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ІНВЕСТИЦІЙНА ПРИВАБЛИВІСТЬ ГАЛУЗІ ТА РЕГІОНУ: СУЧАСНІ ТЕНДЕНЦІЇ ТРАНСФОРМАЦІЇ
1. Сутність інвестиційного клімату та  інвестиційної привабливості. Фактори формування інвестиційної привабливості

Інвестування коштів в економіку країни є ключовим шляхом забезпечення стабільності її економічного та соціального розвитку. Запорукою успішного залучення інвестиційних коштів в економіку певної країни є створення в ній сприятливого інвестиційного клімату, який забезпечує також високий рівень інвестиційної привабливості цієї країни. Водночас привабливість окремих галузей економіки або ж регіонів країни для інвесторів може бути неоднаковою, що необхідно враховувати при здійсненні структурної та регіональної політики, а також при визначенні пріоритетів інвестування.
Дослідження різноманітних аспектів інвестиційної діяльності, і зокрема питань інвестиційної привабливості та інвестиційного клімату, провадяться багатьма українськими вченими. Серед них В. Г. Андрійчук, І. А. Бланк, Л. М. Борщ, А. П. Гайдуцький, С. О. Гуткевич, В. М. Грідасов, М. І. Долішній, Г. Б. Іваницька, В. М. Микитюк, М. М. Недашківський, Т. В. Майорова, А. А. Пересада, С. К. Реверчук В. П. Савчук, Н. А. Хрущ, , О. Г. Чумаченко, Д. М. Черваньов та ін.
Під інвестиційним кліматом прийнято розуміти сукупність об'єктивних та суб'єктивних умов, які впливають на процес інвестування народного господарства та окремих підприємств, компаній, галузей. Слід особливо наголосити, що в даному визначенні не проводиться поділу між вітчизняними та іноземними інвестиціями. Це дає змогу розглядати насамперед базові чинники, які впливають на підприємницьку та економічну активність в країні. З огляду на комплексність та багатофакторність самого процесу інвестування, до складових інвестиційного клімату слід включати [1, 2]:

· природно-географічні умови: геостратегічне положення, забезпеченість природними та людськими ресурсами;

· сучасну економічну динаміку країни: знаходження на етапі піднесення чи спаду, рівень інвестування, стабільність національної валюти, показники фінансової стабільності тощо;

· стратегію і тактику державної політики: прозорість та послідовність, здатність реалізувати поставлені стратегічні цілі та дотримуватись поточних зобов'язань,

· структурну, бюджетну, грошово-кредитну, валютну політику, ставлення до іноземних інвесторів;

· стан внутрішнього ринку країни: перспективи реалізації результатів виробничої діяльності, рівень доступу до виробничих ресурсів;

· наявний виробничий потенціал країни: його ресурсозабезпеченість, здатність до виробництва інвестиційних товарів, потреба в інвестиціях; 

· фінансову систему країни: її спроможність до акумулювання фінансових ресурсів, забезпечення їхнього руху та цільового використання;

· податкову систему країни: рівень податкового навантаження, наявність податкових стимулів до інвестування;

· ринок праці: наявність вільних трудових ресурсів, вікову структуру робочої сили, рівень професійної кваліфікації, наявність виробничої культури; 

· розвиток інфраструктури: рівень розвитку транспортної, енергетичної, телекомунікаційної мережі, готельної, житлової мережі тощо як для виробничих, так і для споживчих потреб;

· інституційну систему країни: урегульованість відносин власності, розвиток ринкових інститутів, наявність інституцій з підтримки інвестицій, інформаційне забезпечення, розвиток підприємницької та правової культури бізнесу; 

· зовнішньоекономічні відносини країни: динаміку і структуру імпортно-експортних операцій та капіталопотоків, участь у різного роду міжнародних організаціях та угодах;

· соціально-політичну ситуацію в країні: рівень соціальної напруженості, послідовність державної політики, перспективи її подальшої динаміки; 

· правове поле: характеристики національного законодавства, спроможність держави до забезпечення виконання його вимог та наявність відповідної інфраструктури, рівень розвитку корупції, „тінізації” економіки.

Розглянувши наведені вище показники можна відзначити, що інвестиційний клімат України погіршується переважно за рахунок впливу таких факторів, як характер правового поля, соціально-політична ситуація в країні, недостатню культуру ведення бізнесу, відсутність дієвих податкових стимулів для здійснення інвестування тощо. Водночас такі фактори, як природно-географічний та ресурсний потенціал, забезпеченість трудовими ресурсами та їх якість, виробничий потенціал та ін. створюють основу для поліпшення інвестиційного клімату в країні. Тобто, таке поліпшення цілковито залежить від дій української влади в даному напрямку – регулятивної політики, активності проведення ринкових перетворень, реформування податкової системи тощо.

 В цілому можна сказати, що Україна не відноситься до переліку країн, що мають сприятливий інвестиційний клімат та високу інвестиційну привабливість. Зрештою, така тенденція в останні роки характерна і для інших країн Східної Європи: на думку міжнародних експертів, цей регіон починає поступатися рейтингом інвестиційної привабливості такому потужному конкуренту, як Китай. В такій ситуації Україні особливо важливо всебічно сприяти покращенню свого інвестиційного клімату на міжнародній арені. 

Серед причин, що обумовлюють несприятливий інвестиційний клімат в Україні, а відтак стримують економічний розвиток, численні вітчизняні та зарубіжні дослідження відзначають нестабільність українського законодавства, зарегульованість більшості ринків, нерозвиненість ринкової інфраструктури, зокрема фондового ринку, сильний податковий тиск, бюрократизм і корупцію в місцевих і центральних органах влади. Найбільш сприятливими чинниками інвестиційної привабливості країни є вигідне геополітичне розміщення, високий рівень природно-ресурсної забезпеченості, дешева кваліфікована робоча сила та місткий споживчий ринок. Фактично, Україна належить до групи “початкової” стадії розвитку, коли джерелами конкурентоспроможності є або сировина, або дешева некваліфікована робоча сила. Бізнес в таких країнах конкурує на основі цінової політики, а низькі заробітні плати свідчать про низький рівень продуктивності праці.

Поняття інвестиційної привабливості важливе в процесах міжрегіонального та міждержавного переміщення капіталу, як одного з основних факторів економічного розвитку. В силу значної територіальної нерівномірності розподілу економічних факторів взагалі та капіталу зокрема, країни та регіони виступають конкурентами в боротьбі за вільні ресурси. Водночас окремі регіони України, як і окремі галузі промисловості, мають неоднорідну інвестиційну привабливість [1]. Перелік факторів, що визначають інвестиційну привабливість регіонів та галузей економіки, наведено в таблиці 1.

Таблиця 1 - Критерії інвестиційної привабливості регіонів та галузей економіки

	Інвестиційна привабливість галузі

	Синтетичні показники
	Аналітичні показники

	Прибутковість галузі
	Прибутковість активів

	
	Прибутковість власного капіталу підприємств галузі

	
	Прибутковість реалізації продукції


	Перспективність розвитку галузі
	Частка продукції галузі у ВВП країни

	
	Кількість зайнятих у галузі

	
	Забезпечення перспектив зростання власними фінансовими ресурсами

	
	Рівень державної підтримки розвитку галузі

	
	Розвиток науково-технічної та сировинної баз галузі

	Інвестиційні ризики
	Рівень конкуренції в галузі

	
	Рівень інфляційної стійкості продукції галузі (співвідношення індексів цін на основні види продукції галузі та загального індексу цін по економіці в цілому)

	
	Соціальна напруга галузі, (співвідношення рівня заробітної плати працюючих у галузі до середнього рівня заробітної плати в країні)

	Інвестиційна привабливість регіону

	
	Рівень загальноекономічного розвитку регіону;

	
	Рівень розвитку інвестиційної інфраструктури;

	
	Демографічна характеристика регіону;

	
	Рівень розвитку ринкових відносин і комерційної інфраструктури;

	
	Рівень криміногенних, економічних та інших ризиків.


Питання сучасного муніципального економічного розвитку нерозривно пов’язане із підвищенням інвестиційної привабливості територій як для міжрегіонального перерозподілу інвестиційних ресурсів, так і для залучення іноземних інвестицій. У фаховій літературі подано різні методики оцінки інвестиційної привабливості регіонів, яке може здійснюватися за такими узагальненими показниками, як рівень загальноекономічного розвитку регіону, рівень розвитку інвестиційної інфраструктури регіону, демографічна характеристика регіону, рівень розвитку ринкових відносин і комерційної структури регіону. рівень криміногенних, екологічних та інших ризиків. Кожний синтетичний показник визначають за сукупністю аналітичних показників, що входять до його складу.

Оцінюючи рівень загальноекономічного розвитку регіону, вивчають потенційну потребу в обсягах інвестування, можливість формування інвестиційних ресурсів за рахунок власних джерел, сукупну ємність регіонального ринку. Для цього використовують такі аналітичні показники, як частка регіону в валовому внутрішньому продукті та національному доході, обсяг промислової та сільськогосподарської продукції на душу населення, середній рівень заробітної плати, обсяг і динаміка капітальних вкладень у регіоні, кількість компаній і фірм усіх форм власності в регіоні та ін.

При визначенні рівня розвитку інвестиційної інфраструктури регіону вивчають можливості швидкої реалізації інвестиційних проектів за такими показниками, як кількість підрядних будівельних компаній і фірм усіх форм власності, обсяги місцевого виробництва основних видів будівельних матеріалів, виробництво енергетичних ресурсів на душу населення, протяжність залізничних та автомобільних шляхів сполучення.

Характеризуючи демографічну характеристику регіону, вивчають потенційний попит населення на споживчі товари та послуги, а також можливість залучення кваліфікованої робочої сили у виробництва, що інвестуються. З цією метою аналізують показники частки населення регіону в загальній чисельності жителів країни, співвідношення міських і сільських жителів, частки населення, зайнятого у суспільному виробництві, рівня кваліфікації робочої сили тощо.

Важливим фактором інвестиційної привабливості регіону є рівень розвитку ринкових відносин і комерційної структури. Для його визначення вивчають ставлення місцевих органів самоврядування до розвитку ринкових форм і створення відповідного підприємницького клімату, що відображається часткою приватизованих підприємств у загальній кількості підприємств, часткою компаній і фірм недержавних форм власності у загальній кількості виробничих підприємств, кількістю спільних компаній з зарубіжними партнерами, кількістю банківських установ (у тому числі філій) в регіоні.

Завершальним етапом оцінки є вивчення рівня криміногенних, екологічних та інших ризиків, що визначають ступінь безпеки інвестиційної (а потім і виробничої) діяльності в регіоні. 

На основі кількісної оцінки розглянутих синтезованих показників визначають інтегральний показник оцінки інвестиційної привабливості регіонів. При цьому враховують, що окремі синтетичні показники мають різне значення у прийнятті інвестиційних рішень. Інтегральний показник оцінки інвестиційної привабливості регіонів країни при прийнятті інвестиційних рішень розраховують як суму добутків рангового значення кожного синтетичного показника на його значимість (у відсотках). Проте при використанні інтегрального показника оцінки інвестиційної привабливості регіонів слід враховувати, що він дає лише узагальнену характеристику ефективності інвестицій у регіоні без достатнього врахування їхньої галузевої структури. Водночас, навіть у групах регіонів пріоритетної або високої інвестиційної привабливості окремі напрями інвестування можуть не дати високої віддачі, тоді як у групі регіонів із середньою інвестиційною привабливістю за окремими напрямами інвестування може бути досягнута висока ефективність. У зв'язку з цим по кожній групі регіонів рекомендації можуть бути диференційовані за галузевими напрямами.

Визначення інвестиційної привабливості галузей та регіонів дає змогу згрупувати їх за рівнем такої привабливості. Що стосується інвестиційної привабливості окремих регіонів, то тут традиційно найбільш привабливими є м. Київ, АР Крим, Дніпропетровська, Донецька, Запорізька, Київська, Львівська, Луганська, Одеська, Полтавська, Харківська області. Ситуація залишалася незмінною з середини 90-х років. Для порівняння: станом на початок 1996 р. в ці 11 регіонів було вкладено 85,5 % загального обсягу прямих іноземних інвестицій, 2003 р. - 84,5 %, 2004 р. - 82,9 %, 2005 р. - 83,6 %. Тобто, ситуація залишається незмінною з середини 90-х років – переважна частина іноземних інвестицій вкладається в економіку менш ніж половини регіонів. 

На жаль, Хмельницька область не відноситься до регіонів з високою інвестиційною привабливістю. Експертні дослідження відносять наш регіон до таких, що мають середній рівень інвестиційної привабливості. Про це, зокрема свідчить дослідження недержавного аналітичного центру „Інститут реформ” [3], які передбачали визначення інвестиційного рейтингу регіонів та міст України. Його результати та критерії, за якими оцінювалася інвестиційна привабливість окремих регіонів, представлені в таблиці 2.

Таблиця 2 – Складові інвестиційного рейтингу регіонів України

	Регіон 
	Економічний розвиток
	Розвиток інфраструктури
	Фінансова інфраструктура
	Людські ресурси
	Підприємництво і місцева влада
	Комплексний показник

	
	бал
	місце
	бал
	місце
	бал
	місце
	бал
	місце
	бал
	місце
	бал
	місце

	АР Крим 
	0,247
	13
	0,358
	5
	0,052
	13
	0,480
	4
	0,453
	5
	0,254
	8

	Вінницька
	0,220
	17
	0,295
	10
	0,021
	22
	0,407
	14
	0,247
	23
	0,215
	16

	Волинська
	0,197
	21
	0,312
	9
	0,064
	8
	0,411
	12
	0,183
	25
	0,220
	14

	Дніпропет-

ровська
	0,514
	2
	0,386
	4
	0,236
	2
	0,443
	6
	0,441
	6
	0,396
	2

	Донецька
	0,331
	4
	0,468
	2
	0,135
	4
	0,357
	24
	0,453
	4
	0,334
	3

	Житомирська
	0,163
	25
	0,191
	23
	0,015
	24
	0,398
	17
	0,224
	24
	0,172
	26

	Закарпатська
	0,282
	12
	0,280
	12
	0,029
	20
	0,497
	3
	0,253
	22
	0,237
	13

	Запорізька
	0,319
	5
	0,318
	8
	0,071
	10
	0,434
	8
	0,407
	9
	0,284
	6

	Івано-Франківська
	0,273
	9
	0,261
	17
	0,039
	16
	0,369
	20
	0,142
	26
	0,205
	19

	Київська 
	0,313
	6
	0,241
	19
	0,089
	7
	0,505
	2
	0,432
	7
	0,284
	7

	Кіровоградська 
	0,215
	18
	0,242
	18
	0,015
	26
	0,352
	25
	0,272
	21
	0,197
	22

	Луганська 
	0,234
	15
	0,224
	22
	0,047
	14
	0,326
	26
	0,329
	12
	0,211
	17

	Львівська 
	0,268
	11
	0,357
	7
	0,098
	6
	0,423
	9
	0,322
	13
	0,273
	9

	Миколаївська 
	0,230
	16
	0,267
	14
	0,065
	12
	0,363
	21
	0,416
	8
	0,242
	11

	Одеська 
	0,307
	7
	0,358
	6
	0,152
	3
	0,438
	7
	0,495
	3
	0,325
	5

	Полтавська 
	0,335
	3
	0,267
	15
	0,065
	11
	0,408
	13
	0,379
	10
	0,259
	10

	Рівненська 
	0,241
	14
	0,189
	24
	0,021
	23
	0,415
	10
	0,292
	17
	0,205
	20

	Сумська 
	0,157
	26
	0,270
	13
	0,015
	25
	0,358
	23
	0,293
	16
	0,193
	23

	Тернопільська 
	0,196
	20
	0,238
	20
	0,041
	15
	0,360
	22
	0,290
	19
	0,202
	21

	Харківська 
	0,268
	3
	0,415
	3
	0,113
	5
	0,445
	5
	0,531
	2
	0,328
	4

	Херсонська 
	0,163
	24
	0,163
	26
	0,038
	19
	0,412
	11
	0,291
	18
	0,183
	24

	Хмельницька 
	0,173
	22
	0,263
	16
	0,032
	19
	0,404
	15
	0,302
	15
	0,207
	18

	Черкаська 
	0,280
	10
	0,228
	21
	0,074
	9
	0,388
	18
	0,344
	11
	0,238
	12

	Чернівецька 
	0,208
	19
	0,280
	11
	0,034
	18
	0,307
	16
	0,308
	14
	0,220
	15

	Чернігівська 
	0,169
	23
	0,186
	25
	0,024
	21
	0,375
	19
	0,290
	20
	0,181
	25

	м. Київ
	0,728
	1
	0,719
	1
	1,000
	1
	0,843
	1
	0,63
	1
	0,792
	1


Превалюючим серед показників інвестиційної привабливості регіонів України є критерій економічного розвитку регіону. Саме рівень економічного розвитку значною мірою визначає розвиток інфраструктури, зокрема і фінансової, оскільки за відсутності або незначної кількості економічно активних і фінансово спроможних суб’єктів господарювання (а отже і низьких доходах населення) фінансові посередники не зацікавлені в розвитку своєї діяльності в даному регіоні. Людський фактор, що визначає інвестиційну привабливість, також частково визначається економічним розвитком регіону, адже за його низького рівня існує низький попит на кваліфіковану робочу силу, що зрештою призводить до безробіття, відпливу трудових ресурсів за межі регіону та відсутності в людей стимулів до подальшого підвищення власного освітнього і кваліфікаційного рівня. Зв’язок між рівнем економічного розвитку та взаємовідносинами підприємців та місцевої влади, очевидно, є двостороннім. З одного боку, успішний економічний розвиток регіону неможливий без сприяння владних структур на місцях. З іншого боку, наявність у регіоні значної кількості підприємств-платників податків спонукає органи влади до більш гнучкої взаємодії з підприємцями. Визначивши фактор, який найбільш повною мірою характеризує інвестиційну привабливість окремого регіону і в першу чергу привертає до себе увагу інвестора, доцільно розглянути можливості зміни інвестиційної привабливості регіонів на основі галузевої структури їх економіки.

2. Інвестиційна привабливість галузей економіки Хмельницької області: характеристика пріоритетів
Інвестиційна привабливість окремих галузей економіки визначається значною кількістю факторів, таких як прибутковість комерційної діяльності в даній сфері, рівень ризиків тощо. Так, за даними Кабінету міністрів України [4], галузі економіки нашої країни групуються за рівнем інвестиційної привабливості на такі чотири групи (таблиця 3).

Таблиця 3 – Інвестиційна привабливість галузей економіки України

	Групи галузей за інвестиційною

привабливістю
	Перелік галузей промисловості

за окремими групами

	1. Пріоритетні за рівнем інвестиційної привабливості
	1.1. Металургія (кольорова і чорна) 

1.2. Обслуговування населення 

1.3. Торгівля

	2. З достатньо високою інвестиційною привабливістю
	2.1. Нафтодобувна і газова промисловість 

2.2. Машинобудування і металообробка 

2.3. Цементна промисловість 

2.4. Виноробна промисловість

	3. З середньою інвестиційною привабливістю
	3.1. Хімічна і нафтохімічна промисловість

3.2. Виробництво збірного залізобетону 

3.3. Вовняна промисловість

3.4. Виробництво плодоовочевих консервів 

3.5. Масложирова промисловість

	4. З низькою інвестиційною привабливістю
	4.1. Вугільна промисловість

4.2. Електроенергетика 


Такий перелік інвестиційно привабливих галузей економіки України є незмінним вже тривалий час, і, оскільки він представлений на офіційному сайті Кабінету міністрів України, він може розглядатися потенційними інвесторами як орієнтир при прийнятті рішення стосовно вкладення коштів у вітчизняну економіку. Водночас, на наш погляд, наведений перелік галузей та їх групування за рівнем інвестиційної привабливості не дозволяє повною мірою охарактеризувати весь спектр галузей економіки України та їх інвестиційний потенціал. Традиційно найбільш інвестиційно привабливою галуззю вважається металургія, і головним критерієм тут, очевидно, є рівень її прибутковості в докризовий період. Виправданим є досить висока оцінка інвестиційної привабливості обслуговування населення та торгівлі, оскільки за рівнем розвитку непромислової сфери Україна все ще суттєво поступається економічно розвиненим країнам. Проте не досить зрозумілим є віднесення електроенергетики до найменш привабливих для інвестора галузей. Все це, на нашу думку, деякою мірою дезорієнтує інвестора і не сприяє трансформації галузевого розподілу інвестицій.

Проаналізувавши інвестиційну привабливість окремих галузей економіки, можна зробити висновок, що значна частина привабливих для інвестора галузей представлена в промисловості Хмельницької області та її непромисловій сфері. Це, зокрема, такі галузі, як обслуговування населення, торгівля, машинобудування та цементна промисловість. З групи галузей з середньою інвестиційною привабливістю в області діють підприємства нафтохімічної промисловості, виробництво залізобетонних конструкцій, плодоовочевих консервів тощо. Водночас місцеві органи влади Хмельниччини провадять активну політику сприяння залученню інвестицій на терени області. В регіоні діє Програма сприяння залученню інвестицій в економіку Хмельницької області на 2006-2010 роки, з 2006 року проводяться щорічні Міжнародні економічні форуми „Інвестиційний потенціал Хмельниччини”. При цьому Хмельниччина активно рекламується як регіон з привабливим інвестиційним іміджем, який визначається передусім значним промисловим та науковим потенціалом, розвинутим аграрним сектором, широкими можливостями для розвитку як внутрішніх, так і зовнішніх зв’язків. Область має багатий ресурсно-сировинний потенціал, характеризується активним зростанням спектру фінансово-банківських, страхових, інформаційно-консультаційних послуг, розвинутою транспортною інфраструктурою, наявністю кваліфікованого персоналу та значного ресурсу робочих спеціальностей тощо. Великі перспективи регіону пов’язуються зі значними мінерально-сировинними та рекреаційно-туристичними ресурсами, наявністю родючих ґрунтів, вигідним для експорту розташуванням регіону [5]. Загальний інвестиційний потенціал області, за оцінками її керівництва, становить майже 730 млн. дол.
Інвестиційна привабливість різних галузей економіки, на наш погляд, не є сталою величиною і залежить від активності держави в напрямку регулювання інвестиційного клімату країни, умов здійснення підприємницької діяльності, коливань попиту і пропозиції тощо. З огляду на це доцільно приділяти більше уваги такій стратегічно важливій галузі вітчизняної економіки, як сільське господарство. В наведеній таблиці згадуються лише окремі галузі агропромислового комплексу (виноробна, вовняна, масложирова промисловість та виробництво плодоовочевих консервів). Безумовно, це не характеризує всю різноманітність агропромислового комплексу, і зовсім не враховує його базової сфери – власне сільського господарства.

Водночас в останні роки в економіці України спостерігаються тенденції до активізації інвестиційних процесів у сільському господарстві. Сільське господарство перетворилося у одну з найбільш пріоритетних галузей для інвестування. Починаючи з 2006 року відбувається зростання обсягів інвестицій у даній галузі, а також зміна структури капіталовкладень по різних сферах АПК. Основний приріст інвестицій було спрямовано в сільське господарство, особливо у тваринництво [6].
В порівнянні із 2000 роком в 2008 р. обсяги інвестицій в сільське господарство збільшились у 7,5 рази, у той час як обсяги інвестицій у харчову промисловість - лише у 2,6 рази. Загальні обсяги інвестицій в основний капітал у сільському господарстві в 2008 році у порівнянних цінах проти 2007 р. зросли на 43,2%, зокрема в тваринництво - на 62,3 %. Водночас, інвестиції у виробництво харчових продуктів і напоїв у 2008 році склали лише 90,4 % від рівня попереднього року. Така динаміка є закономірною, адже не можна розвивати переробну промисловість без одночасного розвитку сировинної бази цієї промисловості. Активний розвиток переробної промисловості неможливий без розвитку сільського господарства, і тому рано чи пізно це мало спричинити зростання інвестування в рослинництво та тваринництво. Перспективним напрямком інвестиційної діяльності на підприємствах АПК є впровадження прогресивних енергозберігаючих технологій, сучасних методів ведення рослинництва і тваринництва, оновлення парку техніки тощо.

Водночас галузь має значний потенціал до ще більшого нарощування обсягів виробництва. Свідченням цього є те, що, незважаючи на збільшення обсягів виробництва у 2008 році, такі обсяги все ще залишаються нижчими від рівня 1990 року. Так, за підсумками 2007 року в сільському господарстві було вироблено лише 60,9% обсягу продукції, що мав місце в 1990 р. [5]. 

В економічно розвинутих країнах Заходу за останні десятиріччя АПК загалом та сільське господарство як основна його ланка зокрема стали високотехнологічною, прогресивною та високоефективною галуззю. Тут спостерігається тенденція скорочення кількості фермерських господарств та збільшення їх розмірів паралельно із ростом концентрації виробництва.

Впровадження в галузь досягнень науково-технічного прогресу забезпечило автоматизацію всіх технологічних операцій в АПК, поліпшило якість їх виконання та знизило затрати робочого часу. Чітка взаємодія всіх підрозділів АПК та координація на договірній основі господарської й управлінської діяльності майже на всіх стадіях виробництва спричинили вертикальну інтеграцію галузі, а впровадження нових технологій — кооперацію та горизонтальну інтеграцію.

Найважливішим чинником, що забезпечив згадані структурні зрушення, технологічне переоснащення та модернізацію аграрної галузі у високорозвинених країнах, а в кінцевому результаті зростання її ефективності, підвищення капітало- та ресурсовіддачі аграрних підприємств, стало широке застосування капіталовкладень.

Здійснення процесу реформування аграрної сфери в Україні, її перехід на високоефективну, малозатратну, інтенсивну основу є неможливим без застосування капіталовкладень. Без них не створити необхідної матеріальної бази, не залучити оптимальну кількість кваліфікованих працівників, і нарешті, не розпочати виробництво тієї чи іншої продукції. Тому для досягнення стійкого розвитку сільського господарства в Україні необхідно встановити повноцінний аграрний інвестиційний процес, заснований на формуванні сприятливого інвестиційного клімату та стимулюванні інвестиційної діяльності засобами непрямого впливу. Водночас потрібно зважати на те, що агробізнес навіть у розвинених країнах світу має досить високий рівень бюджетної дотованості порівняно з іншими галузями економіки. Це пояснюється перш за все стратегічною важливістю сільського господарства в житті країни та забезпеченні її національної безпеки.

Капіталовкладення в аграрну сферу є явищем багатогранним та складним. За своєю економічною природою інвестиційна діяльність є процесом здійснення додаткових вкладень найбільш ефективних засобів з метою збільшення виробництва продукції та створення умов для економічного зростання. Причому в сільському господарстві основними напрямами вкладання інвестицій є:

· підвищення родючості ґрунтів; 

· здійснення заходів по меліорації тощо;

· заміна фізично та морально застарілих основних фондів;

· впровадження та освоєння науково-технічних розробок з метою зниження витрат виробництва та зростання прибутків;

· розширення вже існуючих підприємств і виробничих потужностей;

· розвиток нових підприємств і виробництв.

Велике значення для характеристики інвестиційного ринку агарного сектора має оцінка експортної привабливості галузі. Для її визначення та порівняння з показниками інших країн можна використати методику розрахунку індексу фактичних порівняльних переваг. Зазначені індекси визначаються на основі даних про обсяги експорту, імпорту продукції, по окремих її видах і загальній сукупності по країні та світу. Позитивне значення індексу свідчить про наявність порівняльних переваг, негативне — про їх відсутність [14]. Експортну інвестиційну привабливість основних видів вітчизняної сільськогосподарської продукції на світовому ринку показано в таблиці 4 [14]. 

Таблиця 4 -  Інвестиційна привабливість експорту сільськогосподарської продукції України на світовому ринку
	Види продукції
	Оцінка 
	Місце України на світовому ринку за оцінкою
	Країни, що мають вищі (або високі) оцінки

	1. Пшениця
	1,56
	5
	Казахстан (13,80), Аргентина (11,15), Австралія (7,93), Канада (3,43)

	2. Ячмінь
	5,57
	3
	Австралія (13,17), Казахстан (11,96) 

	3. Кукурудза
	0,18
	8
	Аргентина (12,56)

	4. Насіння    соняшника
	22,00
	4
	Молдова (157,58), Болгарія (39,12), Аргентина (23,10)

	5. Яловичина
	7,7
	1
	Ірландія (5,47), Нідерланди (2,44), Австралія (2,32)

	6. Соняшникова олія
	16,23
	3
	Аргентина (87,78), Молдова (21,60)

	7. Вершкове масло
	3,06
	11
	Нова Зеландія (76,73), Ірландія (11,43), Уругвай (11,39)

	8. Сухе знежи-рене молоко
	3,40
	8
	Нова Зеландія (49,19), Уругвай(15,69), Австралія (10,25).


З наведених даних видно, що по більшості основних видів сільськогосподарської продукції Україна входить у десятку країн світу, які мають найвищу експортну інвестиційну привабливість, причому, найбільш привабливими в цьому відношенні є такі галузі, як експорт яловичини, ячменю, насіння соняшника, соняшникової олії та пшениці, по яких Україна посідає перші 5 позицій у рейтингу експортної інвестиційної привабливості сільськогосподарської продукції на світовому ринку. Однак експортний потенціал аграрного сектора реалізується ще не повністю. Поки що не запроваджено ефективну політику стимулювання експорту, український агропродовольчий сектор слабо інтегрований у світову міжнародну торгівельну систему. Співвідношення експорту сільськогосподарської продукції до валової в Україні становить лише 20 %, тоді як у Польщі — 25 %, у Франції та Німеччині — 53 %[14].
Водночас в Україні спостерігається значне відставання обсягів інвестиційних вкладень у сільське господарство від темпів зростання виробництва в галузі. Так, в січні-червні 2008 року в цю сферу економіки було залучено 6,3% всього обсягу інвестицій в основний капітал та 13,9 % загального обсягу інвестицій в економіку – 81561,3 млн. грн. Позитивним фактом в даному випадку є істотне зростання обсягів інвестицій в сільське господарство: порівняно з відповідним періодом минулого року обсяги інвестованих коштів зросли на 45,3%. Більший приріст інвестицій спостерігається тільки у таких сферах діяльності, як авіаційний транспорт (202%), дослідження і розробки в іпотечному бізнесі (327,6%), діяльність громадський організацій (171,6%), торгівля автомобілями і мотоциклами, їх обслуговування і ремонт (49,6%) та оптова торгівля і посередництво в оптовій торгівлі (47,5%). Водночас обсяги інвестицій в промислову сферу за 8 місяців поточного року зросли тільки на 4,9% [5]. Це може свідчити про певну зміну пріоритетів інвесторів та диверсифікацію їх діяльності на вітчизняному інвестиційному ринку. 

Стимулювання інвестиційної діяльності у сільському господарстві повинно однаковою мірою стосуватися як вітчизняних, так і іноземних інвесторів. Відзначимо, що в умовах обмеженості внутрішніх інвестиційних ресурсів найпривабливішим джерелом матеріально-технічного та фінансового забезпечення сільгосппідприємств є саме іноземні інвестиції. Проте в сучасних умовах коло потенційних інвесторів цієї сфери розширюється і доповнюється вітчизняними підприємцями, що могли б тут реалізувати прагнення до диверсифікації бізнесу та зменшення ризиків його ведення. Але українське сільське господарство залишається привабливою галуззю і для іноземних інвесторів. За даними Державного комітету статистики України станом на 01.01.2009, починаючи з 1992 року, в агропромисловий комплекс України було залучено 2454,4 млн. дол. США прямих іноземних інвестицій (6,9% загального обсягу). З них 1655,5 млн. дол. США (4,7%) вкладено у 812 підприємств харчової та переробної промисловості та 798,9 млн. дол. США (2,2%) у 655 сільськогосподарських підприємств.
Приріст іноземного капіталу за 2008 рік склав 340,4 млн. дол. США, що на 104,5 млн. дол. США менше, ніж за аналогічний період минулого року. При цьому інвестиційні вкладення у харчову промисловість досягли 94,3 млн. дол. США. Обсяг залучення іноземних інвестицій в сільське господарство з початку року збільшився на 246,1 млн. дол. США.
Щодо інвестування у І кварталі 2009 року, то станом на 01.04.09, починаючи з 1992 року, в агропромисловий комплекс України було залучено 2524,6 млн. дол. США прямих іноземних інвестицій (6,9 % загального обсягу ПІІ в економіку). З них вкладено 1709,6 млн. дол. США (4,6%) у 762 підприємства харчової та переробної промисловості та 815,0 млн. дол. США (2,2%) у 652 сільськогосподарських підприємства. Приріст іноземного капіталу за 3 місяці 2009 року склав  33,9 млн. дол. США, що в 6,2 рази менше  ніж за аналогічний період минулого року. При цьому інвестиційні вкладення у харчову промисловість досягли 20,6 млн. дол. США. Обсяг залучення іноземних інвестицій в сільське господарство з початку року збільшився на  13,3 млн. дол. США.

За даними Міністерства аграрної політики [7], в Україні за обсягами прямих іноземних інвестицій в АПК тримають першість Київська (698 млн. дол. США), Запорізька (233,3 млн. дол. США), Харківська (174,4 млн. дол. США), Одеська (142,7 млн. дол. США), Миколаївська (113,8 млн. дол. США) та Донецька (102,1 млн. дол. США) області та м. Київ (202 млн. дол. США). Основними інвесторами в агропромисловий комплекс України є такі країни: 

- в сільське господарство – Кіпр (338,5 млн. дол. США), США (47,4 млн. дол. США), Великобританія (130,4 млн. дол. США), Данія (43,1 млн. дол. США), Австрія (31,8 млн. дол.. США), Німеччина (41,1 млн. дол.. США), Франція (19,9 млн. дол. США), Російська Федерація (21,2 млн. дол. США);

- в харчову промисловість - Нідерланди (508,6 млн. дол. США), Кіпр (211,6 млн. дол. США), США (143,8 млн. дол. США), Великобританія (149,7 млн. дол. США), Швеція (226,8 млн. дол. США), Швейцарія (86,6 млн. дол. США), Німеччина (60,8 млн. дол. США), Франція (70,5 млн. дол. США), Росія (36,6 млн. дол. США). 

Діяльність інвесторів в аграрному секторі економіки представлена великою кількістю компаній, які, незважаючи на фінансово-економічну кризу, сьогодні є найстабільнішою складовою економіки нашої держави. Останнім часом активізувалася двостороння співпраця в АПК з представниками бізнесу японських і шведських кампаній з метою реалізації спільних інвестиційних проектів.
Наведені дані ілюструють також той факт, що переробна промисловість, і зокрема харчова промисловість, є більш привабливою для інвесторів порівняно із сільським господарством через менші ризики господарської діяльності та більші можливості для отримання швидкого прибутку. Водночас можна наголосити, що потенціал інвестиційної активності в сільськогосподарській сфері використовується все ще незначною мірою. Про це свідчить, зокрема, низька частка основних фондів сільськогосподарських підприємств у вартості основних фондів в економіці. В 2006 році частка цієї вартості становила 4,8%, тоді як для промисловості вона дорівнювала 33,48%, для операцій з нерухомістю – 23,2%, для транспорту і зв’язку – 19,56%. 

Значний негативний вплив на інвестиційну діяльність як в економіці в цілому, так і в сільському господарстві зокрема, справила фінансово-економічна криза. Так, за перше півріччя 2009 року загальні обсяги інвестицій по Україні склали лише 56,7 % до відповідного періоду минулого року. Обсяги залучення інвестицій в сільське господарство в порівнянні з відповідним періодом 2008 року становлять 54,3%, у тому числі: в галузі рослинництва 54,3%, тваринництва – 52,5%. У І півріччі 2009 року також спостерігається зниження темпів залучення інвестицій і в харчову промисловість, обсяги освоєння яких становлять 64,8 % до відповідного періоду минулого року.
Слід зауважити, що питома вага освоєних інвестицій в основний капітал сільського господарства України в 2009 році складає 5,9% всього обсягу реальних інвестицій. Проте територіальний розподіл інвестованих коштів є нерівномірним. Очолюють цей список такі області, як Тернопільська (24,4%), Сумська (23,5%), Черкаська (22,3%), Херсонська (21,1%), Чернігівська (17,9%), Кіровоградська (12,4%), Вінницька (10,8%), Хмельницька (10,6%), Миколаївська (9,6%), АР Крим (9,4%) Запорізька (7,6%), Харківська (7,3%), Київська (6,5%), у яких даний показник значно вище середнього рівня. Досить високе місце Хмельницької області у рейтингу залучення інвестицій в основний капітал свідчить про пріоритетність розвитку саме сільського господарства для нашого регіону. Підтвердженням цього є також і показники розвитку аграрного сектора Хмельниччини. Так, за даними Управління статистики по Хмельницькій області [7], за підсумками 2008 р. обсяг валової продукції сільського господарства склав 4033 млн. грн. (у порівнянних цінах 2005р.), що на 3% більше, ніж у 2007 р., та складає в середньому 278 тис. грн. на кожних 100 га сільськогосподарських угідь (у 2007 р. – 270 тис. грн.). Рівень виробництва попереднього року перевищено у господарствах 14 районів області. Найсуттєвіший внесок у загальний обсяг валової продукції зробили сільгосптоваровиробники Кам’янець-Подільського, Хмельницького, Волочиського та Городоцького (8–7%) районів. 

Приємні здобутки і 2009 року, за результатами якого Хмельниччина серед регіонів України займала 10 місце за обсягом виробництва продукції сільського господарства та 7-ме – з виробництва на одну особу. Приріст валової продукції сільського господарства за поточний рік у порівнянні з 2008 р. (на 2,1%) досягнуто за рахунок збільшення виробництва продукції і рослинництва (на 1,3%), і тваринництва (на 3,9%), тоді як приріст виробництва продукції в особистих господарствах населення складає 2,6%. Слід відзначити, що у 2009 р. вперше за останні роки спостерігається стабільне нарощування обсягів виробництва продукції тваринництва сільськогосподарськими підприємствами області. 

Аналіз динаміки обсягів виробництва сільськогосподарської продукції по Україні та Хмельницькій області в 2008-2009 роках також підтверджує попередні висновки (рисунки 1, 2). Цікавим є той факт, що в 2009 році темпи зростання обсягів сільськогосподарського виробництва в нашій області дещо випереджають відповідні показники по Україні, тоді як в більш фінансово сприятливому 2008 році вони були меншими від середнього по країні рівня [6, 7]. 
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Рисунок 1 - Співвідношення індексів сільськогосподарського виробництва в Україні в 2008-2009 роках
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 Рисунок 2 - Співвідношення індексів сільськогосподарського виробництва в Хмельницькій області в 2008-2009 роках
Можна зробити висновок, що одним з головних пріоритетів інвестиційної діяльності в Хмельницькій області має стати сільське господарство. Діяльність підприємств цієї галузі в нашій області в останні роки підтверджує деяке зростання її привабливості для інвесторів. Додатковим підтвердженням цього є такий критерій інвестиційної привабливості окремої галузі, як рівень прибутковості економічної діяльності. За даними Державного комітету статистики [8], прибутковість окремих видів економічної діяльності в Україні останнім часом змінювалася досить нерівномірно, що особливо чітко виявилося в кризовому 2009 році (рисунок 3). 
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Рисунок 3 – Динаміка питомої ваги підприємств, що одержали прибуток, в загальній кількості підприємств галузі (у відсотках)

Так, серед підприємств, що задекларували прибуток, в 2007-2009 роках найбільше саме підприємств сільського господарства, проте в 2009 році таке переважання стало найбільшим. Якщо в 2007 році прибуток отримали 73,7% сільськогосподарських підприємств і 66,6% підприємств промисловості, то в 2008 році – відповідно 71,7% та 61,1%, а за 8 місяців 2009 року – 81% та 50,7%. Відзначимо, що специфіка діяльності сільськогосподарських підприємств зумовлює отримання найбільшої частки прибутку саме наприкінці року, і тому надалі частка прибуткових підприємств може коливатися. Що ж стосується вартісних обсягів прибутку сільгосппідприємств, то вони є набагато меншими від прибутків промисловості, проте в попередні роки спостерігалася тенденція до зростання їх величини: якщо в 2006 році сільськогосподарські підприємства отримали 4687,9 млн. грн. прибутку, то в 2007 році – 9617,9 млн. грн., а в 2008 році – 12007,3 млн. грн.

Водночас інвестиційна діяльність в аграрному секторі має свою суттєву специфіку. Така діяльність здійснюється та регулюється на загальних засадах, як і в інших галузях, відповідно до чинного законодавства. Однак, слід відзначити, що здійснення процесу інвестування сільського господарства має ряд особливостей, які в першу чергу випливають з умов та характеру аграрного виробництва.

3. Особливості інвестиційної діяльності у сільському господарстві

Основною і найбільш суттєвою відмінністю сільського господарства від інших галузей народного господарства є те, що тут у процес виробництва задіяно не три, а чотири виробничі ресурси – основні і оборотні фонди, жива праця і земля. Причому остання виступає і як знаряддя, і як предмет праці, і є основним та незамінним засобом виробництва, на відміну від промисловості, де земля служить тільки просторовим базисом. Незамінність землі як засобу виробництва виражається в тому, що її не можна замінити, як, наприклад, основні фонди, іншим, новішим та ефективнішим засобом. У той же час при правильному використанні в процесі виробництва земля не зношується, а навпаки, покращує свої якості (родючість).

Парадоксом економіки сільського господарства є те, що земля як найцінніший, найважливіший засіб виробництва не амортизується, тобто не бере участі у формуванні собівартості виробленої на ній продукції. Хоча серед провідних науковців, які займаються питаннями розвитку аграрної економіки, ведеться дискусія про необхідність включення землі в статутний чи пайовий капітал агропідприємств.

Говорячи про специфічні засоби аграрного виробництва, слід відзначити серед них також робочу та продуктивну худобу, яка як засіб є характерною лише для сільського господарства. Аналогічно до землі на продуктивну худобу амортизація також не нараховується, і її вартість не переноситься на собівартість продукції. Здебільшого відтворення продуктивного стада відбувається безпосередньо в господарстві, при вирощуванні молодняку тварин, однак інтенсивний тип виробництва вимагає певних затрат на купівлю нових високопродуктивних порід.

Наявність серед засобів виробництва живих організмів – рослин і тварин – зумовлює тісне переплетіння економічного процесу відтворення в сільському господарстві з дією природних законів. На відміну від промисловості, де виробничий цикл може тривати тиждень-два, у сільському господарстві він триває майже рік (рік у рослинництві та 9 місяців — у тваринництві). Такий тривалий виробничий цикл аграрного виробництва спричинює великий період обороту авансованого в галузь капіталу.

Сезонність аграрного виробництва визначає високу капіталомісткість галузі, оскільки кожна технологічна операція потребує використання іншої, характерної лише для неї техніки, при чому від наявності достатньої її кількості залежить якість та своєчасність виконання сільськогосподарських робіт. Так, зернозбиральні комбайни вартістю близько 120 тис. дол. США в господарстві використовується лише протягом 2-3 тижнів, а решту часу стоять незадіяні, однак без них неможливий процес.

Недосконалість діючої амортизаційної політики та низький рівень дохідності агропідприємств спричинили порушення в механізмі формування амортизаційних фондів як основного джерела фінансування капіталовкладень в придбання сільськогосподарської техніки. Беручи до уваги велику кількість техніки, необхідної для здійснення виробництва в сільському господарстві, та явну нестачу ресурсів для їх купівлі, аграрна сфера потребує активізації системи агролізингу.

Аграрні підприємства – як високоприбуткові, так і малоприбуткові — через залежність процесу виробництва від природно-кліматичних умов зазвичай працюють в умовах ризику та невизначеності. Цей факт зумовлює необхідність формування ними соціальних, натуральних і грошових страхових і резервних фондів, резервування коштів на випадок неврожаю, засухи, повені та іншого стихійного лиха. Особливого контексту набуває це питання у сьогоднішній період нестабільності природного клімату (малосніжні зими та дощове літо), спричиненого глобальним потеплінням. Тому ефективне ведення сільськогосподарського виробництва передбачає застосування широкого ряду страхових послуг як дієвого захисту від можливих ризиків [3].

Високий рівень ризику в сільському господарстві безпосередньо відображається на інтенсивності та розмірі надходження в галузь інвестицій. Для того щоб пом'якшити вплив фактора ризику на розвиток інвестиційних процесів в аграрній сфері, особливу увагу слід було б приділити залученню сюди венчурного капіталу.

Застосування засобів хімізації призвело до забруднення ґрунтів та водоймищ, погіршення радіоактивного фону навколишнього середовища та споживчої якості сільськогосподарської продукції, що негативно впливає на здоров'я населення. Значну екологічну загрозу для землеробства країни становить вітрова та водна ерозія ґрунтів. Для вирішення цілої низки економічних і екологічних проблем необхідні великі кошти, які на сьогоднішній день Україна не в змозі фінансувати за рахунок бюджету. Тому на сьогодні дуже гостро постає проблема залучення інвестицій.

Характерною ознакою сільського господарства як об'єкта інвестування є його підтримка на державному рівні. Оскільки ця галузь визначає стан продовольчої безпеки країни, то на державному рівні затверджено низку програм щодо забезпечення розвитку сільського господарства та підтримки сільськогосподарських товаровиробників. Крім того, існують програми, які спрямовані на вихід із кризи окремих галузей сільського господарства. Згідно з цими програмами держава забезпечує пільгове кредитування сільського господарства через механізм покриття кредитних ставок. Функціонує також програма підтримки виробників молока і м'яса шляхом дотування їх переробними підприємствами, коштом несплаченого державі ПДВ за вироблену з їх сировини готову продукцію [4].

З іншого боку, така надмірна увага держави до аграрного сектора є причиною функціонування великої кількості нормативно-правових актів (законів, постанов та указів), які часто суперечать один одному. Загалом правове забезпечення господарської діяльності в сільському господарстві характеризується нестабільністю, складністю і незрозумілістю, що безумовно ускладнює процес його інвестування. Досить складною і суперечливою є ситуація з правом власності на землю, як однією з визначальних засад формування ефективної організації інвестиційної діяльності сільськогосподарських підприємств. Оскільки інвестування передбачає участь інвестора в управлінні суб'єктом господарювання, то власність на майно, в тому числі й землю, є основною передумовою інвестування.

Конкурентні переваги продукції аграрного сектора України підвищуються здебільшого за рахунок низької собівартості, але втрачаються через низький рівень державної підтримки. Розвинуті країни надають цій галузі значно більшу підтримку за рахунок державного бюджету.

Державне регулювання інвестиційних процесів у сільському господарстві повинно, перш за все, забезпечувати поліпшення інвестиційного клімату в даній сфері та інвестиційної привабливості галузі. Для виходу аграрної сфери з кризового стану необхідно відновити повноцінний аграрний інвестиційний процес. З цією метою треба, за допомогою прямих і непрямих важелів державного регулювання, забезпечити формування достатньо високого рівня інвестицій АПК з власних і залучених коштів. Це вимагає суттєвого поліпшення інвестиційного клімату в аграрній сфері, щоб зробити її потенційно привабливою не лише для вітчизняних, а й іноземних інвесторів [13].

Головним завданням держави є формування сприятливого інвестиційного клімату та стимулювання інвестиційних процесів засобами непрямого впливу. Прямі державні кошти потрібно виділяти для фінансування лише програм державного рівня.

Аналіз сучасних тенденцій інвестиційної політики в економічно розвинутих країнах засвідчує, що близько 80 % інвестицій у продовольчий комплекс становлять капіталовкладення виробничого призначення (в тому й у виробничу інфраструктуру). Це, передусім, приватні вкладення, а також бюджетні кошти у формі прямих інвестицій і кредитів. Інвестиції на соціальні потреби (20 % сукупних інвестицій) роблять головно з бюджетних коштів і кредитів.

До кінця 60-х рр. XX ст. у системах агробізнесу розвинутих країн інвестиційний процес був спрямований на технічне переоснащення, розвиток системи зберігання, транспортування і первинної переробки сільськогосподарської продукції в місцях її виробництва. Капітальні вкладення зростали швидшими темпами, ніж збільшувалася валова продукція сільського господарства. Сучасна інвестиційна діяльність характеризується відтоком вкладень з виробничих галузей і сфери АПК у систему виробничої інфраструктури. Однак, поряд з цим агробізнес у розвинутих країнах має високу бюджетну дотованість.

Останніми десятиріччями агросистеми індустріально розвинутих країн характеризуються інтенсивним розвитком переробних галузей, передусім харчової промисловості. Традиційні аграрні фермерські функції (зберігання і первинна обробка сільськогосподарської продукції) поступово переходять у третю сферу АПК, що зумовило зростання обсягу іноземних інвестицій у цю сферу. Насамперед, це відображає розвиток світових ринків сільськогосподарської продукції, продуктів харчування і капіталу та посилення в цій сфері конкурентної боротьби. Іноземні інвестиції сприяють підвищенню рівня науково-технічного прогресу в харчовій промисловості. Зокрема, понад 70 % іноземних інвестицій американських фірм агробізнесу припадає на харчову індустрію.

Щоб створити сприятливий клімат для інвестиційної діяльності в Україні, потрібно вирішити проблему фінансової нестабільності сільськогосподарських підприємств, яка стримує фінансових інвесторів. Заходи щодо фінансового оздоровлення (санкцій) підприємств АПК повинні стати пріоритетними в державній аграрній політиці.

Крім ресурсів національних інвесторів, в АПК потрібно використати можливості залучення іноземних інвестицій. Іноземні інвестиції в агропромисловий комплекс України в умовах обмеженості внутрішніх ресурсів є найпривабливішим джерелом матеріально-технічного та фінансового забезпечення. Однак, їх обсяг та рівень ефективності залишаються вкрай недостатніми через наявність цілої низки чинників: нестабільність політичної ситуації і законодавчої бази, низька інвестиційна привабливість українського агропромислового комплексу для іноземних інвесторів та ін. За підрахунками фахівців Національного наукового центру „Інститут аграрної економіки” УААН, потенційне щорічне залучення в АПК іноземних інвестицій може досягти 3 млрд дол. США, зокрема в 2000-2005 рр. – 400-500 млн дол. США і в 2006-2010 рр. – 700-800 млн дол. США [14]. Очевидно, що вказані прогнози сьогодні не справджуються: як говорилося раніше, в 2008 році обсяг залучених іноземних інвестицій склав 340,4 млн. дол. США, що більш ніж вдвічі менше від прогнозного рівня для цього періоду. 
Сільське господарство є менш привабливою сферою вкладання капіталу, ніж харчова промисловість. Приплив інвестицій в аграрне виробництво стримують як причини загальноекономічного характеру, так і його інерційність, порівняна обмеженість асортименту продукції, низька транспортабельність окремих її видів. Це призводить до втрат продукції і капіталу, збільшує терміни окупності інвестицій. Майже половину інвестицій у сільське господарство освоюють комерційні структури. Реальні виробники сільськогосподарської продукції практично ними скористатися не можуть. Тому іноземні інвестиції повинні мати цільове призначення і спрямовуватися на конкретні проекти, які мають значний економічний ефект.

Здійснення інвестиційної діяльності в Україні для іноземних інвесторів має певні особливості: тут практично не існує обмежень на розмір іноземних вкладень, є кращі умови для репатріації капіталів та переказу прибутків, підприємствам з іноземними інвестиціями тут дозволено застосовувати метод прискореної амортизації зі збільшенням чинних норм не більше, ніж у два рази, відсутні законодавчі обмеження на вивіз капіталу, не існує пільг для іноземних інвесторів зі сплати податків, не існує системи субсидій та пільг у кредитуванні, система страхування ризиків в Україні лише започатковується; у наявності велика кількість вільних інвестиційних ніш. Водночас в Україні не дотримується жодна з двох основних умов інтенсивного надходження іноземних інвестицій – отримання прибутку і захищеність вкладень, та й безпека самих інвесторів в деяких випадках може знаходитися під загрозою. Законодавча база ще досить далека від досконалості, крім того, використання діючого законодавства ускладнюється відмінностями в трактуванні його вимог з боку різноманітних органів державної влади. 

У випадку збереження в країні політичної стабільності агропромисловий комплекс України може вважатися сферою, сприятливою для іноземного інвестування, що визначається наявністю певних необхідних для цього передумов: розвинутої ринкової і транспортної інфраструктури, вигідного географічного розташування, сприятливих для сільського господарства кліматичних умов та ґрунтового покриву, кваліфікованої і порівняно дешевої робочої сили, ненасиченості продовольчого і ресурсного ринків продукцією вітчизняних виробників, особливо в окремих сегментах.

В умовах перехідного періоду в Україні потрібна державна стратегічна програма іноземного інвестування з чітким контролем з боку уряду за його дотриманням і за забороною вивозу капіталу за кордон в результаті реалізації інвестиційних проектів. Контроль за визначенням і дотриманням пріоритетності в іноземному інвестуванні – також прерогатива держави. Перевага у такій програмі повинна надаватись інноваційним інвестиціям. Залучати іноземний капітал в агропромисловий комплекс слід шляхом отримання прямих іноземних інвестицій, середньо- і довгострокових кредитів іноземних комерційних банків, державних структур, продажу іноземним партнерам частини акцій та інших цінних паперів агросервісних і переробних підприємств, використання коштів технічної допомоги для реструктуризації виробництва та його обслуговування.

Для розширення процесу залучення іноземних інвестицій необхідно: суворо дотримуватися визначених пріоритетів у розвитку національної економіки; мати розгорнуті плани іноземного інвестування і механізм публічного контролю за їх виконанням; впровадити персональну відповідальність урядових працівників за терміни і напрями використання іноземних інвестицій, а також широке інформування про це громадськості; вирішити питання про надання підприємствам з іноземними інвестиціями, які мають статус юридичної особи України, права власності на земельну ділянку, на якій розміщуються об'єкти інвестування; спростити процедуру участі іноземних інвесторів у процесі приватизації державного майна; зменшити податковий тягар іноземних інвесторів; розвивати практику надання гарантій під іноземні кредити не лише урядом чи НБУ, а й комерційними банками; вдосконалити митну політику в напрямку спрощення митних процедур.

Інвестиційні проекти із залученням іноземних інвесторів повинні відповідати таким критеріям: сприяти створенню нових робочих місць на підприємствах; супроводжуватися впровадженням сучасних ресурсозберігаючих та екологічно безпечних видів технологій; бути орієнтованими на найраціональніше використання сировинної бази України і сприяти зниженню імпортозалежності; сприяти зниженню енергоспоживання на одиницю продукції; продукція підприємства з іноземними інвестиціями має бути конкурентоспроможною на міжнародних ринках Основними напрямками розширення сфери і масштабів діяльності іноземних інвесторів в регіоні є оптимізація розподілу та використання їх потенційних ресурсів, розвиток відповідних регіональних програм, реалізація інвестиційних проектів у пріоритетних сферах регіональної економіки.

У Польщі застосовується практика надання підприємствам з іноземними інвестиціями податкових пільг, метою яких є подолання регіональних диспропорцій і структурного безробіття, впровадження новітніх технологій, переорієнтація підприємств на експорт тощо. В основу регулювання іноземних інвестицій, що надходять у Польщу, покладено національний принцип з урахуванням регіональних особливостей, що виключає будь-яку дискримінацію щодо іноземних вкладників.

Визначаючи критерії оптимізації структури іноземних інвестицій в українську економіку в ході формування інвестиційної стратегії, в тому числі й регіональної, слід встановити „бажані” і „небажані” для України напрями їх надходження. До пріоритетних („бажаних”) треба віднести інвестиції, які б максимально сприяли налагодженню техніко-технологічного обміну, впровадженню ноу-хау й управлінського досвіду, розвитку виробничого співробітництва й кооперування, підвищенню конкурентоспроможності вітчизняної продукції на внутрішньому й зарубіжних ринках. „Бажаними” є інвестиції у науково-дослідну діяльність, розвиток фінансової-банківської, страхової, транспортної, прикордонної та інших інфраструктур. До „небажаних” можна віднести інвестиції, які спричиняють негативні зовнішні наслідки, призводять до створення небезпеки виникнення монополістичного ринку, або здійснюються у безперспективні галузі чи малоефективні підприємства.

Стимулювання залучення інвестицій у сільськогосподарську сферу доцільно, серед іншого, здійснювати за допомогою фіскальних інструментів. При цьому потрібно враховувати, що значна частина підприємств сільського господарства належать до числа малих, тобто таких, в яких чисельність працюючих за звітний рік не перевищує п'ятдесяти осіб, а обсяг валового доходу від реалізації продукції за цей період не перевищує 70 млн. грн. [15]. Водночас розвиток малого підприємництва в Україні ускладнюється низкою факторів, пов’язаних як із кризовими явищами в економіці, так і з відсутністю реформ, які б стосувалися малого бізнесу. Зокрема, до них можна віднести систему оподаткування, низький рівень внутрішнього попиту, інфляцію, нерівні умови конкуренції, в тому числі надання переваг або пільг окремим суб’єктам бізнесу з боку органів влади, корупцію, надмірне регулювання та контроль бізнесу, недосконалу інфраструктуру.

За даними звіту Світового банку з ведення бізнесу, Україна в останні роки полегшила податкове навантаження на підприємства, дещо зменшивши ставки зборів до фондів соціального страхування. До того ж, завдяки запровадженню електронної системи податкової звітності час, який витрачається на сплату податків, скоротився на 1237 годин на рік. Однак, ці позитивні зрушення не дають можливості Україні подолати розрив, що існує між нею та провідними країнами. У звіті „Ведення бізнесу”, зокрема, зазначається, що українським компаніям все ще треба сплачувати 99 видів податків та витрачати на це 58,4% свого прибутку, тоді як середній світовий показник – біля 40%. Тож місце України за показником сплати податків у глобальному рейтингу залишається низьким (180-те  місце зі 181 країни) [16].

На наш погляд, для реформування системи оподаткування малого бізнесу в Україні може бути корисним європейський досвід оподаткування таких підприємств [17]. Зокрема, в системі податкового регулювання Великобританії закладені такі стимулюючі засоби, як прогресивні ставки оподаткування. Для малих підприємств це дуже сприятлива система. Так, при прибутку на рівні 0-1,520 фунтів стерлінгів ставка податку становить 10%, при прибутку в розмірі 1,521-28,400 фунтів – 22%, при прибутку понад 28,400 фунтів – 40%. Існують і тимчасові податкові пільги, наприклад, для малих підприємств, що вкладають кошти у високотехнологічні активи - комп’ютери, сучасні засоби зв’язку, програмне забезпечення. Іншим прикладом такого оподаткування є податкові знижки на витрати, пов’язані з науково-дослідними та дослідно-конструкторськими роботами. 

Податкова система Голландії для малих і середніх підприємств передбачає, що підприємство може зменшити свій оподатковуваний дохід на певну частку коштів, вкладених у капітальні активи, перш за все самостійно виготовлені. Метою цього є стимулювання інвестицій в активи підприємства.

У Швеції відсутні спеціальні податкові режими для малих та середніх підприємств. Основний принцип оподаткування – це нейтральність, згідно якого до усіх підприємств застосовується одна і та ж податкова база, ті ж ставки оподаткування і обов’язки з реєстрації, звітності та ін. Проте в принципі нейтральності передбачено винятки у вигляді податкових пільг, що застосовуються до малих підприємств. Дрібні торговці з будь-яким оборотом не зобов’язані реєструвати свій бізнес в державних органах. Достатньо лише зареєструватися в податковій інспекції. Новому приватному торговцю, що самостійно зайнятий, дозволяється вираховувати збитки з можливого доходу протягом перших 5 років діяльності.

У США відсутні особливі податкові режими для малих і середніх підприємств. Проте в законах є низка норм для малих підприємств, які дають можливість спростити процедуру обліку і звітності, стимулюючи й полегшуючи таким чином інвестиції у малий бізнес. Також компанії, що мають незначні прибутки, сплачують прибутковий податок за нижчими ставками. При річному оподатковуваному прибутку до 50 тис. дол. використовується податкова ставка 15%, при прибутку 50-70 тис. дол. – 25%, при прибутку 75 тис. - 10 млн. дол - 34%, при вищому прибутку – 35%.

Головними особливостями наведених способів оподаткування можна назвати максимальне спрощення умов організації бізнесу; стимулювання інвестиційної та інноваційної діяльності підприємства; зростання ставки оподаткування прибутку відповідно до зростання обсягу оподатковуваного прибутку підприємства тощо. Тому, на нашу думку, застосування таких фіскальних стимулів є корисним для розвитку підприємств сільського господарства. В цілому державна інвестиційна політика у сфері залучення іноземного капіталу до АПК України повинна спиратися на чітко обумовлені пріоритети розвитку національного агропромислового виробництва, органічне поєднання суворого контролю за дотриманням власних макроекономічних інтересів у цій галузі і відкритості вітчизняного економічного простору. 
Отже, інвестиційна привабливість окремих секторів економіки України не є стабільною в довгостроковій перспективі. Потенціал та інвестиційна привабливість окремих галузей часом істотно переоцінюються, тоді як інших, і перш за все сільського господарства – недооцінюються. Проте з розвитком виробництва в інших сферах АПК, передусім в переробній промисловості, а також із розвитком структури внутрішнього споживання постає питання задоволення попиту за вказаними напрямками. Задовольнити вказаний попит можливо за рахунок більш активного розвитку вітчизняного сільського господарства. В останні роки у цій сфері можна простежити зростання інвестицій, обсягів виробництва, прибутків, а також питомої ваги прибуткових підприємств. Незважаючи на те, що вказані показники поки є значно меншими від аналогічних у промисловості та деяких інших галузях економічної діяльності, на наш погляд, це дозволяє говорити про існування тенденції до зростання інвестиційної привабливості сільського господарства в Україні в цілому, а також в її окремих регіонах, в тому числі і в Хмельницькій області. В даному випадку більш активна діяльність державних та місцевих органів влади стосовно стимулювання інвестицій у сільське господарство та всебічне сприяння такому інвестуванню є особливо важливими саме для регіонів з середньою та низькою інвестиційною привабливістю, в економіці яких переважає вказана галузь.
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