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В статье рассмотрены теоретические подходы к формированию инновационной составляю-

щей кормопроизводства и разработаны практические рекомендации по ее внедрению в данную 
отрасль. Предложена классически-инновационная система кормопроизводства и определено клас-
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ШЛЯХИ ФОРМУВАННЯ ІНВЕСТИЦІЙНИХ РЕСУРСІВ АГРОХОЛДИНГІВ 
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У статті проаналізовано шляхи формування інвестиційних ресурсів агропромислових підпри-

ємств, зокрема досліджено особливості застосування IPO, випуску єврооблігацій, сучасний стан 
банківського кредитування агрохолдингів. Наголошено на проблемах трансфертного ціноутво-
рення при аналізі основних індикаторів фінансового стану. 

Ключові слова: інвестиційні ресурси, агрохолдинги, капіталізація, IPO. 
Постановка проблеми. Для провадження 

ефективної господарської діяльності, розширено-
го відтворення капіталу підприємства потребують 
значних обсягів коштів. Зі збільшенням розміру 
підприємства та масштабів його діяльності по-
треба в інвестиційних ресурсах зростає. Форму-
вання джерел капіталізації здійснюється за раху-
нок власних нагромаджень і залучених коштів. 
Групу власних джерел фінансування формує 
нерозподілений прибуток, амортизація, пайові та 
інші внески членів трудового колективу. Залучені 
кошти надходять у вигляді кредитів банків, позик 
на фінансових ринках, цільового фінансування і 
коштів державної підтримки тощо.  

Сучасний стан розвитку агрохолдингів свід-

чить про те, що реалізація їхніх бізнесових моде-
лей для недопущення кризи ліквідності вимагає 
істотних капітальних вкладень, що актуалізує 
проблеми пошуку джерел ефективного форму-
вання їхніх інвестиційних ресурсів.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідженню окремих аспектів розвитку агрохол-
дингів України присвятили свої праці 
В. Андрійчук, О. Бородіна, В. Геєць, А. Данкевич, 
С. Дем’яненко, О. Єранкін, А. Ліссітса, М. Малік, 
В. Нелеп, Ю. Нестерчук, В. Ніценко, В. Точилін та 
ін. Особливості формування фінансових ресурсів 
агрохолдингів знайшли своє втілення у працях 
М. Голубєва, І. Зеліско, С. Лагути, Л. Михайлової, 
О. Садовника, В. Узуна. Проте, не зважаючи на 



Вісник Сумського національного аграрного університету 
Серія «Економіка і менеджмент», випуск 6 (57), 2013 

67 
 

значні доробки вчених, проблеми формування 
фінансових та інвестиційних ресурсів інтеграцій-
них аграрних формувань потребують більш ґрун-
товного вивчення та узагальнення.  

Постановка завдання. Метою цієї статті 
аналіз сучасного стану та узагальнення шляхів 
формування інвестиційних ресурсів агрохолдин-
гів. 

Виклад основного матеріалу. Холдингова 
структура, яку переважно застосовують нині над-
великі агропромислові формування – агрохолди-
нги, з погляду можливостей залучення позикових 
коштів є найбільш ефективною і гнучкою, оскільки 
дає змогу консолідувати активи учасників 
об’єднання для створення належного кредитного 
забезпечення.  

Залучення позикових коштів агрохолдингами 
відбувається через низку механізмів, серед яких 
чільне місце займають банківське кредитування, 
вихід на світові фондові біржі та випуск єврооблі-
гацій.  

Розміщення акцій здійснюється через меха-
нізми IPO (первісна публічна пропозиція) та при-
ватного розміщення. Первісна публічна пропози-
ція акцій при цьому може відбуватися в двох фо-
рмах: PPO (первинна публічна пропозиція нового 
чи додаткового випуску акцій для необмеженого 
кола осіб) і SPO (вторинна публічна пропозиція 
акцій основного випуску для необмеженого кола 
осіб). У разі коли акції компанії вже обертаються 
на біржі, але виникла потреба додаткового залу-
чення коштів застосовується механізм їх дороз-
міщення (Follow-on). 

Розміщення акцій компаній шляхом IPO до-
зволяє розв’язати ряд стратегічних задач, зокре-
ма:  

– більш достовірно визначити ринкову 
вартість підприємства, забезпечивши реальність 
оцінок при проведенні процедур реструктуризації 
бізнесу;  

– досить швидко залучити значні суми 
коштів від різних груп інвесторів; 

– підвищити рівень довіри з боку креди-
торів і потенційних інвесторів, знизити вплив ри-
зиків; 

– підвищити рівень ліквідності капіталу 
підприємства, що значно спрощує в майбутньому 
процедуру отримання банківських кредитів тощо. 

Процедура IPO включає в себе низку послі-
довних дій, що об’єднуються у попередній, підго-
товчий, основний та завершальний етапи.  

1. Прийняття рішення про IPO. На цьому 
етапі визнаються основні цілі та очікування від 
виходу на фондовий ринок, вивчаються особли-
вості проведення IPO, вимоги до компанії тощо. 

2. Вибір фондової біржі та біржової площад-
ки для розміщення акцій. Наразі існує три прин-
ципових напрями – вітчизняний (розміщення ак-
цій на Українській фондовій біржі, як це свого 
часу зробили «Креатив Груп» та ПАТ «Дакор 

Агро Холдинг» чи ПФТС – ПАТ «Цукровий Союз 
«Укррос»), європейський (розміщення акцій агро-
холдингами відбувається переважно на Варшав-
ській, Лондонській та Франкфуртській фондових 
біржах) та азіатський (перспективними є Сінга-
пурська й Гонконгська фондові біржі). 

3. Вибір команди для розміщення та підгото-
вка Концепції IPO. Основу команди становить 
вище керівництво компанії. Додатково залуча-
ються експерти, фінансові аналітики, юристи, PR-
агентства. Оскільки основною вимогою будь-
якого IPO є прозорість і легальність бізнесу, то 
для підтвердження цього укладаються клієнтські 
угоди з авторитетними аудиторськими фірмами 
(вітчизняні агрохолдинги користуються послугами 
зокрема Ernst&Young, BakerTilly, KPMGLimited 
тощо). Особливу увагу слід приділити вибору 
андерайтера, який буде виконувати основні ро-
боти з координації командних зусиль, підготовки 
Концепції IPO, розробки всіх необхідних супрово-
джувальних документів на кшталт техніко-
економічних обґрунтувань, здійснюватиме в по-
дальшому власне розміщення акцій та надавати-
ме послуги з супроводу підтримки ринку після 
IPO.  

4. Підготовка компанії до публічного статусу. 
Це найбільш тривалий і затратний етап, який має 
на меті удосконалення системи корпоративного 
управління, «вибілювання» балансу підприємст-
ва, розробку і впровадження комплексу заходів з 
підвищення рівня інвестиційної привабливості 
майбутнього емітента. Тут здійснюється «due 
diligence» компанії (процедура формування 
об’єктивної інформації та бачення про неї), підго-
товка і незалежний аудит консолідованої фінан-
сової звітності, юридична експертиза бізнесу, 
маркетинговий і кадровий аналіз тощо. Андерай-
тер на цьому етапі має підготувати Концепцію 
IPO (документ, що за формою близький до біз-
нес-плану проекту) та Інвестиційний (інформа-
ційний) меморандум – документ, який має місти-
ти всю необхідну для майбутніх інвесторів інфо-
рмацію про компанію, бізнес та пов’язані ризики у 
таких аспектах, щоб вона була правдивою і не-
упередженою, у той же час переконливою з по-
гляду перспективності капіталовкладень.  

5. Підготовка компанії до емісії акцій та їх 
розміщення на біржі. На даному етапі проводять-
ся остаточні переговори з андерайтером, платіж-
ним агентом, фондовою біржею, депозитарієм, 
реєстродержателем стосовно емісії акцій, прова-
дяться заходи з PR-акцій, реклами для інформу-
вання та залучення потенційних інвесторів.  

6. Проведення власне емісії цінних паперів 
та включення їх до лістингу фондової біржі. Від-
бувається збір заявок на акції, процедура визна-
чення ціни акцій (прайсинг), власне розміщення 
акцій на біржі та задоволення заявок (алокація), а 
також підведення підсумків IPO з проведенням 
відповідних розрахунків за послуги IPO. 
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Успішність проведення IPO залежить від до-
тримання таких основних правил (правил публіч-
ності) [1]: 

– опис компанії має демонструвати, що вона 
є лідером в галузі, вдало вписується у світові 
тенденції розвитку відповідного сегменту ринку, 
про що свідчать наведені у Інвестиційному мемо-
рандумі показники; 

– цілі залучення коштів шляхом IPO мають 
бути чіткими, реальними, досяжними і зрозуміли-
ми потенційним інвесторам; 

– оскільки вище керівництво (топ-
менеджмент) компанії стає публічними лідерами, 
то вони мають уособлювати кращі лідерські і біз-
несові якості, мати беззаперечну ділову репута-
цію, оскільки власне вони будуть асоціюватися у 
інвесторів з компанією, якій варто чи не варто 
довіряти свої кошти; 

– ділова репутація публічної компанії є запо-
рукою її розвитку та успішності на фондовому 
ринку; 

– після проведення IPO вимога легальності, 
прозорості та відкритості стає ще більш суттєвою, 
оскільки прямо формує рівень довіри інвесторів.  

У той же час, не зважаючи на істотні перева-
ги для бізнесу, IPO не позбавлене і певних недо-
ліків. Так, вартість підготовчих робіт до IPO за 
оцінками експертів становить близько 1 млн дол. 
США, вартість винагороди андерайтера – 3-5 % 
від суми залучених коштів, вартість лістингу і 
послуг біржі – не перевищує 0,1 % від вартості 
розміщеного пакета акцій, витрати на залучення 
консультантів, експертів, аудиторів тощо сягають 
3-6 % від вартості розміщеного пакета акцій то-
що. Загалом, вартість розміщення через механі-
зми IPO становить біля 6-10 % від суми залуче-
них коштів. Додаткове фінансове навантаження 
складається з витрат на створення відділу бухга-
лтерії, яка веде звітність за МСФЗ, відділу інвес-
тицій та зв’язків з громадськістю та інвесторами, 
витрат на реструктуризацію та впровадження 
ефективних моделей корпоративного управління, 
зростають податкові платежі і збори через лега-
лізацію бізнесу тощо. 

Дані щодо обсягів залучених шляхом IPO 
коштів агрохолдингами, зміна курсів їх акцій та 
ринкова капіталізація за станом на 29.04.2013 р. 
наведені в табл. 1. 

Таблиця 1 
Залучення коштів агрохолдингами на фондових біржах світу 

Назва Розміщено 
акцій, % 

Залучено 
коштів, млн 
дол. США 

Ринкова капіталі-
зація, млн дол. США  

(на 29.04.2013 р.) 

Зміна курсу 
акцій до 

початку року, % 

Коефіцієнт 
варіації курсів 

акцій, % 
MHP S.A. 19,0 323 1959 +21,6 34,5 
Kernel Holding S.A. 72,8 476 1267 -26,6 36,2 
Mriya Agro Holding PLC 20,0 90 609 -11,7 44,2 
Avangardco 22,5 208 543 -25,0 27,9 
Astarta Holding N.V. 19,0 32 391 -12,3 45,6 
Ovostart Union 25,0 34 161 -7,3 21,2 
Industrial Milk Company S.A 24,0 30 129 -22,4 24,3 
Milkiland 22,0 80 103 -30,1 45,1 
KSG Agro 33,0 40 54 -59,5 25,0 
Agroton PLC 26,2 54 16 -77,0 48,5 
Укрпродукт Груп 27,0 11 7 20,0 76,9 

Джерело: дані Eavex Capital та розрахунки автора. 
Примітка. Дані щодо розміщення акцій та сум залучених коштів включають IPO та SPO. Коефіцієнт варіації курсів ак-

цій розрахований на 29.04.2013 р. з моменту початку лістингу. 
 

Першим українським підприємством, яке 
пов’язане з АПК і здійснило вихід на IPO, у 2005 
р. стала переробна компанія «Укрпродукт Груп», 
27 % акцій якої було розміщено на Лондонській 
фондовій біржі з обсягом залучених коштів 11 
млн дол. США. У 2006 р. на IPO вийшла Astarta-
HoldingN.V., залучивши тоді 32 млн дол. США. У 
2007 р. вихід на IPO здійснили «Креатив Груп», 
ТОВ «Західна компанія «Дакор» та ТОВ «Зюйд 
Вест Ленд», LandkomInternationalLLC, ПАТ «Цук-
ровий союз «Укррос». У 2008 р. було здійснено 
розміщення акцій ТОВ «Укрзернопром Агро» 
(MCB Agricole Holding), Sintal Agriculture PLC, 
Mriya Agro Holding PLC, ПАТ «Миронівський хлі-
бопродукт» (MHP S.A.). У 2010 р. долучилися 
Agroton PLC, ТОВ «Аграрний холдинг Авангард» 
(AvangardCo) і Milkiland. У 2011 р. – ПрАТ «Індус-
тріальна молочна компанія», KSGAgro, Ovostar-
tUnion.  

Правом додаткового залучення інвестицій 
компаніями шляхом SPO вже тричі скористалася 
Kernel Holding S.A. (у 2008, 2010 і 2011 рр.), 
отримавши 307,4 млн дол. США та SintalAgricul-
turePLC і LandkomInternationalLLC у 2009 р., при-
плив додаткового капіталу до яких становив 13 і 4 
млн дол. США відповідно. 

Стосовно площадок розміщення, акції Kernel 
Holding S.A., AstartaHoldingN.V., AgrotonPLC – 
включені до лістингу Варшавської фондової біржі, 
ПАТ «Миронівський хлібопродукт» (MHP S.A.) – 
Лондонської фондової біржі, MriyaAgroHold-
ingPLC, SintalAgriculturePLC – котируються на 
Франкфуртській фондовій біржі тощо. У 2012 р. 
за попередньою інформацією планувалося роз-
міщення акцій UkrLandFarmingPLC, 
ТОВ «Українські аграрні інвестиції» та 
ПАТ «Державна продовольчо-зернова корпорація 
України», весь статутний капітал якої поділений 
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на 8677170 простих іменних акцій, випущених у 
бездокументарній формі. Проте через несприят-
ливий інвестиційний клімат IPO цих компаній 
було відтерміновано. Наразі, зважаючи на інфо-
рмацію з публічних джерел, до IPO готуються 
UkrLandFarmingPLC, ТОВ «Українські аграрні 
інвестиції», MK Group (AgroInvestUkraine) та ТОВ 
«Лотуре-Агро» (Корпорація Loture).  

Як свідчать дані Eavex Capital, протягом 
2008-2013 рр. провідні українські агрохолдинги в 
рази підвищили рівень своєї ринкової капіталіза-
ції. Найвище значення цього показника за станом 
на 29.04.2013 р. мали ПАТ «Миронівський хлібо-
продукт» (MHP S.A.) і ТОВ «Кернел-Капітал» 
(Kernel Holding S.A.), ринкова капіталізація яких 
перевищувала 1 млрд дол. США. У той же час, 
порівняно з початком 2013 р., ринкова капіталіза-
ція агрохолдингів істотно зменшилася, що може 
бути спричинене зменшенням курсів акцій через 
погіршення інвестиційного клімату та зниження 
рейтингів фінансової активності для України в 
цілому, а також реакцією біржових гравців на 
оприлюднену фінансову звітність компаній за 
попередній рік. Так, 19.04.2013 р. вартість акцій 
Kernel Holding S.A. зазнала рекордного зниження 
і була мінімальною за останні три роки через 
реакцію інвесторів на фінансові показники за І 
квартал 2013 р. і незадовільний прогноз на огля-
дову перспективу. Для стабілізації ситуації і не-
допущення різкого обвалу котирувань керівницт-
вом компанії було прийняте рішення про викуп 
біля 1,35 % своїх акцій, витративши на це понад 
1,6 млн дол. США. Загалом же, порівняно з поча-
тком 2013 р., приріст курсу акцій спостерігається 
лише у ПАТ «Миронівський хлібопродукт» (MHP 
S.A.) – +21,6 %, а найбільше зниження – у 
Agroton PLC – (-77,0 %).  

Аналіз варіації курсів акцій свідчить про до-
волі значні їх коливання в таких компаніях як 
«Укрпродукт Груп», Agroton PLC, AstartaHold-
ingN.V. тощо, що негативно характеризує їх з 
погляду сталості рівня інвестиційної привабливо-
сті.  

При оцінці інвестиційної привабливості агро-
холдингів у разі їх статусу публічних компаній та 
виходу на IPO, застосовуються показники ділової 
і фінансової активності, а також синтетичні муль-
типлікатори, побудовані на їх основі. Так, серед 
найбільш часто вживаних показників є EBITDA – 
чистий прибуток до вирахування з нього податку 
на прибуток, амортизації та відсотків; EV – вар-
тість компанії, що розраховується як різниця між 
її ринковою капіталізацією і сумою чистого боргу 
(справедлива (ринкова) вартість довгострокової 
та поточної заборгованості за вирахуванням гро-
шових коштів і їх еквівалентів); показники чистого 
грошового потоку, суми виручки від реалізації та 
маси прибутку. Серед мультиплікаторів оцінки 
використовують EV/Sales – відношення вартості 
компанії до суми її виручки (для низькорентабе-

льних підприємств), EV/ EBITDA – фактично по-
казує за скільки років окупиться підприємство 
(або EV/Net Income – відношення до маси чистого 
прибутку); EBITDA/показник розміру підприємства 
(площа сільгоспугідь, обсяг основного виробниц-
тва тощо), P/E – співвідношення ринкової капіта-
лізації компанії та її чистого прибутку за рік тощо. 
Для оцінки рівня окупності капіталовкладень роз-
раховують показники ROI (відношення маси чис-
того прибутку до суми інвестицій), ROIC (рента-
бельність інвестованого капіталу, який визнача-
ється як різниця між вартістю активів підприємст-
ва, вартістю грошових коштів і їх еквівалентів та 
безвідсоткових поточних зобов’язань), ROCE 
(рентабельність задіяного капіталу), ROA (рента-
бельність активів) тощо. Оцінка загального рівня 
ефективності господарювання здійснюється за 
показниками рентабельності підприємства, про-
дукції, продажів, активів, персоналу тощо. 

У той же час, стратегія вертикальної інтегра-
ції, яку застосовують практично усі агрохолдинги, 
передбачає використання трансфертного ціноут-
ворення [2]. Так, дослідження Р. Коуза, свідчать, 
що мотиви організації сільгоспвиробництва не-
сільськогосподарськими компаніями лежать не у 
виробничій сфері, а в сфері недосконалості ринку 
й особливо цінового механізму. Тобто, за певних 
ринкових умов диференціювати бізнес і виробля-
ти сировину стає вигідніше, ніж її купувати або, 
іншими словами, – діє принцип доцільності інтер-
налізації витрат порівняно з використанням ринку 
для трансакцій. Зважаючи на це і ґрунтуючись на 
проведених раніше власних дослідженнях [3] та 
дослідженнях науковців під керівництвом 
Я. Жаліла [4], варто наголосити на тому, що в 
умовах трансфертного ціноутворення застосу-
вання не скоригованих показників, особливо 
EBITDA, призводить до хибних оцінок, оскільки 
відбувається необ’єктивна оцінки маси прибутку 
компанії. Більше того, М. Голубєв стверджує, що 
застосування «традиційної» системи показників 
оцінки ефективності холдингів в умовах трансфе-
ртного ціноутворення взагалі не прийнятне для 
науково обґрунтованих висновків [5, с. 381-384].  

Іншим напрямом залучення інвестиційних 
ресурсів є випуск єврооблігацій («євробондів»). 
Єврооблігація являє собою борговий цінний папір 
на пред’явника, що випускається на строк від 1 
до 40 років з фіксованою або плаваючою ставкою 
відсотка під істотне майнове чи фінансове забез-
печення емітента. Емісія здійснюється європей-
ським синдикатом андерайтерів, а до випуску і 
розміщення «євробондів» допускаються лише ті 
компанії, що мають високі рейтинги платоспро-
можності у провідних світових рейтингових аген-
ціях – Fitch Ratings, Standard & Poor’s або 
Moody’s.  

Результати емісії єврооблігацій агрохолдин-
гами наведено у табл. 2. 
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Таблиця 2 

Залучення коштів агрохолдингами шляхом випуску єврооблігацій 
Рейтинг Fitch 

Назва Дата 
погашення 

Купонна 
ставка, % 

Обсяг 
випуску, млн 

дол. США кредитний поворотності 
активів 

Зміна ціни до 
початку року, 

% 
29.04.2015 10,25 585 B RR4 +0,8 MHP S.A. 02.04.2020 8,25 750 B RR4 -0,8 

Mriya Agro Holding  30.03.2016 10,95 250 B RR4 +3,4 
Avangardco 29.10.2015 10,00 200 B RR4 +4,4 
Agroton PLC 14.07.2014 12,50 50 B- RR4 - 
UkrLandFarming PLC 26.03.2018 10,88 275 B RR4 -0,2 
Creative GroupPLC 08.10.2014 - 400 B- RR4 +0,9 

Джерело: дані Eavex Capital, Fitch Ratings та розрахунки автора 
Примітка. Зміна ціни розрахована за станом на 29.04.2013 р. 
 

Так, за станом на 29.04.2013 р. шість україн-
ських агрохолдингів залучили додаткові кошти 
інвесторів через механізм випуску «євробондів», 
сумарно отримавши понад 2,5 млрд дол. США, з 
яких 53,3 % припадає на ПАТ «Миронівський 
хлібопродукт» (MHP S.A.). Зміна обмінної вартос-
ті (біду) єврооблігацій порівняно з початком року 
відбулася переважно за рахунок зміни ставки 
LIBOR та об’єктивних причин, пов’язаних з фі-
нансовим станом компаній. Рейтинги агенції Fitch 
для поворотності активів встановлені на рівні 
«RR4», що характеризує середні перспективи 
повернення коштів у разі дефолту компанії (се-
редній історичний рівень поворотності коштів – 
31-50 %). Довгостроковий кредитний рейтинг на 
рівні «В» свідчить про значний характер спекуля-
тивності і кредитних ризиків та залежність компа-
ній від економічної стабільності і ринкової 
кон’юнктури зі стабільним прогнозом виплати 
відсотків. У той час, рейтинг на рівні «В-» харак-
теризує певну недовіру до рівня ділової активно-
сті підприємства. 

Що стосується банківського кредитування 
агрохолдингів, то після кризи 2008-2009 рр., воно 
починає відроджуватися, проте незначними тем-
пами. Так, за даними В. Андрійчука, за рахунок 
кредитів вітчизняних банків формує свій позичко-
вий капітал здебільшого лише KSG Agro [6, с. 8]. 
Наразі залучення банківських кредитів агрохол-
дингами відбувається у формі синдикованих по-
зик для фінансування виробничого циклу під ста-
вку LIBOR+4,5-5,5 % річних. У 2011-2012 рр. віт-
чизняні агропромислові компанії почали залучати 
кредити МФК та ЄБРР під будівництво тваринни-
цьких ферм чи об’єктів зберігання і переробки 
продукції. Так, AstartaHoldingN.V. отримав від 
ЄБРР 30 млн євро, Mriya Agro Holding PLC – 15 
млн дол. США. AstartaHoldingN.V. також отрима-

ла від МФК кредит терміном на 7 років у сумі 40 
млн дол. США під будівництво комплексу з пере-
робки сої та завершення будівництва цукрозаво-
ду тощо. Тут же варто зазначити, що більшість 
агрохолдингів входять до транснаціональних 
корпорацій, які мають свої фонди прямого інвес-
тування. Зокрема такими агрохолдингами є пред-
ставництво «Ен-сі-ейч Едвайзорс Інк.»(NCH 
Capital), ТОВ «Сігмаблейзер Україна» (підрозділ 
– Агрофірма Harmelia) тощо. 

Висновки і пропозиції. Проведений аналіз 
шляхів формування інвестиційних ресурсів агро-
холдингами свідчить, що за рахунок своїх надве-
ликих розмірів, транснаціонального характеру 
виробництва вони в змозі залучати значні обсяги 
коштів за рахунок механізмів IPO, випуску євроо-
блігацій, отримання позик від світових банків, у 
той же час створюючи значні власні фонди на-
громадження капіталу. У той же час, значні коли-
вання котирувань на фондових біржах, гонитва за 
значними зовнішніми ресурсними інтервенціями є 
свідченням нестабільності цих структур у довго-
строковій перспективі, їх націленості на коротко-
строкові вигоди за рахунок консолідації земель і 
ринкової влади. Світовий досвід переконливо 
свідчить, що транснаціоналізація і монополізація 
виробництва в умовах корпоративного капіталіз-
му неодмінно призводить до фінансової нестабі-
льності на макрорівні та деструктивно впливає на 
розвиток власне надвеликих підприємств. Крім 
того, трансфертне ціноутворення, що є 
об’єктивним наслідком стратегії вертикальної 
інтеграції, по суті унеможливлює якісний аналіз 
стійкості агрохолдингів, створює додаткові пере-
шкоди на шляху їх державного регулювання та 
переходу до моделі державно-корпоративного 
капіталізму у формі досконалого державно-
приватного партнерства.  
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basic indicators of a financial condition. 
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ІННОВАЦІЙНИЙ РОЗВИТОК СУЧАСНОГО АГРАРНОГО БІЗНЕСУ: СТАН ТА ПЕРСПЕКТИВИ 
 

В. А. Замлинський, к.е.н.,Одеський державний аграрний університет 
 
Визначено напрями удосконалення та оцінено можливості запровадження нових механізмів 

впливу на активізацію сільськогосподарської діяльності. 
Ключові слова: інноваційна діяльність, конкурентоспроможність, маркетинговістратегії зро-

стання, ефективність інновацій, стратегія блакитного океану. 
Постановка проблеми. Економічний розви-

ток аграрного сектору є невід’ємною складовою 
економічних досліджень, спрямованих на пошук 
шляхів підвищення ефективності його діяльності. 
Об’єктивні реалії незамінності 
сільськогосподарської продукції в життєдіяльності 
людини обумовлюють постійне посилення уваги 
до пошуку нових факторів прискорення 
економічної динаміки, адекватної сучасному ста-
ну розвитку світової економіки, тому запровад-
ження інвестиційно-інноваційної моделі 
економічного зростання перетворюється у пер-
шочергову необхідність.  

«Аграрний сектор (сільське господарство, 
харчова і переробна промисловість) забезпечує 
продовольчу безпеку та продовольчу незалеж-
ність країни, формує 17 відсотків валового внут-
рішнього продуктута близько 60 відсотків фонду 
споживання населення. Крім того, аграрний сек-
тор є одним з основних бюджетоутворювальних 
секторів національної економіки, частка якого у 
зведеному бюджеті України за останні роки ста-
новить 8—9 відсотків, а також займає друге місце 
серед секторів економіки у товарній структурі 
експорту. 

Сільське господарство сприяє розвитку ін-
ших галузей, які постачають засоби виробництва 
та споживають продукцію сільського господарст-
ва як сировину, а також надають транспортні, 

торгівельні та інші послуги. 
Особлива роль аграрного сектору в соціаль-

но-економічному житті країни обумовлюється 
унікальним поєднанням сприятливих природно-
кліматичних умов та геостратегічним положен-
ням, спроможністю України зайняти вагоме місце 
на міжнародному продовольчому ринку. 

Сільськогосподарська діяльність провадить-
ся майже на всій території країни. У сільській 
місцевості проживає третина загальної кількості 
населення. У галузі зайнято 4 млн. осіб із числа 
сільського населення.» [1] 

Інноваційний тип розвитку характеризується 
перенесенням акценту на використання принци-
пово нових прогресивних технологій, переходом 
до випуску високотехнологічної продукції, прогре-
сивними організаційними і управлінськими рішен-
нями в інноваційній діяльності, що стосується як 
мікро так і макроекономічних процесів розвитку 
— створення технологічних парків, технополісів, 
інноваційних центрів, бізнес-інкубаторів, центрів-
трансферутехнологій,кластерів, проведення полі-
тики ресурсозбереження та інтелектуалізації всієї 
виробничої діяльності. Сучасні реалії обумовлю-
ють постійне посилення уваги до пошуку нових 
факторів прискорення економічної динаміки, аде-
кватних сучасному стану розвитку світової еко-
номіки, тому запровадження інвестиційно-
інноваційної моделі економічного зростання пе-


