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СТАНОВЛЕННЯ СИСТЕМИ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ 
ДІЯЛЬНОСТІ В ЖИТЛОВЕ БУДІВНИЦТВО

Анотація: У статті розглянуто державне управління інвестиційним 
процесом у житловому будівництві як відкриту систему, що взаємодіє 
із середовищем та всіма учасниками інвестиційного процесу. Проведено 
розгляд актуальних напрямків та ключових особливостей становлення 
системи інвестиційної діяльності в житлове будівництво житлової неру-
хомості як об’єкта інвестування житлового будівництва, що здійснює без-
посередній вплив і на формування фінансової структури інвестиційних 
проектів у житловому будівництві, а також наведено складові системи 
інвестиційної діяльності в житлове будівництво та її структура в Україні.

Визначено характер та особливості становлення системи інвестиційної 
діяльності в житлове будівництво в Україні, задля створення умов для 
нових механізмів фінансування, які зможуть пов’язувати елементи бу-
дівництва, залучення коштів, здійснення контролю за їх використанням, 
передачу побудованого житла у власність. 

Дійдено висновку, що Україна має всі шанси для залучення інвести-
ційних ресурсів та використання їх на користь економіки держави, що 
є фактором стабільності й успішності її соціально-економічного розвит-
ку. Рівень інвестиційної діяльності у будівельній галузі України сьогод-
ні перебуває у взаємозалежності зі станом економіки держави, фінан-
сово-кредитної системи, прибуткової діяльності підприємств. Нинішній 
економічний стан нашої держави вимагає залучення інвестицій для дов-
гострокового розвитку її регіонів. 

Виявлено, що розширення сфери залучення іноземних інвестицій і ре-
гулювання умов щодо вкладення таких інвестицій у національну економі-
ку та їх захисту, є важливим елементом системи інвестиційної діяльності 
та реалізації інвестиційної політики.
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Визначено способи впливу держави на сферу підприємництва, інф-
раструктури ринку, некомерційний сектор економіки, з метою створення 
умов їх ефективного функціонування відповідно до напрямів державної 
економічної політики.

Ключові слова: інвестиційна діяльність, житлове будівництво, еконо-
мічна нестабільність, бюрократичні труднощі, умови невизначеності.
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THE DEVELOPMENT OF INVESTMENT ACTIVITY 
SYSTEM IN HOUSING CONSTRUCTION

Annotation: The article discusses the state management of the investment 
process in housing construction as an open system interacting with the 
environment and all participants in the investment process. It contains the 
review of the current trends and key features of the formation of investment 
activity system in housing construction and residential property as a target of 
housing construction investments that has a direct impact on the formation 
of the financial structure of investment projects in housing construction. 
Here are also shown the components of the investment activity in housing 
construction and its structure in Ukraine.

Are determined the nature and features of the formation of the system 
of investment activity in housing construction in Ukraine, aimed at creating 
conditions for new financing mechanisms that can bind elements of construction, 
attracting finance, monitoring of their use, new property transfer.

It is concluded that Ukraine has every chance to attract investment 
resources and use them in the interests of the state economy, which is a 
factor of stability and success of its socio-economic development. The level 
of investment activity in the construction industry of Ukraine today is 
interdependent with the performance of the state’s economy, the financial 
and credit system, and the profitable activity of enterprises. The current 
economic situation of our state requires the attraction of investments for the 
long-term development of its regions.

It is defined that the expansion of the sphere of attracting foreign 
investments and the regulation of conditions for investing such investments 
in the national economy and their protection is an important element of the 
system of investment activity and implementation of investment policy.
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Постановка проблеми. Ситу-
ація, пов’язана з економічною не-
стабільністю, що склалася в нашій 
державі, певним чином впливає 
на інвестиційно-будівельну діяль-
ність. Розроблення дієвого механіз-
му, відповідного ринковим відно-
синам, є актуальним питанням, що 
поєднує форми державного та при-
ватного інвестувань, оптимізацію 
певних суб’єктів інвестиційного 
процесу, а також відповідної зако-
нодавчо-нормативної бази та інших 
методів, заходів, що регламентують 
будівельно-інвестиційну діяльність 
на рівні держави. Залучення інвес-
тицій в будівництво житла завжди 
здійснюється протягом довготрива-
лого періоду, в умовах невизначе-
ності та завжди пов’язане з ризика-
ми. Причинами кризової ситуації, 
що призвели до загострення жит-
лової проблеми, на нашу думку, є 
глибокий інвестиційний спад і бю-
рократичні труднощі на етапах за-
твердження проектно-кошторисних 
документів та отримання дозволів 
на будівництво, а також циклічний 
характер фінансово-економічної 
кризи з 2008 року, що вплинув на 
зниження інвестиційних можли-
востей населення на будівництво 
житла та на погіршення їх житло-
вих умов [1].

Аналіз останніх досліджень 
і публікацій. Проблеми державної 
політики управління інвестиційним 
процесом у своїх працях досліджу-

вали багато вчених та фахівців, а 
саме: І. О. Бланк, Л. М. Борщ,  
А. Ф. Гойко, В. Ф. Мартиненко, 
А. А. Пересада, В. П. Савчук,  
В. Г. Федоренко та ін.

Економічні науки достатньо ба-
гато уваги приділяють розгляду 
процесів становлення та функціо-
нування ринку житла. Проблеми 
регулювання інвестиційними про-
цесами на ринку житла досліджу-
вали вітчизняні науковці, серед 
яких: А. Асаул, О. Гриценко,  
О. Євтуха, В. Кравченко, Д. Лев 
чинський, О. Мірошниченко, 
О. Мендрула, К. Паливода, О. Па-
паїка, В. Прокопенко, В. Савич та 
інші. Серед зарубіжних науковців 
зазначені проблеми досліджували 
Л. Бєлих, І. Балабанов, Н. Ор-
дуей, І. Рахман, Дж. Стиглиц, 
Дж. Фрідман, Г. Харрісон та інші.

Мета статті – розглянути фор-
ми та засоби становлення системи 
інвестиційної діяльності в житлове 
будівництво.

Виклад основного матеріалу. 
Державне управління інвестицій-
ною діяльністю у будівельній сфе-
рі – своєрідна функція управління, 
що призначена об’єднати інтереси 
держави та особистості на основі 
прогнозування, бюджетного фінан-
сування, оподаткування, стратегіч-
ного планування та інших заходів 
державного управління на ринку 
житла. Ринкові саморегулятори та 
державні регулятори мають йти на-

The ways of state influence on the sphere of entrepreneurship, market 
infrastructure, a non-profit sector of the economy with the aim of creating 
conditions for their effective functioning in accordance with the directions 
of the state economic policy are defined.

Key words: investment activity, housing construction, economic 
instability, bureaucratic constraints, conditions of uncertainty.
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зустріч у досягненні оптимальної 
структури будівництва.

Державне управління інвести-
ційним процесом у житловому бу-
дівництві – відкрита система, що 
взаємодіє із середовищем та всіма 
учасниками інвестиційного проце-
су. Його слід вивчати як певну си-
стему, що включає ряд підсистем: 
передпроектну, проектну, планову, 
експлуатаційну, будівельну комп-
лектацію, посередницьку, фінан-
сову. Кожна підсистема, як еконо-
мічна складова, має певне право 
вибору режиму свого функціону-
вання. Кожен компонент системи 
має свою цільову функцію, систему 
стимулів та оцінювання ефектив-
ності техніко-економічних режи-
мів, таким чином, треба задоволь-
няти спільний погоджений процес 
економічних компонентів, інакше 
кажучи, вибирати оптимальний ре-
жим процесу всієї системи за умови 
одночасного збереження можливо-
сті свободи вибору кожним окре-
мим елементом автономного, влас-
ного розпорядку роботи.

Сьогодні, важливою передумо-
вою розвитку держави виступає 
збільшення інвестицій та ефектив-
ність їхнього використання. Інвес-
тиційна діяльність у будівельній 
сфері формується у відповідності 
до демографічних факторів, роз-
витку комунікацій і транспортних 
мереж, рівня економічного розвит-
ку держави, ефективності інвести-
цій та соціальної інфраструктури. 
Залучення інвестицій в економіку 
держави є фактором стабільності 
й успішності її соціально-економіч-
ного розвитку. В умовах сьогоден-
ня, рівень інвестиційної діяльності 
у будівельній галузі України пе-
ребуває у взаємозалежності зі ста-

ном економіки держави, фінансо-
во-кредитної системи, прибуткової 
діяльності підприємств. Стан, що 
в ньому опинилася наша держава, 
вимагає залучення інвестицій для 
довгострокового розвитку її регіо-
нів. 

Кандидат технічних наук  
Д. Л. Левчинський надає такі ета-
пи державного регулювання інвес-
тиційного процесу у будівництві:

1. Аналіз поточного стану буді-
вельно-інвестиційного процесу, що 
містить аналіз інвестиційної прива-
бливості та аналіз задоволення по-
треб економічної системи в інвести-
ціях.

2. Розробка, вибір та реалізація 
заходів, що дозволяють отримати 
необхідний стан будівельно-інвес-
тиційної привабливості системи.

3. Зміна притоку інвестицій 
в економічну систему, що обумов-
лена зміною будівельно-інвестицій-
ної привабливості.

4. Зміна параметрів економічної 
системи за рахунок інвестування, 
що полягає в зміні темпів еконо-
мічного зростання [2, с. 218‑219]. 
Державне регулювання інвестицій-
ним процесом на макрорівні та мі-
крорівні має різні цілі. Отже, сто-
совно інвестування на ринку житла 
виокремлюються певні цільові 
функції його учасників. Країна, що 
керує на макрорівні, зацікавлена 
у досягненні таких цілей:

•	 розширення обсягів житло-
вого будівництва, своєчасний ре-
монт житла та реконструкція, онов-
лення житлового фонду держави;

•	 збільшення купівельної 
спроможності громадян на ринку 
житла;

•	 ефективне керування жит-
ловим фондом;
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•	 збільшення трудової діяль-
ності населення, активності праці 
громадян, які прагнуть бути влас-
никами житла.

Комерційні організації, що 
представляють мікрорівень інвес-
тиційного процесу, мають основну 
ціль – отримання прибутку за ра-
хунок операцій на ринку нерухомо-
сті. Слід також зазначити таку ка-
тегорію учасників ринку житла, як 
домогосподарства, тобто індивіду-
альні інвестори, що, як і комерцій-
ні організації, мають справу з буді-
вельно-інвестиційним процесом на 
мікрорівні. Їх цільові функції фор-
мулюються наступним чином:

•	 задоволення особистої жит-
лової потреби шляхом придбання 
житла у власність;

•	 отримання поточного дохо-
ду у вигляді орендної плати, відсо-
тків ренти та інших надходжень за 
користування об’єктом;

•	 купівля житла в інвестицій-
них цілях та отримання прибут-
ку від приросту ринкової вартості 
нерухомості при перепродажі [3, 
с. 333].

Таким чином, будівельно-інвес-
тиційна діяльність на ринку житло-
вої нерухомості здійснюється з та-
кими цілями:

1) придбання нерухомості з ме-
тою здачі в оренду;

2) придбання нерухомості на 
етапі будівництва з подальшим пе-
репродажем [4, с. 244].

Досліджуючи державне управ-
ління системи інвестиційної діяль-
ності в житлове будівництво ві-
домий науковець Ю. Г. Дробенко 
наводить наступні складові систе-
ми інвестиційної діяльності в жит-
лове будівництво та її структура 
в Україні:

•	 методи державного управ-
ління інвестиційними процесами;

•	 інвестиційна політика у сфе-
рі житлового будівництва;

•	 важелі державного управ-
ління інвестиційними процесами;

•	 нормативне-правове забез-
печення;

•	 інформаційне забезпечення 
та ін. [4, с. 256].

На нашу думку, необхідно роз-
глянути етапи становлення системи 
інвестиційної діяльності в житлове 
будівництво державного управлін-
ня будівельно-інвестиційним про-
цесом, а саме:

1) вивчення чинників навко-
лишнього середовища;

2) створення інвестиційних ці-
лей;

3) формулювання інвестиційної 
стратегії;

4) розроблення та впроваджен-
ня заходів щодо забезпечення ре-
алізації будівельно-інвестиційної 
стратегії;

5) оцінка результативності про-
цесів регулювання будівельно-ін-
вестиційною діяльністю [5, с. 9].

В багатьох державах ринок 
нерухомості має певні історичні 
передумови та специфіку. Тому 
даній сфері властива певна фінан-
сово-предметна основа розвитку та 
постійні зміни. Виникнення ринку 
нерухомості пов’язують з прове-
денням радикальних економічних 
реформ на початку 1990-х років. 
Сучасний стан українського ринку 
нерухомості характеризується су-
перечливою взаємодією складових 
ринкової та адміністративно-ко-
мандної економіки, відсутністю 
внутрішньо узгодженої системи 
інфраструктурного забезпечення та 
інше. Як результат, виникають вну-
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трішні суперечності в інституцій-
ній структурі ринку нерухомості. 
Надлишок попиту при обмеженій 
пропозиції породжує неконтрольо-
ване підвищення цін на житлову 
нерухомість.

У тритомнику економічної ен-
циклопедії за редакцією С. Мо-
черного виділено 10 чинників, що 
у 90-х роках ХХ ст. зумовили не-
сприятливість інвестиційного-буді-
вельного клімату на макрорівні:

•	 нестабільна законодавча си-
стема з регулювання діяльності під-
приємств з іноземними інвестиціями;

•	 відсутня ефективна система 
оподаткування;

•	 недосконала земельна законо-
давча база;

•	 недосконалий механізм участі 
іноземних інвесторів у процесі при-
ватизації;

•	 необдумана амортизаційна 
політика;

•	 нераціональна діяльність бан-
ківської системи;

•	 відносно низькі темпи інфля-
ції при одночасно високих відсотко-
вих ставках;

•	 відсутні дієві стимули до 
праці;

•	 відсутня національна держав-
на кредитно-інвестиційна компанія, 
що б виконувала всебічний аналіз 
інвестиційних пріоритетів з їх техні-
ко-економічним обґрунтуванням, та 
контроль за наданням пільг інвесто-
рам, особливо при здійсненні ними 
інвестицій в сучасні ресурсозберіга-
ючі, енергозберігаючі та працезбері-
гаючі технології та інше;

•	 значна частина корумпо-
ваних державних чиновників. За 
дослідженнями Німецької консуль-
тативної групи, рівень корупції 
в нашій державі має 7 балів з 10, 

що суттєво перешкоджає інвестиці-
ям в Україну.

Таким чином, згідно дослі-
джень В. Федоренка, до основних 
чинників несприятливості інвести-
ційно-будівельного клімату для ві-
тчизняних інвесторів, починаючи 
з 1991 р., можна віднести:

•	 недостатню кількість обіго-
вих коштів у підприємств;

•	 відсутність системи страху-
вання інвестицій;

•	 складність процесу доку-
ментального оформлення інвести-
цій. Так, для одержання дозволу 
на будівництво інвестор має пода-
ти необхідні документи в десятки 
організацій, тому цей процес може 
розтягнутися на 1,5 року;

•	 податкову адміністрацію 
України, що регулярно вилучає 
у суб’єктів підприємництва части-
ну амортизаційних відрахувань 
у бюджет на цілі, не сумісні з ін-
вестуванням та ін.

Деякі зміни щодо державного 
управління системою інвестиційної 
діяльності в житлове будівництво 
відбуваються безперервно. Зараз 
в нашій державі актуальнішим стає 
розроблення ефективної державної 
політики житла, що повинна базу-
ватись на ринкових принципах і, 
одночасно, передбачати державні 
механізми забезпечення житлом 
певних верств населення. Так, 
в даний час завдання державної по-
літики житлових будинків полягає 
у створенні ефективних підходів та 
державних механізмів забезпечен-
ня населення житлом. Актуальні 
напрямки сучасного державного 
управління в житловій сфері роз-
глянуті на мал. 1.
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Мал. 1. Напрямки сучасної державної політики на ринку нерухомості  
в Україні.

Джерело: власна розробка автора

Упродовж останніх 5 років, 
всі соціально-економічні процеси 
в Україні, в тому числі й інвесту-
вання в житлове будівництво, від-
буваються у контексті подій, пов’я-
заних з окупацією Криму та зони 
АТО.

Таким чином, серед ключових 
особливостей становлення системи 
інвестиційної діяльності в будів-
ництво житлової нерухомості як 
об’єкта інвестування житлового 
будівництва, що здійснює безпосе-
редній вплив і на формування фі-
нансової структури інвестиційних 
проектів у житловому будівництві, 
можна виокремити наступні:

1. Одночасний рух виробничих 
та фінансових інвестицій внаслідок 
двоїстості економічної природи не-
рухомості, тривалість інвестицій-
ного циклу та термінів окупності 
витрат, що обумовлює довгостро-
ковий характер інвестицій, а також 
їх етапність.

2. Масштабність залучення ін-
вестиційних ресурсів, складність 
і гнучкість системи фінансування, 
що вимагають розроблення підходів 
до формування раціональної фінан-
сової структури проекту будівниц-
тва нерухомості на різних стадіях 
його реалізації (особливо це стосу-
ється великих інвестиційних проек-
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тів комплексного освоєння земель-
ної ділянки або території).

3. Нерівномірність грошових 
потоків і відсутність інвестиційної 
віддачі протягом усього інвестицій-
но-будівельного циклу, що, з ураху-
ванням особливої соціальної значу-
щості сфери житлового будівництва 
в частині поліпшення забезпечення 
населення доступним житлом, по-
роджує доцільність залучення ін-
вестицій із кількох джерел, потре-
бу в мінімізації вартості залучених 
ресурсів та формування гарантій-
них механізмів забезпечення повер-
нення фінансових вкладень, в тому 
числі за участі держави.

4. Складність юридичного 
оформлення майнових прав че-
рез участь багатьох економічних 
суб’єктів у створенні об’єкта жит-
лової нерухомості і потребу чіткої 
координації їхніх дій для мініміза-
ції витрат і термінів будівництва.

5. Наявність значних фінансо-
вих та операційних ризиків інвести-
ційних проектів у сфері житлового 
будівництва, адже можливі зміни 
несприятливих економічних умов, 
стану здоров’я замовника тощо.

6. Можливість раціоналізації 
інвестиційного процесу забезпечу-
ється за допомогою інвестиційного 
розвитку, що ми його розглядаємо 
як метод організації інвестиційного 
процесу в ході реалізації інвести-
ційного проекту житлового будів-
ництва. Він полягає в організації 
інвестиційно-фінансової структури 
проекту на різних стадіях його реа-
лізації, що забезпечує максимально 
ефективне використання всіх вкла-
дених у проект ресурсів (фінан-
сових, матеріальних, людських, 

інформаційних), скорочення тер-
мінів реалізації проекту і витрат, 
збільшення обсягу інвестиційного 
доходу, підвищення цінності ство-
рюваного об’єкта.

Систему засобів та інструментів 
інвестиційної діяльності в житлове 
будівництво, на нашу думку, можна 
поділити на дві групи [6]. До пер-
шої групи належать засоби держав-
ного управління: адміністративні, 
економічні, інформаційні тощо.

Друга група охоплює інстру-
менти державного управління: 
законодавчо-правові, норматив-
но-адміністративні, організацій-
но-економічні.

У працях державних дослідни-
ків-науковців визначаються, кла-
сично, прямі та непрямі методи 
державного регулювання (держав-
на фінансова політика, монетар-
на, фіскальна тощо) [7]. Також 
основними методами державного 
управління інвестиційної діяльно-
сті в житлове будівництво визна-
чаються способи впливу держави 
на сферу підприємництва, інфра-
структури ринку, некомерційний 
сектор економіки, з метою ство-
рення умов їх ефективного функ-
ціонування відповідно до напрямів 
державної економічної політики, 
кожен з яких ґрунтується на вико-
ристанні сукупності інструментів 
(регуляторів, важелів) [8].

Важливим елементом системи 
інвестиційної діяльності та реаліза-
ції інвестиційної політики є розши-
рення сфери залучення іноземних 
інвестицій і регулювання умов як 
щодо вкладення таких інвестицій 
у національну економіку, так і їх 
захисту. Особливості залучення 
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іноземних інвестицій та діяльність 
іноземних інвесторів в Україні ре-
гулюється відповідними законами, 
а саме: «Про захист іноземних ін-
вестицій» [9], «Про режим інозем-
ного інвестування» [10], Госпо-
дарським кодексом України [11, 
с. 380‑405] та іншими законами 
і нормативно-правовими актами.

На державному рівні, надзви-
чайно важливими стимулюючими 
факторами регіональної політики 
житлового будівництва є розвине-
не нормативно-правове поле регіо-
нального розвитку та наявність об-
ґрунтованих механізмів реалізації 
державної регіональної політики. 
Згідно зі статтею 47 Конституції 
України кожен громадянин має 
право на житло.

На даний час, законодавчо-пра-
вова база для державного регулю-
вання інвестиційною діяльністю 
у житловому будівництві складає 
більше ніж сто різноманітних нор-
мативно-правових документів (дек
ретів, законів, інструкцій, поста-
нов, указів, тощо). Не дивлячись 
на велику кількість норматив-
но-правових актів, недосконалість 
законодавства сьогодні виступає 
одним з основних чинників, які 
затримують розвиток інвестицій-
но-будівельної діяльності. Згідно 
з ч. 3 ст. 12 Закону України «Про 
інвестиційну діяльність», державне 
регулювання інвестиційної діяль-
ності у будівництві здійснюється 
за допомогою адміністративно-пра-
вових засобів (мал. 2).

Мал. 2. Адміністративно-правові засоби державного регулювання  
інвестиційної діяльності у будівництві.

Джерело: власна розробка автора

Висновки і перспективи по-
дальших досліджень. Підсумо-
вуючи вищезазначене, зробимо 
висновок, що система фінансово- 
економічних механізмів фінансу-

вання будівництва нерухомості на-
шої країни, на сьогодні, перебуває 
на початковому етапі розвитку. 
Потрібно створити правові засади 
щодо запровадження нових фі-
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нансово-інвестиційних механізмів 
у будівельній сфері та купівлі до-
ступного житла для громадян із 
середніми прибутками, які потре-
бують покращення житлових умов 
відповідно до законодавства.

Аналізуючи вищенаведене, вва-
жаємо, що система державного ре-
гулювання інвестиційної діяльності 
у будівельній сфері житла у біль-
шості країн є важливим напрям-
ком у публічній політиці, однією 
з найбільш гострих та постійних 
тем політичних та наукових диску-
сій. Державна політика у житлово-
му будівництві полягає у створенні 
умов для стійкого та ефективно-
го економічного обігів житлового 
фонду, що у його рамках задо-
вольняються житлові потреби гро-
мадян, забезпечується дотримання 
та удосконалення стандартів якості 
будівництва та утримання житла, 
відтворюються позитивні імпульси 
для розвитку інших сегментів еко-
номіки. 

Таким чином, державне управ-
ління інвестиційної діяльності 
у житлове будівництво розгляда-
ється як діяльність органів влади, 
стратегічною метою якої є розвиток 
житлової сфери, визначення шля-
хів, цілей діяльності держави як 
регулятора житлових процесів, а 
також інструментів для досягнення 
стратегічних завдань. 
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