення нормативного 
значення показника.

Коефіцієнт оборотності власного капіталу 
підприємства, який дає уявлення про ефек-
тивність управління його власним капіта-
лом, указує на те, якою є кількість продукції 
(послуг), проданої на кожну гривню залуче-
них від власників коштів. У наших розрахун-
ках середня за сукупністю аналізованих під-
приємств величина цього коефіцієнта була 
невисокою – 1,016. Водночас вона суттєво 
коливалася за підприємствами. Величина 
коефіцієнта варіації досягла 659,1 %, що може 
бути свідченням значної різниці цього показ-
ника за підприємствами внаслідок їх суттєвої 
відмінності за розмірами, формою власності 
і господарювання. У сукупності підприємств, 
які виробляли лише продукцію галузі рослин-
ництва, величина коефіцієнта оборотності 
власного капіталу становила 0,956, а в тих 
із них, які поряд із продукцією галузі рослин-
ництва виробляли продукцію тваринництва – 
0,565, тобто майже в 1,8 раза менше.

Показник рентабельності активів (ROA) 
дозволяє визначити ефективність викорис-
тання активів компанії для генерації її при-
бутку. Його величина по сукупності підпри-
ємств Харківської області становила 12,8 %, 
у групі підприємств із виробництвом продукції 
галузі рослинництва – 13,1, а в останній групі 
вона була найменшою і досягла лише 7,0 %.

Величина показника рентабельності реа-
лізації характеризує доходність основної 

діяльності підприємства у вигляді суми при-
бутку з кожної гривні реалізації, повинна бути 
більшою від 1. Унаслідок того, що величина 
чистого прибутку підприємства утворюється 
під впливом сукупності чинників, які пере-
бувають в операційній, фінансовій, інвес-
тиційній сферах, вважають, що оптимізація 
структури фінансових ресурсів компаній, 
зниження вартості їх залучення та витрат на 
виробництво товарів, використання податко-
вих пільг дозволить підвищити показник рен-
табельності реалізації. Розраховане значення 
цього показника за сукупністю підприємств 
із виробництвом продукції галузі рослинни-
цтва досягло 20,7 %, за групою підприємств 
із виробництвом продукції рослинництва і 
тваринництва – 15,4 %. Тобто показник рен-
табельності реалізації в обох випадках був 
достатньо високим, проте в підприємствах, які 
виробляли продукцію і галузі рослинництва, і 
тваринництва, його величина була нижчою.

Підтверджують висновок щодо нижчого 
показника, який характеризує фінансовий стан 
діяльності підприємств, які виробляють поряд 
із рослинницькою продукцією продукцію галузі 
тваринництва, і показники, розраховані нижче. 
Зокрема, коефіцієнт рентабельності власного 
капіталу, який є важливим індикатором для 
власників компанії і може бути використаним 
при оцінці вартості акцій компанії, розрахунку 
величини очікуваних дивідендів, у досліджува-
них сукупностях підприємств становив 21,7 і 
15,4 %. У підприємствах із галуззю тваринни-
цтва він був нижчим на 5,3 в.п.

Відомо, що вищі значення показника за 
умов стабільності величини власного капі-
талу свідчитимуть про підвищення здатності 
підприємства генерувати прибуток власни-
кам. У разі зменшення власного капіталу під-
приємства може спостерігатися зростання 
величини рентабельності власного капіталу, 
що може означати, що підприємство викорис-
товує кредитний капітал замість власного як 
джерело фінансування. Тому потрібно роз-
глядати показник в динаміці і відслідковувати, 
як вони впливають на розраховане значення. 

З погляду власників підприємства важли-
вим є і показник окупності власного капіталу. 
Він дозволяє визначити період, протягом 
якого власний капітал окупиться величиною 
чистого прибутку. Вважають, що визначення 
нормативного значення величини окупності 
власного капіталу залежить від уявлень влас-
ників підприємства. У нашому випадку вели-
чина окупності власного капіталу в серед-
ньому по аграрних підприємствах Харківської 
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області у 2020 р. становила 4,9 року, по під-
приємствах з виробництвом продукції галузі 
рослинництва – 4,8, а по підприємствах з 
обома галузями вона була суттєво вищою – у 
2,4 раза і становила 11,5 р. Але тривалий тер-
мін окупності власного капіталу може свідчити 
не на користь виробництва продукції галузі 
тваринництва з погляду формування фінан-
сових показників розвитку галузі в сучасних 
умовах діяльності аграрних підприємств.

Коефіцієнт платоспроможності характери-
зує можливості підприємства вчасно розрахо-
вуватися за своїми зобов’язаннями. Його нор-
мативне значення повинно бути більшим від 
1. За сукупністю аналізованих нами аграрних 
компаній величина коефіцієнта платоспро-
можності у 2020 р. дорівнювала 1,668 і 1,654, 
що є достатньо високими значеннями. 

Коефіцієнт абсолютної ліквідності відобра-
жає покриття поточних зобов’язань компанії 
найбільш ліквідними її активами. Нормати-
вом вважається значення, яке коливається 
від 0,1 до 0,2. Якщо воно нижче від 0,1, це 
може свідчити про можливість виникнення 
проблем з погашенням боргів компанії; якщо 
його величина є більша ніж 0,2, це може під-
твердити неефективну стратегію управління 
фінансовими ресурсами. Наприклад, грошові 
кошти, які не залучені до виробничо-збуто-
вого процесу, не генерують доходу компанії, 
але збільшують чисельник – ліквідну частину 
активів. Тому їх велика кількість буде свідчити 
про відволікання частини капіталу на форму-
вання непродуктивних активів). 

За сукупністю аналізованих нами компаній 
з виробництва продукції галузі рослинництва 
коефіцієнт абсолютної ліквідності становив 
0,165, що свідчить про його достатню вели-
чину. Водночас у підприємствах, які в струк-
турі товарної продукції мають і продукцію 
галузі тваринництва, величина коефіцієнта 
абсолютної ліквідності досягла лише 0,062, 
тобто була недостатньою.

Цікавим з погляду інвестиційної привабли-
вості компаній є показник рентабельності за 
EBITDA – це розмір прибутку до вирахування 
відсотків, податків і величини амортизацій-
них відрахувань. Рентабельність за EBITDA 
характеризує процент від виручки, який збе-
рігається компанією до сплати податків, від-
сотків за кредитами, амортизації. Чим вищим 
він є, тим вища ефективність компанії. За 
сукупністю аналізованих нами компаній його 
величина становила 68,4 і 56,9 %, тобто 
була достатньо високою. У підприємствах із 
галуззю тваринництва цей показник також був 
меншим.

Наступний показник – Debt/Equity (борг/
капітал) – дозволяє інвестору оцінити боргове 
навантаження компанії порівняно з її влас-
ним капіталом. Чим вища його величина, тим 
більше зобов’язань вона має. Як правило, 
показник не може перевищувати 1. За умов, 
якщо таке трапляється, активи компанії скла-
дають переважно її борги, а якщо це значення 
менше від 1, то –власний капітал. За аналі-
зованими нами сукупностями значення цього 
показника становили 0,577 і 0,244, відповідно. 

Коефіцієнт фінансової стійкості – показ-
ник, за величиною якого визначають інвес-
тиційну привабливість підприємства в довго-
строковій перспективі; його розраховують як 
відношення власного капіталу і довгостроко-
вих зобов’язань компанії до валюти балансу. 
Високе його значення свідчить про гарні 
перспективи розвитку компанії, низьке – про 
наявність ризику втрати нею платоспромож-
ності. Нормативним є його значення в межах 
0,7–0,9. У групі аналізованих нами компаній 
величина коефіцієнта фінансової стабільності 
становила 0,755 і 0,824 відповідно, тобто була 
у встановлених межах. 

Наступним етапом дослідження став роз-
рахунок ряду показників, які характеризують 
особливості сфери діяльності аграрних під-
приємств (табл. 2).

Таблиця 2
Окремі показники ефективності аграрних підприємств Харківської області у 2020 р.

Пор. 
№ Показник

По усій 
сукупності 

с.-г. 
підприємств

Фактичне значення показника по 
підприємствах із розвитком галузі

рослинництва рослинництва  
і тваринництва

1
Середня площа 
сільськогосподарських угідь, га 
на 1 підприємство

4281 4437 1529

2 Товарна продукція на 100 га  
с.г. угідь, тис. грн 3007 2994 2902

3 Прибуток на 100 га, тис. грн 649,1 650,7 568,6
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Аналіз наведених у табл. 2 показників під-
тверджує, що для досліджуваних підприємств 
з різним напрямом діяльності характерною є 
суттєва відмінність за площею сільськогос-
подарських угідь. Зокрема, середня площа 
сільськогосподарських угідь у підприємствах, 
які спеціалізуються на виробництві продукції 
галузі рослинництва, дорівнювала 4437 га, у 
підприємствах, які поряд із рослинницькою 
виробляли продукцію галузі тваринництва, – 
1529 га. Пояснити суттєву різницю у площі 
сільськогосподарських підприємств, які виро-
бляли і продукцію галузі тваринництва, на 
наш погляд, можна тим, що, по-перше, ці під-
приємства взагалі значно відрізнялися за пло-
щею сільськогосподарських угідь; по-друге, 
такі господарства виробляли різні види тва-
ринницької продукції: продукцію скотарства, 
свинарства, мед тощо, що також впливало на 
загальну площу підприємства. 

Такі показники ефективності виробництва 
аграрної продукції, як товарна продукція і при-
буток з розрахунку на 100 га сільськогоспо-
дарських угідь, за групами аналізованих під-
приємств різнилися несуттєво.

Висновки з дослідження і подальші пер-
спективи в цьому напрямі. В економічній 
літературі сформувалося загальне тлумачення 

сутності поняття «інвестиційна привабливість» 
та підходів до її визначення. Стосовно аграрної 
сфери економіки рівень інвестиційної прива-
бливості з погляду формування інвестиційного 
портфеля інвестора визначають і сукупністю 
показників фінансової діяльності підприєм-
ства, і особливостями сфери їх діяльності, 
ресурсами, які вони мають.

Проведений аналіз інвестиційної привабли-
вості підприємств аграрної сфери Харківської 
області у 2020 р. підтвердив гіпотезу щодо 
вищого рівня інвестиційної привабливості тих 
підприємств, діяльність яких спрямована на 
виробництво продукції галузі рослинництва. 
Водночас підприємства, які займаються вироб-
ництвом рослинницької продукції при неве-
ликих обсягах виробництва продукції галузі 
тваринництва, на жаль, поступаються, і в ряді 
випадків суттєво, за фінансовими показниками 
тим підприємствам, де розвинута лише галузь 
рослинництва, що вимагає розробки механізму 
дієвої підтримки розвитку тваринницької галузі 
і на державному, і на регіональному рівнях.

У цілому аграрні підприємства за дослі-
джуваною сукупністю показників фінансового 
стану і показників ефективності їх діяльності є 
інвестиційно-привабливими для формування 
диверсифікованого портфеля інвестицій.
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