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У теорії та практиці інвестиційної діяльності підприємств питання інстру�
ментів цієї діяльності є малодослідженими. Особливо це стосується практики
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інвестиційної діяльності аграрних підприємств в умовах гострої необхідності її
активізації. Дослідженням питань інвестиційної діяльності займалися Т.В. Майо�
рова, О.Л. Мусієнко, Л.М. Петренко, А.А. Пересада, О.Б. Трояновська, В.Г. Фе�
доренко та інші. Проблеми залучення і використання інвестицій в аграрній сфері
економіки України, а також подолання її кризового стану вивчають багато еко�
номістів�аграрників, зокрема – М.Я. Дем’яненко, О.Є. Гудзь, П.А. Стецюк,
І.Ю. Дишко, О.Ю. Єрмаков, О.О. Клокар, М.І. Кісіль, М.Ю. Коденська,
Н.В. Левченко, Б.Й. Пасхавер, Л.В. Молдаван, О.В. Шубравська, Г.М. Підлісець�
кий, Ю.М. Хвесик та інші. Окремі інвестиційні інструменти підприємств роз�
глядають М.Я. Дем’яненко, О.Є. Гудзь, П.А. Стецюк, С.В. Волосович, І.Ю. Іва�
нович, М.С. Микова, І.М. Кобушко та інші. Проте можна стверджувати, що до
останнього часу відсутнє чітке визначення поняття “інвестиційні інструменти”.
У науковій літературі трактування суті цього поняття не є однозначним, нерідко
воно переплітається з поняттям “фінансові інструменти”, а іноді і прирівнюєть�
ся до нього [1; 2; 3; 4]. Отже, можемо констатувати, що суть поняття “інвестиційні
інструменти” не розкрита ні в теоретичній, ні у практичній площинах, а тому
потребує дослідження й чіткого формулювання.

Мета статті – дати визначення поняттю “інвестиційні інструменти”, роз�
крити їх суть і структуру. До завдань статті можна також віднести аналіз понят�
тя “фінансові інструменти” та його відмінностей від поняття “інвестиційні
інструменти”; розкриття особливостей інвестиційних інструментів аграрних
підприємств та використання цих інструментів в управлінні їх інвестиційною
діяльністю.

Згідно із Законом України *, поняття “фінансові інструменти” трактується
як цінні папери; строкові контракти (ф’ючерси); процентні строкові контрак�
ти (форварди); строкові контракти на обмін (на певну дату в майбутньому) у
разі залежності ціни від процентної ставки, валютного курсу або фондового
індексу (процентні, курсові або індексні свопи); опціони, що дають право на
купівлю або продаж будь�якого із зазначених фінансових інструментів (у тому
числі тих, які передбачають грошову форму оплати) (курсові та процентні опці�
они). Як бачимо, таке визначення даного поняття обмежується фінансовим
ринком і не зачіпає інвестиційної діяльності як такої. Відповідно до існуючих
в Україні стандартів бухгалтерського обліку **, під фінансовими інструмента�
ми розуміють контракти, які одночасно спричиняють виникнення (збільшен�
ня) фінансового активу одного підприємства та фінансового зобов’язання або
інструменту власного капіталу іншого. Основою фінансових інструментів є
цінні папери – документи встановленої форми з відповідними реквізитами,
що засвідчують грошові або інші майнові права, визначають взаємовідносини
особи, яка їх розмістила (видала), та власника і передбачають виконання
зобов’язань згідно з умовами їх розміщення, а також можливість передання
прав, які підтверджуються цими документами, іншим особам. Усі цінні папери
можуть бути використані для здійснення розрахунків, а також як застава для
забезпечення платежів і кредитів.

*  Про цінні папери та фондовий ринок : Закон України від 23.02.2006 р. № 3480�IV [Елек�
тронний ресурс]. – Режим доступу :  http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/3480�15.

** Фінансові інструменти : Положення (стандарт) бухгалтерського обліку 13 [Електрон�
ний ресурс]. – Режим доступу : http://search.ligazakon.ua/l_doc2.nsf/link1/REG6241.html.
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З огляду на сказане, можемо стверджувати, що ототожнення або взаємо�
заміна понять “інвестиційні інструменти” та “фінансові інструменти” є хиб�
ними і не відповідають суті даних понять. Під “фінансовими інструментами”
треба розуміти лише певну частину поняття “інвестиційні інструменти”. На
нашу думку, як інвестиційні інструменти доцільно сприймати не тільки інстру�
менти фінансового ринку, але й кредити банків та інших фінансових органі�
зацій під розвиток операційної діяльності підприємства, лізинг і страхування.
Крім фінансових, існують ще й нефінансові інвестиційні інструменти (зокре�
ма, не менш важливим у практиці залучення інвестиційних ресурсів є управ�
лінський фактор, тобто вміння менеджерів підприємств залучити потенціальні
джерела інвестицій та ефективно їх використовувати). Насамперед, це стосуєть�
ся кваліфікованого, грамотного подання інвестиційної пропозиції на основі
проекту, який має заінтересувати та привернути увагу власників (управлінців)
інвестиційних ресурсів. Написання надалі бізнес�плану реалізації інвестицій�
ного проекту передбачає необхідність використання широкого спектра інстру�
ментів фінансово�економічного і ринкового аналізу, а також кількісного та
якісного аналізу ризиків.

Таким чином, на нашу думку, інструмент інвестиційної діяльності слід роз�
глядати у двох площинах – як інвестиційний ресурс і як елемент управління діяль�
ністю підприємства. Інакше кажучи, інвестиційний інструмент – це засіб залу�
чення і використання інвестиційних ресурсів суб’єктами економіки, який фор�
мується фінансовими та нефінансовими факторами з метою збільшення активів
і підвищення ефективності господарської діяльності. При цьому різниця між
інвестиційним джерелом та інвестиційним інструментом полягає у функ�
ціональному підході. Так, кредитування або лізинг можуть виступати і джерела�
ми, і інструментами інвестиційної діяльності – залежно від того, з яких функ�
ціональних позицій їх розглядати. Кредит банку є джерелом інвестиційної діяль�
ності аграрного підприємства. Проте використання цього кредиту підприємством
у формі товарно�матеріальних цінностей є інструментом його інвестиційної
діяльності. Це саме стосується й лізингу. Договір з лізинговою компанією на
лізинг сільськогосподарської техніки чи обладнання – це джерело інвестиційної
діяльності, а використання цієї техніки чи обладнання підприємством у вироб�
ничому процесі – це вже інструмент інвестиційної діяльності. Принципова
відмінність між джерелом та інструментом інвестування полягає в тому, що дже�
рело інвестування концентрується на можливості залучення інвестиційних ре�
сурсів, а інструмент інвестування характеризує напрям, за допомогою якого відбу�
ваються акумуляція цих ресурсів та управління ними.

Підсумовуючи сказане, спробуємо сформулювати суть поняття “інвестиційні
інструменти” як систему фінансових, організаційних, технологічних та управлін�
ських заходів, які використовуються для залучення усіх можливих фінансово�
економічних ресурсів, створених ринком, з метою розвитку операційної діяль�
ності підприємства, спрямованої на реалізацію його інвестиційної стратегії. Тому
інструменти інвестиційної діяльності підприємства є комплексними. Можна
виокремити дві групи таких комплексних інструментів інвестиційної діяльності
підприємства: фінансові та нефінансові. У свою чергу, фінансові інструменти
поділяються на банківське кредитування, лізинг, власні кошти підприємства і



64

ISSN 0131�775X. “Економіка України”. — 2015. —      2 (639)

кошти інвесторів, а нефінансові – на технологічні, організаційні та управлінські.
Структурно інструменти інвестиційної діяльності аграрного підприємства мож�
на подати у такому вигляді (рис. 1 і 2).

Рис. 1. Інструменти інвестиційної діяльності аграрного підприємства
Власне дослідження авторів.

Деталізуючи кожну з груп за допомогою видового прояву, можна сформува�
ти відповідні структурні та функціональні категорії за кожною групою інстру�
ментів. Так, банківське кредитування можна подати середньо� і короткостроко�
вим, вексельним та іпотечним кредитуванням. Власні кошти підприємства по�
діляються на гроші, цінні папери та нематеріальні активи. До інвестиційних
інструментів, на нашу думку, слід віднести і кредитне страхування як елемент
комплексного інструменту “Гроші”.

Нефінансові інвестиційні інструменти ми пропонуємо згрупувати за трьо�
ма напрямами – технологічним, організаційним та управлінським. До техно�
логічної групи можна віднести нові ресурсозберігаючі технології виробництва
продукції, а також нові сорти та гібриди рослин і породи тварин. До організа�
ційної групи входять маркетингові дослідження ринку інвестицій та розробка
бізнес�плану інвестиційного проекту. До управлінських інструментів інвести�
ційної діяльності належать кваліфікований загальний менеджмент підприєм�
ства та методи вдосконалення управління підприємством – такі, як метод зба�
лансованої системи показників, метод управління виробництвом на основі бух�
галтерської комп’ютерної програми “1С”, процесно�орієнтований метод управ�
ління підприємством.

Високий ризик кредитування аграрних підприємств пов’язаний з низькою
ефективністю їх роботи, нестабільністю виробництва (коливання обсягів за ро�
ками удвічі й більше), відсутністю необхідної ліквідної застави, низьким рівнем
менеджменту в цих підприємствах, відсутністю позитивної кредитної історії.

Інструменти інвестиційної діяльності
аграрного підприємства
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Разом з тим необхідність придбання техніки фермери та інші сільськогоспо�
дарські виробники називають головною метою отримання кредитів. Хоча на�
справді більша частка кредитів використовується на закупівлю пального і мас�
тил, а також на засоби захисту рослин і посівний матеріал.

Рис. 2. Нефінансові інструменти інвестиційної діяльності аграрного підприємства
Власне дослідження авторів.

Слід зазначити, що основним комплексним інструментом інвестиційної
діяльності аграрних підприємств виступає банківське кредитування. Сільсько�
господарське виробництво є кредитомістким, і без кредитних ресурсів його нор�
мальне функціонування у сучасних умовах не можливе. На сьогодні комерційні
банки надають аграрним підприємствам, здебільшого, короткострокові креди�
ти, що використовуються для поточного операційного забезпечення господар�
ської діяльності. Але і такі кредити можуть отримати далеко не всі аграрні під�
приємства. Недостатня доступність короткострокових кредитів протягом усьо�
го виробничого циклу (особливо позик, які надаються без забезпечення, або по�
зик на придбання оборотних засобів) перешкоджає належному ресурсному за�
безпеченню багатьох товаровиробників, що є причиною низької ефективності
діяльності вітчизняних аграрних підприємств (низьких врожайності сільсько�
господарських культур і продуктивності сільськогосподарської худоби, якості
продукції та доходів).

У країнах ЄС і у США проблема кредитного забезпечення фермерів вирі�
шується через фермерські кооперативні банки, через спеціальні державні фон�
ди і структури з підтримки аграрного виробництва, а також через програми страху�
вання продукції, основних фондів і доходів фермерів. Завдяки зазначеним факто�
рам і можливості отримати довгострокові іпотечні кредити під заставу сільсько�
господарської землі у цих країнах існує можливість нормального кредитного за�
безпечення сільськогосподарської діяльності.

Нефінансові інструменти інвестиційної діяльності
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За оцінками експертів, дефіцит поточного агрофінансування в Україні
оцінюється у сумі близько 9 млрд. дол. Незважаючи на перспективність потен�
ціалу аграрного сектору, на даний момент банківська система зосередила свою
фінансову увагу на великих агроформуваннях і не проявляє намірів щодо інвес�
тиційного нарощування в сегменті малих і середніх аграрних підприємств.
Більшість аграрних підприємств з площею до 2000 га через низькі платоспро�
можність і рівень рентабельності виробництва, а також некваліфікований ме�
неджмент не можуть забезпечити стабільну кредитоспроможність і – як наслі�
док – дістати доступ до кредитних ресурсів. Тому одним з напрямів кредитного
забезпечення малих і середніх аграрних підприємств може стати створення місце�
вих кооперативних банків і кредитних спілок у межах чинного законодавства
України.

Процес удосконалення управління інструментами інвестиційної діяльності
аграрного підприємства слід здійснювати за такими основними напрямами: фор�
мування інвестиційної стратегії, яке теж передбачає оцінку наявних ресурсів і
вибір інвестиційних інструментів; визначення напряму інвестування й розміру
інвестиційних ресурсів; вибір технологічного, організаційного та управлінсько�
го забезпечення процесу інвестування; оцінка ланцюга вартості інвестиційного
процесу та його результатів.

Процес формування інвестиційної стратегії аграрного підприємства є тією
основою, на якій будується вся інвестиційна діяльність. Інвестиційна страте�
гія – це комплекс заходів, дій і рішень, спрямованих на розробку стратегії роз�
витку господарства для досягнення поставлених цілей. Вона передбачає органі�
заційну стратегію, адаптацію до зовнішнього економічного середовища, роз�
поділ виробничих ресурсів, координацію внутрішньогосподарської виробничої
структури.

Зв’язок формування інвестиційної стратегії з ефективністю господарюван�
ня здійснюється через прибуток (дохід), оскільки однією з основних цілей інвес�
тиційної діяльності є забезпечення максимуму прибутку в довгостроковому
періоді. Процес управління інвестиційними інструментами забезпечується зав�
дяки чітко розробленій системі управління; чітко визначеним конкретним
цілям господарювання у кожний певний період; визначенню проблем і роз�
робці заходів щодо їх розв’язання; організації самокредитування на коопера�
тивній основі для малих і середніх аграрних підприємств; організації викорис�
тання землі, трудових ресурсів, обладнання, будівель, машин та інших засобів
виробництва з якнайвищою ефективністю; розробці системи оцінок роботи
працівників; розробці системи реагування на можливі зміни в умовах вироб�
ництва.

Серед причин низької ефективності господарювання особливо слід ви�
окремити низький рівень менеджменту і кваліфікації управлінців аграрних
підприємств. Досить часто можна спостерігати ситуацію, коли два господар�
ства, що знаходяться поруч, мають однакові зовнішні умови, але абсолютно
різні результати господарювання. Практика показує, що за відсутності адек�
ватної освіти (адже понад 80% фермерів і керівників інших аграрних під�
приємств здобули освіту в колишньому Радянському Союзі, яка не відповідає
вимогам ринкової економіки) основою успішного менеджменту є природні
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здібності та досвід роботи. Так, середній вік успішних менеджерів становить
близько 50 років, з яких понад 30 років вони пропрацювали у сільському гос�
подарстві.

Прикладом інноваційного менеджменту може слугувати адекватне застосу�
вання концепції ощадного виробництва в аграрних підприємствах, суть якої по�
лягає у функціонуванні системи бізнес�процесів, що вимагає нижчих затрат
праці, витрат на капітальні інвестиції, площі земель в обробітку та менших за�
трат інших ресурсів і часу на всіх стадіях створення споживної вартості [5]. Інший
приклад – це органічне сільське господарство: цілісна система управління ви�
робництвом, яка покращує стан агроекосистеми (зокрема, біологічну варіа�
тивність, біологічні цикли і біологічну активність грунту). Це можливо при ви�
користанні культурних, біологічних і механічних методів на противагу викорис�
танню синтетичних матеріалів – з тим, щоб виконати певну функцію в межах
системи [6]. До складових систем ощадного та органічного виробництва нале�
жить також безплужний обробіток грунту (БО), так званий “No–Till”. Сьогодні
багато вчених і практиків сходяться в думці, що традиційна система землероб�
ства завдає шкоди навколишньому природному середовищу. Це відбувається
через руйнування структури грунту та значну секвестрацію вуглецю у повітрі.
БО – це технологія вирощування сільськогосподарських культур, яка вилучає з
виробничого циклу такі механічні прийоми впливу на грунт, як оранка, диску�
вання, культивація. При цьому посів проводиться на рівномірно розподілених
пожнивних рештках культури�попередника. Практика показує значно вищу
ефективність систем ощадного та органічного виробництва в контексті їх пози�
тивного впливу на відтворення родючості грунту та екологію (зокрема, зменшен�
ня впливу сільськогосподарської діяльності на зміну клімату) [7].

Наведені приклади ілюструють, що головною проблемою, з якою стикаються
керівники аграрних підприємств України, є пристосування їхніх стандартів ви�
робництва та управління до нових умов. Якщо керівники підприємств не розумі�
ють необхідності застосування сучасних методів управління і технологій, то
підвищувати ефективність господарювання їм буде досить складно.

Висновки

Дослідження теоретичних і практичних аспектів інвестиційної діяльності
аграрних підприємств засвідчили відсутність чіткого визначення терміна
“інвестиційні інструменти”. У науковій літературі трактування суті цього тер�
міна майже відсутнє, воно нерідко переплітається з терміном “фінансові інстру�
менти”, а іноді і прирівнюється до нього. Доведено, що під інвестиційними
інструментами доцільно розуміти не тільки інструменти фінансового ринку,
але й кредити банків та інших фінансових організацій під розвиток операцій�
ної діяльності підприємства, лізинг і страхування. Крім фінансових, виокрем�
люються нефінансові інвестиційні інструменти: зокрема, не менш важливим у
практиці залучення інвестиційних ресурсів є управлінський фактор, тобто
вміння менеджерів підприємств залучити потенціальні джерела інвестицій та
ефективно їх використовувати. Тому інструменти інвестиційної діяльності слід
розглядати у двох площинах – як інвестиційний ресурс і як елемент управлін�
ня діяльністю аграрного підприємства. Інакше кажучи, інвестиційний інстру�
мент – це засіб залучення та використання інвестиційних ресурсів суб’єктами
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економіки, який формується фінансовими і нефінансовими факторами з ме�
тою збільшення активів і підвищення ефективності господарської діяльності.
Різниця між інвестиційним джерелом та інвестиційним інструментом полягає
у функціональному підході.

Основним інструментом інвестиційної діяльності вітчизняних аграрних
підприємств є банківське кредитування. Але на перешкоді їх кредитних взаємо�
відносин з банками постають такі проблеми, як незадовільний фінансовий стан
багатьох з цих підприємств; недостатність фінансового забезпечення кредит�
них угод, якого вимагають банки; недоступність фінансових послуг для малих
і середніх підприємств; висока вартість кредитів; відсутність належної кре�
дитної історії аграрних підприємств. Крім того, відсутні такі важливі інстру�
менти довгострокового кредитування, як іпотека, а також кооперативне само�
кредитування малих і середніх підприємств на селі, що теж не сприяє розвит�
кові кредитного забезпечення підприємств аграрного сектору економіки
України.
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