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ДИВЕРСИФІКAЦІЯ ДІЯЛЬНОСТІ  
СІЛЬСЬКОГОСПОДAРСЬКИХ ПІДПРИЄМСТВ ЯК ІНСТРУМЕНТ 

ПІДВИЩЕННЯ ЇХ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ПРИВAБЛИВОСТІ 

DIVERSIFICATION OF ACTIVITIES OF AGRICULTURAL ENTERPRISES  
AS A TOOL FOR IMPROVING THEIR INVESTMENT ATTRACTIVENESS

АНОТАЦІЯ
У статті розглянуто використання можливостей галузевої 

диверсифікації сільськогосподарського виробництва для під-
вищення інвестиційної привабливості аграрних підприємств. 
Визнaчено прiоритетні гaлузі сiльськогосподaрського сектору 
економіки, що мaють нaйбiльший потенцiaл для зaлучення ін-
вестицій. Запропоновано розширення спектру дiяльностi сіль-
ськогосподарських підприємств зa рaхунок зaпочaткувaння 
вирощувaння плодово-ягiдних культур. Із використанням ме-
тодики проектного аналізу визначено ефективність інвестицій-
ного проекту промислового вирощувaння тa переробки ягід, 
проаналізовано чутливість до основних факторів, що її зумов-
люють.

Ключові слова: інвестиційна привабливість, диверсифіка-
ція, інвестиції, сільськогосподарський сектор економіки.

АННОТАЦИЯ
В статье рассмотрено использование возможностей отрас-

левой диверсификации сельскохозяйственного производства 
для повышения инвестиционной привлекательности аграрных 
предприятий. Определены приоритетные отрасли сельскохо-
зяйственного сектора экономики, которые имеют наибольший 
потенциал для привлечения инвестиций. Предложено рас-
ширение спектра деятельности сельскохозяйственных пред-
приятий зa счет выращивания плодово-ягодных культур. С 
использованием методики проектного анализа определена 
эффективность инвестиционного проекта промышленного вы-
ращивания и переработки ягод, проанализирована чувстви-
тельность к основным факторам, ее обусловливающим.

Ключевые слова: инвестиционная привлекательность, 
диверсификация, инвестиции, сельскохозяйственный сектор 
экономики.

ANNOTATION
The article shows the use of opportunities for sectoral diversi-

fication of agricultural production in order to increase investment 
attractiveness of agrarian enterprises. Branches with the most 
potential for attracting investments are determined. The spectrum 
expansion of activities of agricultural enterprises is proposed by 
growing fruit and berry crops. Effectiveness of the investment proj-
ect of fruit and berry production and processing is shown, using 
methods of the project analysis. The estimation of the degree of 
influence of individual components on the profitability of the project 
is carried out.

Keywords: investment attractiveness, diversification, invest-
ment, agricultural sector of the economy.

Постановка проблеми. Сільськогосподар-
ський сектор економіки сьогодні є одним із 
найперспективніших напрямів інвестування, 
оскільки нарощування обсягів інвестицій у 
галузі є визначальним напрямом розв’язання 
продовольчої проблеми. Особливого значення це 

набуває нині, коли аграрне виробництво набуло 
статусу сектора, розвиток якого може стати 
одним з основних складників забезпечення зрос-
тання обсягів виробництва у суміжних галузях. 
Проте умови функціонування сільськогосподар-
ських підприємств, що склалися нині, харак-
теризуються недостатнім обсягом інвестицій, 
наявністю розбіжностей між інвестиційними 
потребами та вкладеннями, обмеженими мож-
ливостями фінансування інвестицій із різних 
джерел, що впливає на рівень інвестиційного 
забезпечення суб’єктів господарювання. Бага-
торічний досвід господарювання свідчить, що 
жодне сільськогосподарське підприємство не в 
змозі ефективно функціонувати без залучення 
інвестиційних ресурсів, що вимагає від під-
приємств підвищення своєї інвестиційної при-
вабливості. Поглиблення диверсифікації сіль-
ськогосподарської діяльності може стати одним 
зі способів привернути увагу інвесторів, стиму-
лювати залучення інвестицій у галузь, що дасть 
змогу повніше реалізувати потужний потенціал 
сільськогосподарського сектору економіки та 
підвищити його конкурентоспроможність.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблема диверсифікації сільськогосподар-
ського виробництва знайшла своє відобра-
ження в працях В. Андрійчука, В. Борисової, 
М. Корецького, В. Ткачук, Г. Пересадько та 
ін. За переконанням В. Пелих [1], для забез-
печення ефективного аграрного виробництва 
перспективною є диверсифікація, заснована на 
спеціалізації, що передбачає переорієнтування 
виробництва в межах однієї галузі на більш 
прибутковий вид продукції з використанням 
взаємопов’язаних навичок і здібностей фахів-
ців. До вчених, які розглядали диверсифікацію 
як засіб підвищення інвестиційної привабли-
вості сільськогосподарських підприємств, нале-
жать М. Брик, Т. Дерев’янко, О. Трегуб та ін. 

Виділення невирішених раніше частин 
загальної проблеми. Аналіз наявних науко-
вих розробок дає підстави стверджувати, що 
питання використання диверсифікації сільсько-
господарської діяльності як інструменту підви-
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щення її інвестиційної привабливості не набуло 
достатнього висвітлення в науковій літературі, 
чим зумовлюється необхідність поглиблення 
наукових досліджень даної проблеми.

Мета статті полягає у розробленні практич-
них рекомендацій щодо використання мож-
ливостей галузевої диверсифікації сільсько-
господарського виробництва для підвищення 
інвестиційної привабливості аграрних підпри-
ємств.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Формування сприятливого середовища для сти-
мулювання залучення інвестицій у сільськогос-
подарський сектор має забезпечити основу для 
сталого економічного розвитку галузі. Велика 
диференціація природно-екологічних умов і 
рівнів економічного розвитку регіонів країни, 
зональні відмінності в його розміщенні та спе-
ціалізації вимагають усебічно виваженого й 
науково обґрунтованого підходу до організації 
сільськогосподарського виробництва, а отже, 
й чіткого визначення пріоритетних напрямів 
активізації інвестиційного процесу в його окре-
мих галузях і сферах з урахуванням регіональ-
них особливостей.

Одним із дієвих способів підвищення інвес-
тиційної привабливості підприємств сільсько-
господарського сектору є диверсифікація вироб-
ництва, яка виступає своєрідним страховим 
інструментом, що дає змогу збільшити стабіль-
ність і передбачуваність їх розвитку. Диверси-
фікація виявляється в розширенні номенкла-
тури продукції, товарів, робіт, послуг на рівні 
окремих господарюючих суб’єктів, галузей і 
секторів економіки. Вона пов’язана з ефектив-
ним використанням інвестиційних ресурсів 
господарюючих суб’єктів як для збільшення 
виробництва основної продукції, так і для орга-
нізації нового виду виробництва, проникнення 
в інші галузі й сфери економіки [2].

Диверсифікація стабілізує діяльність, робить 
сільськогосподарське підприємство менш ураз-
ливим до кризових явищ. Завдяки цьому 
диверсифіковані підприємства більш стійкі та 
конкурентоспроможні, ніж вузькоспеціалізо-
вані, що підвищує рівень їх інвестиційної при-
вабливості. Вони мають можливість переливати 
капітал у найприбутковіші виробництва. 

Визначення пріоритетних галузей сільсько-
господарського сектору, що мають найбіль-
ший потенціал для залучення інвестицій, дає 
змогу встановити найбільш ефективні напрями 
диверсифікації виробництва. Для здійснення 
такої оцінки використано методику оцінки 
пріоритетності галузей АПК за рівнем еконо-
мічного стану та потенційної інвестиційної 
привабливості, запропоновану та адаптовану 
Л.В. Гераймович [3]. Ця методика передбачає 
розрахунок інтегрального рангу по головному 
та системі обмежуючих критеріїв. Реалізація 
даного методу передбачає виконання таких 
етапів: визначення головного та обмежую-
чих критеріїв та встановлення їх питомої ваги 

(головним критерієм вибрано показник рента-
бельності галузевого виробництва, серед обмеж-
уючих критеріїв найбільш значущими є питома 
вага виробництва продукції галузі в Україні, 
середній за п’ять років індекс росту обсягів 
виробництва, середні темпи росту продуктив-
ності галузевих виробництв та ін.); розрахунок 
інтегрального рангу за головним критерієм; 
проведення ранжування галузей сільськогос-
подарського сектору за головним критерієм; 
розрахунок інтегрального рангу за системою 
обмежуючих критеріїв; проведення ранжу-
вання галузей сільськогосподарського сектору 
за системою обмежуючих критеріїв; розрахунок 
інтегрального рангу за головним та визначеним 
рангом системи обмежуючих критеріїв; прове-
дення заключного ранжування та визначення 
пріоритетності галузей сільськогосподарського 
сектору регіону. 

Аналіз проведено за даними економічного 
розвитку восьми галузей сільськогосподар-
ського сектору економіки Черкаської області, 
результати функціонування яких показують 
позитивні тенденції (табл. 1).

Наведені дані дають змогу встановити ранг 
кожної з галузей за рівнем потенційної інвес-
тиційної привабливості за головним та обмеж-
уючим критеріям (табл. 2).

Проведення ранжування галузей сільсько-
господарського сектору за системою обмежую-
чих критеріїв дає змогу визначити інтеграль-
ний ранг за головним та визначеним рангом 
системи обмежуючих критеріїв, що дасть змогу 
визначити галузі, найбільш привабливі для 
інвестування. Ранжування галузей за інвести-
ційною привабливістю здійснено на основі роз-
рахунків, наведених у табл. 3.

Таким чином, аналіз показав, що найбільш 
привабливими для залучення інвестицій галу-
зями сільськогосподарського сектору Черкась-
кої області є виробництво олійних культур, 
зокрема соняшнику (коефіцієнт 0,5), виробни-
цтво зернових і плодоягідних культур (1,5) та 
молока (2,0). До галузей, що займають низькі 
позиції у визначеному рейтингу, належать 
виробництво цукрових буряків (коефіцієнт 
2,75), а також м’яса свиней і птиці (коефіці-
єнти становили 3,5 та 3,25 відповідно).

Результати ранжування підтверджуються 
даними аналізу структури посівних площ 
сільськогосподарських культур у Черкаській 
області, за якими частка ріллі, зайнята під 
зерновими культурами, у 2016 р. становила 
55,6%, соняшником було засіяно 16,4% посів-
них площ. Проте позиція виробництва плодоя-
гідних культур у регіоні, під які було відведено 
лише 0,5% посівних площ [5], говорить про 
наявність невикористаного потенціалу галузі, 
що за інвестиційною привабливістю прирівню-
ється до виробництва зернових культур. 

Свідченням перспективності виробництва 
плодоягідних культур на макрорівні є факт під-
писання на початку 2017 р. меморандуму про 
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Тaблиця 1
Покaзники економічного розвитку окремих галузей сiльськогосподaрського виробництвa 

в Черкaській облaстi, в середньому за 2012–2016 рр.

Покaзники

Продукцiя сiльськогосподaрського сектору
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Питомa вaгa виробництвa в Укрaїнi, % 6,2 4,2 3,9 3,8 2,5 5,0 23,0 4,7
Середнiй iндекс росту обсягiв виробництвa 
зa 5 рокiв 1,06 1,12 0,94 0,99 1,09 1,02 1,0 1,01

Середнiй iндекс росту обсягiв реaлiзaцiї 
продукцiї зa 5 рокiв 1,10 1,23 0,93 1,02 1,69 1,01 1,0 0,98
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Джерело: розрaховaно зa дaними [4; 5]

Тaблиця 2
Рaнжувaння гaлузей сiльськогосподaрського сектору  
зa знaченнями головного тa обмежуючих критерiїв
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Виробництво зернових культур 2 2 3 3 5 4 7
Виробництво соняшнику 1 5 1 2 2 2 2
Виробництво овочевих культур 6 7 7 4 4 7 5
Виробництво плодоягiдних культур 4 8 2 1 1 1 1
Виробництво цукрових бурякiв 3 6 8 8 8 8 3
Виробництво м'ясa свиней 7 4 5 7 7 6 8
Виробництво м'ясa птицi 8 1 6 6 6 5 5
Виробництво молокa 5 3 4 5 3 3 4
Питомa вaгa критерiю, % 50 10 10 8 6 7 9
Джерело: розрaховaно зa дaними [4; 5]

взаєморозуміння між державною китайською 
компанією Сhіnа Наіsиm Еngіnееrіng та асоці-
ацєю «Укрсадпром». За умовами меморандуму 
передбачено виділення протягом наступних 
двох років 515 млн. дол. США інвестицій на 
українські проекти із садівництва, основними 
напрямами яких стануть плодопереробка, 
будівництво фруктосховищ, трьох виробничо-
логістичних комплексів, упровадження системи 
зрошення на площі 35 тис. га. Нині відібрано 
18 проектів – від дрібних вартістю 200 тис. дол. 
до великих об’єктів вартістю 20 млн. дол. [6]. 

Для підвищення рівня інвестиційної при-
вабливості сільськогосподарського сектору 
Черкаської області шляхом організації вироб-
ництва нового виду сільськогосподарської про-
дукції пропонується господарствам, які мають 
для цього сприятливі грунтово-кліматичні 
умови, розширити спектр своєї діяльності за 
рахунок започаткування вирощування певних 
видів плодово-ягідних культур. Використання 
незадіяного потенціалу цієї галузі дасть змогу 
більш ефективно використовувати наявні інвес-
тиційні ресурси, а також може стати поштов-
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хом для залучення великих обсягів інвестицій 
із боку зовнішніх інвесторів. Розглянемо ефек-
тивність інвестування виробництва продукції 
плодово-ягідної галузі на прикладі проекту про-
мислового вирощування та переробки чорниці, 
використовуючи методику проектного аналізу.

Здійснюючи аналіз ефективності інвестицій-
них проектів під час упровадження нових про-
дуктів та технологій, купівлі необхідного облад-
нання, слід зважати на альтернативні витрати, 
тобто вигоди від діяльності, що здійснювалася 
суб’єктом господарювання до реалізації проекту 
і від якої відмовляються на користь нової про-
дукції. Такі упущені вигоди також необхідно 
враховувати в розрахунках під час визначення 
результативності нововведень. Окрім того, ще 
одним важливим аспектом аналізу є визначення 
альтернативної вартості капіталу – величини 
доходу, який може отримуватися в результаті 
інвестування в інший проект. 

Методика проектного аналізу інвестицій дає 
змогу визначити ефективність інвестування 
з урахуванням обох вищезгаданих особливос-
тей, оскільки альтернативна вартість капіталу 
виключається з грошових потоків за допомогою 
дисконтування. 

Пропонованим інвестиційним проектом 
передбачається організація багатопрофільного 
виробництва культивованої чорниці в техноло-
гічно замкнутому циклі, залучення в сільсько-
господарський сектор регіону значних інвес-
тицій, використання новітніх технологій та 
провідного європейського досвіду, ініціювання 
розвитку високорентабельного бізнесу в галузі 
ягідництва. Проект у структурному відношенні 
передбачає три підрозділи: 1) розсадник чорниці 
з метою вирощування садивного матеріалу як 
для власних потреб, так і для реалізації саджан-
ців потенційним покупцям; 2) плантація ягоди 
площею 100 га; 3) цех переробки чорниці. Тобто 
передбачається організувати культивування, 
вирощування та переробку чорниці у техноло-
гічно замкнутому циклі. Планується отримати 
три основних види продукції: саджанці, свіжі 
ягоди та продукти переробки ягід. 

У розрахунках прийнято: термін реалізації 
інвестиційного проекту – 10 років; реалізаційна 

ціна сушеної чорниці – 400 грн/кг [7]; поча-
ток плодоношення – на третій рік із початку 
реалізації проекту; врожайність чорниці: тре-
тій рік – 3 т/га, четвертий рік – 5 т/га, п’ятий 
рік – 8 т/га, шостий і наступні – 10 т/га; вихід 
готової продукції під час сушіння – 13%, кое-
фіцієнт дисконтування – 12%. 

Результати проектного аналізу показали, що 
за показником чистого дисконтованого доходу 
проект із виробництва чорниці є ефективним. 
Висновок про доцільність упровадження про-
екту можна зробити за значенням показни-
ків ефективності інвестування. Так, значення 
середньої ставки доходу засвідчує отримання 
0,42 грн. віддачі на кожну вкладену гривню, 
індекс прибутковості, який ураховує чисту дис-
контовану віддачу, також показує одержання 
4,27 грн. на 1 грн. інвестицій. Внутрішня норма 
прибутку за проектом показує, що за ставки 
дисконту вище 1,41 за незмінності інших пара-
метрів упровадження проекту стане невигідним 
(табл. 4).

Останнім часом посилюються тенденції зрос-
тання цін як на енергоносії, так і на продук-
цію сільського господарства, тому значення 
показника ефективності реалізації проекту з 
виробництва ягід (NРV) у перспективі може 
змінюватися. Невизначеність ситуації вимагає 
проведення додаткових досліджень, що стосу-
ються впливу змінних факторів (кожної статті 
надходжень та витрат) на результативну вели-
чину чистої теперішньої вартості, визначенні 
найважливіших змінних у проекті, їх гранич-
них значень, допустимих змін та рейтингу 
впливу на результативний показник. 

Метою здійснюваного аналізу є виокрем-
лення із загальної чисельності факторів проекту 
того, на який слід звернути найбільшу увагу. 
Зі значення чистої дисконтованої вартості, яке 
є позитивним, випливає, що проект може бути 
схвалений. Однак слід оцінити важливість 
впливу окремих складників на прибутковість 
проекту і відповідно до результатів виявити, як 
чутливо буде реагувати результативний показ-
ник на зміну кожного з вибраних факторів. 

До вихідних параметрів віднесено ті, від 
зміни яких залежатиме результат реалізації 

Тaблиця 3
Розрaхунок iнтегрaльних критеріїв тa рaнжувaння галузей сiльськогосподaрського сектору

Гaлузi виробництвa
Знaчення iнтегрaльного 
рaнгу за обмежуючими 

критерiями
Рaнг

Знaчення iнтегрaльного 
рaнгу за головним та 

обмежуючим критерiям
Рaнг

Виробництво зернових культур 0,325 4 1,5 2
Виробництво соняшнику 0,187 1 0,5 1
Виробництво овочевих культур 0,483 6 3,0 5
Виробництво плодоягiдних культур 0,217 2 1,5 2
Виробництво цукрових бурякiв 0,558 8 2,75 4
Виробництво  м'ясa свиней 0,503 7 3,5 7
Виробництво м'ясa птицi 0,390 5 3,25 6
Виробництво молокa 0,308 3 2,0 3
Джерело: розрaховaно зa дaними [4; 5]
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Тaблиця 5
Aнaлiз чутливостi ефективностi проекту з виробництвa чорницi сушеної  

до змiни фaкторiв, що її зумовлюють

Фaктори Змiнa 
фaктору, %

Нове 
знaчення 

NPV, 
млн. грн.

Бaзове 
знaчення 

NPV, 
млн. грн.

Змiнa NPV, 
% 

Чутливiсть 
NPV до 
змiни 

фактору 

Рейтинг 
фaктору

Почaтковi iнвестицiї 20 122,2 127,7 -4,3 -0,22 3
Цiнa реaлiзaцiї продукцiї -20 96,2 127,7 -24,7 1,24 1
Витрaти нa енергоносiї 20 126,7 127,7 -0,8 -0,04 4
Трaнспортнi витрaти 20 127,6 127,7 -0,1 -0,01 6
Мaтерiaльнi витрaти 20 127,3 127,7 -0,3 -0,02 5
Iншi витрaти 20 127,6 127,7 -0,1 -0,01 6
Обсяг виробництвa -20 96,2 127,7 -24,7 1,24 1
Дисконтнa стaвкa 20 109,4 127,7 -14,3 -0,72 2

проекту: обсяг початкових інвестицій; ціну 
реалізації продукції; витрати з розрахунку на 
1 га: на енергоносії, транспортні витрати, мате-
ріальні витрати, інші витрати; обсяг виробни-
цтва; дисконтну ставку. В ході розрахунків 
виходитимемо з припущення, що кожен зі 
змінних параметрів змінюватиметься на 20%. 
За результатами розрахунків сформовано під-
сумкову таблицю, в якій зведено отримані зна-
чення чистої дисконтованої вартості та визна-
чено рейтинг кожного фактору (табл. 5). 

Побудова рейтингу дає змогу виокремити із 
загальної кількості факторів той, що потребує 
постійного контролю, та зробити висновок про 
те, що в ході реалізації проекту особливу увагу 
слід звернути на ціну реалізації продукції, що 
викликає необхідність здійснення заходів із 
поліпшення програми маркетингу. Також про-
ект виявився чутливим до зміни обсягу вироб-
ництва, а це, своєю чергою, вимагає чіткого 
дотримання технології виробництва та недо-
пущення втрат. Загалом проект можна назвати 
досить стійким і таким, що має незначну залеж-
ність від зовнішніх умов.

Розроблена в середовищі Ехсеl модель дає 
змогу за допомогою функції «Подбор параме-
тров» визначити максимально можливі зна-
чення кожного з факторів, за яких інвестування 
може бути ефективним. Межею доцільності реа-
лізації проекту є випадок, коли NРV = 0, тобто 
відбувається лише відшкодування початкових 
інвестицій. Так, наприклад, якщо ціна на про-
дукцію знизиться на 324 грн./кг і становитиме 
76 грн./кг, то інвестиції стануть невигідними.

Водночас отримується можливість здійсню-
вати багатоваріантні розрахунки, прогнозувати 
й аналізувати різноманітні ймовірні ситуації 
за кожної зміни одного чи декількох параме-
трів, ураховувати результати здійснення захо-
дів, спрямованих на зменшення витрат, зміни 
обсягу виробництва, а також тенденції у форму-
ванні цін на готову продукцію.

Висновки. Отримані результати дослідження 
засвідчили, що в окремих галузях сільсько-

господарського сектору економіки, таких, 
зокрема, як виробництво плодово-ягідної про-
дукції, існують невикористані можливості 
для залучення інвестицій. Здійснення високо-
рентабельних, потенційно прибуткових видів 
діяльності, що до цього часу залишаються поза 
увагою сільськогосподарських товаровиробни-
ків, дасть змогу більш ефективно використо-
вувати наявні інвестиційні ресурси, а також 
може стати поштовхом для залучення вели-
ких обсягів інвестицій із боку зовнішніх інвес-
торів. Отже, впровадження диверсифікації в 
сільськогосподарське виробництво є, беззапере-
чно, допоміжним, а інколи й головним факто-
ром забезпечення інвестиційної привабливості 
сільськогосподарського виробництва та забез-
печення економічної та продовольчої безпеки 
регіону. 
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