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Ï.². Ãàéäóöüêèé

²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÈÉ ÏÎÒÅÍÖ²ÀË ÐÅÃ²ÎÍ²Â ÓÊÐÀ¯ÍÈ: ÍÎÂ²
ÌÎÆËÈÂÎÑÒ² ÒÀ ÏÅÐÑÏÅÊÒÈÂÈ

ßê â³äîìî, ó 2001 ð. â Óêðà¿í³ áóëî ïðîâåäåíî ïåðøó ì³æíàðîäíó êîí-
ôåðåíö³þ ç ïèòàíü ³ïîòåêè.

Ó ëþòîìó 2004 ð. â Óêðà¿í³ ïðîéøëà âæå òðåòÿ òàêà ì³æíàðîäíà êîí-
ôåðåíö³ÿ. Ìè íàìàãàºìîñü çðîáèòè ¿õ ùîð³÷íèìè, îñê³ëüêè áà÷èìî ðå-
àëüíèé ðåçóëüòàò òåîðåòè÷íîãî ³ ïðàêòè÷íîãî îñâîºííÿ ³ïîòåêè.

²ïîòåêà ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê îäíà ç íàéá³ëüø âàæëèâèõ ñòðàòåã³÷íèõ ö³ëåé.
¯¿ øèðîêå çàïðîâàäæåííÿ äîçâîëèòü âèð³øèòè ö³ëèé êîìïëåêñ ñîö³àëü-
íî-åêîíîì³÷íèõ ïðîáëåì.

1. Ãîëîâíà ïðîáëåìà ³ïîòå÷íîãî ðèíêó – â³äñóòí³ñòü ïðàâîâèõ òà åêî-
íîì³÷íèõ ìåõàí³çì³â.

• Ïîòðåáà Óêðà¿íè â êîøòàõ âåëè÷åçíà –ñîòí³ ì³ëüÿðä³â ãðèâåíü íà
íàéíåîáõ³äí³øå:

– ìîäåðí³çàö³þ ìàøèíî-òðàíñïîðòíîãî ïàðêó ñåëà –50 ìëðä ãðí;
– æèòëîâå áóä³âíèöòâî.
Íà êâàðòèðíîìó îáë³êó ïåðåáóâàº 1,5 ìëí ñ³ìåé. Âèêîðèñòàííÿ ³ïîòå÷-

íèõ êðåäèò³â ìîæå çá³ëüøèòè ïîïèò íà æèòëî â 5–6 ðàç³â. Ñåðåäíÿ íîðìà
çàáåçïå÷åííÿ æèòëîì ãðîìàäÿí Óêðà¿íè ó 2–3 ðàçè íèæ÷à, í³æ ó êðà¿íàõ
Çàõ³äíî¿ ªâðîïè. Âàðò³ñòü ïîòð³áíîãî æèòëà ñêëàäàº 150 ìëðä ãðí.

Ó 2004 ð. ãðîøîâ³ äîõîäè íàñåëåííÿ çðîñëè ïðîòè 1997 ð. ó òðè ðàçè.
Öå ïîòåíö³àë êðåäèòíîãî ðåñóðñó, ÿêîìó òðåáà äàòè âèõ³ä íà ³ïîòå÷-

íèé ðèíîê.
Âèìàãàº êîøò³â ³ äîðîæíº áóä³âíèöòâî – äëÿ äîâåäåííÿ àâòîáàí³â äî

ê³ëüêîñò³ é ÿêîñò³ íà ð³âí³ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè íåîáõ³äíî 100 ìëí ãðí.
• Ïðîïîçèö³¿ êîøò³â òåæ âåëè÷åçí³:
– ðåñóðñè â³ò÷èçíÿíî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè – 100–120 ìëðä ãðí;
– â³ëüí³ ðåñóðñè çàðóá³æíèõ áàíê³â – 300-500 ìëð ãðí;
– ðåñóðñè ïåíñ³éíèõ ôîíä³â Óêðà¿íè – 15 ìëðä ãðí.
(Öåé êàï³òàë ìè íå ïðîñòî ìîæåìî, à çîáîâ’ÿçàí³ åôåêòèâíî ³ ãàðàí-

òîâàíî êàï³òàë³çóâàòè. ² íàéá³ëüø ïðèéíÿòíîþ â öüîìó ðîçóì³íí³ º ³ïî-
òå÷íà ñèñòåìà).

– ðåñóðñè çàðóá³æíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â – äåñÿòêè ì³ëüÿðä³â äîëàð³â.
• Íåîáõ³äíèì º çàáåçïå÷åííÿ ïîºäíàííÿ ïîïèòó ç ïðîïîçèö³ºþ. Öå

ìàº áóòè çðîáëåíî çà äîïîìîãîþ ïðàâîâîãî òà åêîíîì³÷íîãî ìåõàí³çìó
³ïîòåêè.

2. Ïîñòàº ëîã³÷íå çàïèòàííÿ: ×îìó òàê ï³çíî ïðèñòóïèëè äî âïðîâàä-
æåííÿ ³ïîòåêè â Óêðà¿í³?

Äëÿ öüîãî áóëè îá’ºêòèâí³ ïðè÷èíè.
Ïåðøå. ²ïîòåêà íàëåæèòü äî òèõ ñåãìåíò³â ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, ÿê³

ôîðìóþòüñÿ íà âèù³é ñòàä³¿ ¿¿ ðîçâèòêó.
Êðà¿íè Çàõ³äíî¿ ªâðîïè òà Ï³âí³÷íî¿ Àìåðèêè âçÿëèñÿ çà ³ïîòåêó â

30-õ ðð. ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ, àëå îñòàòî÷íî ñôîðìóâàëè öåé ðèíîê ëèøå ó
70–80 ðð.
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Äðóãå. ²ïîòå÷íå êðåäèòóâàííÿ ìàº îñîáëèâå çíà÷åííÿ ó ïåð³îä âèõîäó
åêîíîì³êè ç êðèçè. Ó ÑØÀ òàê áóëî ï³ñëÿ âåëèêî¿ äåïðåñ³¿. Ó Í³ìå÷÷èí³ –
ï³ñëÿ äðóãî¿ ñâ³òîâî¿ â³éíè.

Òðåòº. Ò³ëüêè â äðóã³é ïîëîâèí³ 90-õ ðð., êîëè çðóøèëàñÿ ç ì³ñöÿ âå-
ëèêà ïðèâàòèçàö³ÿ, ìîæíà áóëî ïî÷èíàòè ðîçìîâè ïðî ³ïîòå÷íèé ðèíîê.
Ñüîãîäí³ ÷àñòêà íåäåðæàâíèõ îñíîâíèõ ôîíä³â â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè ñòà-
íîâèòü ìàéæå ïîëîâèíó. Äâ³ òðåòèíè ïðèâàòíèõ îñíîâíèõ ôîíä³â çíàõî-
äèòüñÿ â êîðïîðàòèâíîìó óïðàâë³íí³ ç óñ³ìà éîãî íåäîë³êàìè ³ ñêëàäí³-
ñòþ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ïðî çàñòàâó ìàéíà. Öå íåãàòèâí³ íàñë³äêè ñåðòèô³-
êàòíî¿ ïðèâàòèçàö³¿, ÿê³ áóäåìî ïîæèíàòè ³ ó ôîðìóâàíí³ ³ïîòå÷íîãî ðèí-
êó. Ðîçâ’ÿçàòè öþ ïðîáëåìó ìîæíà øëÿõîì ïðèñêîðåíîãî ðîçâèòêó âòî-
ðèííîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêèé ï³äâèùèòü ð³âåíü êîíöåíòðàö³¿ êàï³-
òàëó ³ âëàñíîñò³ íà ï³äïðèºìñòâàõ.

×åòâåðòå. ×èìàëî ïðîáëåì º â ïðèâàòèçàö³¿ æèòëà. Íà ñüîãîäí³ â Óê-
ðà¿í³ ïðèâàòèçîâàíî á³ëüøå 70 % æèòëîâîãî ôîíäó. Îäíàê ³ â æèòëîâîìó
ñåêòîð³ ùå áàãàòî ïåðåïîí íà øëÿõó äî ³ïîòå÷íîãî ðèíêó. Éäåòüñÿ ïðî
÷èñëåíí³ îáìåæåííÿ òà óñêëàäíåííÿ ïðîöåäóðè ïåðåõîäó âëàñíîñò³ íà
æèòëî, ò³í³çàö³þ ðèíêó æèòëà.

Äîñèòü íàâåñòè õî÷à á òàêèé ôàêò. Çà äàíèìè ð³åëòåð³â, â Óêðà¿í³ íà
âòîðèííîìó ðèíêó ïðàêòè÷íî íåìàº ôàêò³â êóï³âë³-ïðîäàæó æèòëà ç äîñ-
òîâ³ðíèìè äàíèìè ïðî âàðò³ñòü, ñóìó îïëàòè ³ ñóìó äåðæàâíîãî ìèòà.
Òàê³ ôàêòè ïî÷àëè ç’ÿâëÿòèñÿ ëèøå ó 2004 ð. ï³ñëÿ çíèæåííÿ ñòàâîê ïî-
äàòê³â íà äîõîäè ô³çè÷íèõ îñ³á. Îòæå, çðîçóì³ëî, ùî ó íåïðîçîðèé ðèíîê
æèòëà âàæêî âïèñóºòüñÿ ³ïîòå÷íèé ðèíîê.

Ï’ÿòå. Òðèâàëèé ÷àñ íå âèð³øóâàëàñÿ ïðîáëåìà ïðèâàòèçàö³¿ òîâàð-
íèõ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ çåìåëü ³ ìàéíà ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ.

Íà ñüîãîäí³ 50% ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ çåìåëü ³ ìàéæå 90% îñíîâíèõ
ôîíä³â çíàõîäÿòüñÿ ó ðîçïàéîâàíîìó ñòàí³ ó 6 ìëí ñåëÿí. Àëå óêëàñòè äî-
ãîâ³ð çàñòàâè çåìë³ ÷è ìàéíà íà çàêîííèõ ï³äñòàâàõ ìàéæå íåìîæëèâî.

3. Ëèøå îñòàíí³ì ÷àñîì â Óêðà¿í³ ñòâîðåí³ ïåâí³ ìàêðîåêîíîì³÷í³
ïåðåäóìîâè äëÿ ðîçâèòêó ³ïîòåêè.

• Çðîñòàþòü òåìïè ðîçâèòêó åêîíîì³êè êðà¿íè. Ó 2000–2003 ðð. ð³ñò
ÂÂÏ ñêëàâ 7,2%. Çà 5 ì³ñÿö³â 2004 ð. – 11,3%.

• Çá³ëüøóþòüñÿ îáñÿãè íàäõîäæåíü ³íâåñòèö³é. Çà 2000–2003 ðð. – ó
2 ðàçè. Çà 2003 ð. – íà 28%, çà 5 ì³ñÿö³â 2004 ð. – íà 52%.

• Çðîñòàþòü ðåàëüí³ äîõîäè íàñåëåííÿ. Ñåðåäíÿ çàðîá³òíà ïëàòà çà
2000–2003 ðð. çðîñëà ó 2,6 ðàçà, çà 5 ì³ñÿö³â 2004 ð. – ìàéæå íà 30% .

• Ï³äâèùóºòüñÿ ð³âåíü ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ (íèçüêèé ð³âåíü ³í-
ôëÿö³¿, ñòàá³ëüí³ñòü îáì³ííîãî êóðñó âàëþòè, áåçäåô³öèòí³ñòü áþäæåòó).

• Àêòèâíî ðîçâèâàºòüñÿ ðèíîê ïåðâèííîãî æèòëà òà íåðóõîìîãî ìàé-
íà. Ìàéæå 90% ³íâåñòîð³â – öå íàñåëåííÿ.

• Çðîñòàþòü îáñÿãè ³ïîòå÷íèõ êðåäèò³â. Çà 2002–2003 ðð. – ùîð³÷íî
íà 80%. Çàãàëüí³ êðåäèòè – íà 60%. ²ïîòå÷í³ êðåäèòè íàäàþòü 80% áàíê³â.

• Çíèæóþòüñÿ ïðîöåíòí³ ñòàâêè çà ³ïîòå÷íèìè êðåäèòàìè. Çà 2003 ð.
ç 27 äî 20% ó ãðèâíÿõ. Â 2004 ð. âîíè ñêëàäàþòü 18–20%.
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4. Îñòàíí³ì ÷àñîì ÷èìàëî çðîáëåíî äëÿ çàêîíîäàâ÷îãî âðåãóëþâàííÿ
³ïîòå÷íîãî ðèíêó.

Äîñèòü ðåçóëüòàòèâíèì ó öüîìó â³äíîøåíí³ áóâ ìèíóëèé ð³ê.
Óõâàëåíî ö³ëó íèçêó áàçîâèõ çàêîí³â, çîêðåìà: “Ïðî ³ïîòåêó”, “Ïðî ³ïî-

òå÷íå êðåäèòóâàííÿ, îïåðàö³¿ ç êîíñîë³äîâàíèì ³ïîòå÷íèì áîðãîì òà ³ïî-
òå÷í³ ñåðòèô³êàòè”, “Ïðî ô³íàíñîâî-êðåäèòí³ ìåõàí³çìè ³ óïðàâë³ííÿ ìàé-
íîì ïðè áóä³âíèöòâ³ æèòëà òà îïåðàö³ÿõ ç íåðóõîì³ñòþ”, “Ïðî çàáåçïå÷åí-
íÿ âèìîã êðåäèòîð³â òà ðåºñòðàö³þ îáòÿæåíü”.

Ïèòàííÿ ³ïîòåêè âðåãóëüîâàí³ íîâèì Öèâ³ëüíèì êîäåêñîì, ñòâîðåí³
ïåâí³ ìåõàí³çìè ñòèìóëþâàííÿ ïîçè÷àëüíèê³â ³ïîòå÷íèõ êðåäèò³â â Çà-
êîí³ Óêðà¿íè “Ïðî ïîäàòîê ç äîõîä³â ô³çè÷íèõ îñ³á”. Ðîçâèòêó ³ïîòå÷íî-
ãî êðåäèòóâàííÿ, áåçóìîâíî, ñïðèÿòèìå òàêîæ Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî íå-
äåðæàâíå ïåíñ³éíå çàáåçïå÷åííÿ”.

Ç 2005 ð. ç’ÿâëÿþòüñÿ ïðàâîâ³ ìîæëèâîñò³ äëÿ ðîçâèòêó àãàðíî¿ ³ïîòå-
êè. Ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüê³ óã³ääÿ çìîæóòü ïðîäàâàòèñÿ ³ ïåðåäàâàòèñÿ ó
çàñòàâó, â ³ïîòåêó.

Îòæå, ó ôîðìóâàíí³ ïðàâîâî¿ áàçè ³ïîòå÷íîãî ðèíêó ñïîñòåð³ãàºòüñÿ
çíà÷íèé ïðîãðåñ. Óñå öå çðîáëåíî çà òðè ðîêè.

5. Âîäíî÷àñ âæå íàïðàöüîâàíî íåïîãàíó ïðàêòè÷íó îñíîâó äëÿ ðîç-
âèòêó ³ïîòå÷íîãî ðèíêó.

Ñòâîðþþòüñÿ ìåõàí³çìè çàëó÷åííÿ êîøò³â íàñåëåííÿ òà þðèäè÷íèõ
îñ³á äëÿ ³íâåñòóâàííÿ â æèòëî. Çàïðîâàäæåíî òàêèé âèä ö³ííèõ ïàïåð³â,
ÿê ³ïîòå÷í³ ñåðòèô³êàòè òà çàñòàâí³. Ïî÷àëè ôóíêö³îíóâàòè ôîíäè áàíê³â-
ñüêîãî óïðàâë³ííÿ, çîêðåìà ïåíñ³éí³. Ç’ÿâèëèñÿ íîâ³ âèäè âêëàä³â íàñå-
ëåííÿ ó áàíêàõ – ³ïîòå÷í³.

Òðèâàº åêñïåðèìåíò ó æèòëîâîìó áóä³âíèöòâ³ íà áàç³ “Êè¿âì³ñüêáó-
äó” òà áàíêó “Àðêàäà”.

6. Ïðîòå, íåçâàæàþ÷è íà ïîçèòèâí³ çðóøåííÿ, ðîçâèòîê ³ïîòå÷íîãî
ðèíêó â Óêðà¿í³ ïîêè ùî éäå äóæå ïîâ³ëüíî.

 ²ïîòå÷í³ êðåäèòè çàéìàþòü ëèøå 2 % âñ³õ êðåäèò³â, ó êðà¿íàõ ªÑ âîíè
ñÿãàþòü 25%. Íà 12 áàíê³â ïðèïàäàº äî 80% ³ïîòå÷íèõ êðåäèò³â, ç íèõ –
70% ó Êèºâ³.

²ïîòå÷í³ êðåäèòè âèäàþòüñÿ ïåðåâàæíî íà êîðîòê³ òåðì³íè – 5–7 ðîê³â,
õî÷à áàíê “Àðêàäà” íàäàº êðåäèòè òåðì³íîì äî 30 ðîê³â, ³ òàêèõ ìàéæå 30%.

Äëÿ ïîð³âíÿííÿ: â Ðîñ³¿ áàíêè íàäàþòü ³ïîòå÷í³ êðåäèòè ñòðîêîì â³ä
10 äî 20 ðîê³â (ñòàâêà – 12–15%). Ó Êàçàõñòàí³ – íà 15 ðîê³â (ñòàâêà –
12,5%).

Çàãàëüíîþ ïðîáëåìîþ ôîðìóâàííÿ ³ïîòå÷íî¿ ñèñòåìè º â³äñóòí³ñòü
ðåºñòðàö³éíî¿ ñèñòåìè âëàñíîñò³, ÿêà á â³äïîâ³äàëà âèìîãàì ³ïîòå÷íîãî
êðåäèòóâàííÿ.

7. Ñòâîðåííÿ åôåêòèâíî¿ ñèñòåìè ³ïîòå÷íîãî êðåäèòóâàííÿ âèìàãàº
âèð³øåííÿ âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ ñòðàòåã³÷íèõ çàâäàíü.

• Ïðèñêîðåííÿ óõâàëåííÿ çàêîí³â ïðî ðåºñòðàö³þ íåðóõîìîãî ìàéíà,
âèçíà÷åííÿ ðèíêîâî¿ ö³íè, âèïóñêó òà îá³ãó ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â òà
çàõèñòó ³íòåðåñ³â åì³òåíò³â, ³íâåñòîð³â, ïîçè÷àëüíèê³â.
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• Çàëó÷åííÿ çíà÷íèõ ðåñóðñ³â ó ñôåðó äîâãîñòðîêîâîãî ³ïîòå÷íîãî
êðåäèòóâàííÿ, ïðè÷îìó â íàéá³ëüø åôåêòèâíèõ ôîðìàõ.

• Ðîçðîáêà íàä³éíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ÿê³ á çàáåçïå÷èëè êðå-
äèòîðàì îòðèìàííÿ ðåñóðñ³â ó íåîáõ³äíèõ îáñÿãàõ çà íèçüêîþ ö³íîþ.

• Ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ êàï³òàë³çàö³¿ áàíê³â.
• Çàëó÷åííÿ êîøò³â äëÿ ³ïîòåêè íà ðèíêó êàï³òàë³â.
Ó ÑØÀ ³ïîòå÷í³ îáë³ãàö³é ñêëàäàþòü 22% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó, ó

Çàõ³äí³é ªâðîï³ –20%, ó Äàí³¿ öåé ïîêàçíèê ñòàíîâèòü 100%, ó Øâåö³¿ –
65%, ó Í³ìå÷÷èí³ – 19%.

• Ñòâîðåííÿ â³äïîâ³äíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè ³ïîòå÷íîãî ðèíêó.
Â 1930-õ ðð. ó ÑØÀ ç ìåòîþ ô³íàíñóâàííÿ ñòâîðåííÿ ³íôðàñòðóêòóðè

çàãàëüíîàìåðèêàíñüêî¿ ³ïîòå÷íî¿ ñèñòåìè ïðåçèäåíò Ðóçâåëüò ïðîäàâ
ñð³áíèé çàïàñ Àìåðèêè.

Ìàéæå ó âñ³õ êðà¿íàõ ³ïîòå÷í³ îáë³ãàö³¿ âèïóñêàþòü ñïåö³àë³çîâàí³
êðåäèòí³ ³íñòèòóòè, ä³ÿëüí³ñòü ÿêèõ ðåãóëþºòüñÿ çàêîíîäàâñòâîì ³ êîíò-
ðîëþºòüñÿ ñïåö³àëüíèìè îðãàí³çàö³ÿìè.

Íà åòàï³ ñòàíîâëåííÿ ðèíêó ³ïîòå÷íèõ êðåäèò³â äåðæàâà ïîâèííà ãðàòè
á³ëüø ñóòòºâó ðîëü, ðåãóëþþ÷è ð³çí³ ³ïîòå÷í³ ðèíêè ÷åðåç ñïåö³àëüíî
ñòâîðåíó äåðæàâíó ñòðóêòóðó.

Ó ÑØÀ – öå Ôåäåðàëüíà æèòëîâà àäì³í³ñòðàö³ÿ, â Êàíàä³ – Êàíàäñü-
êà ³ïîòå÷íà ³ æèòëîâà êîðïîðàö³ÿ, â Ðîñ³¿ – Ôåäåðàëüíå àãåíòñòâî ç ³ïî-
òå÷íîãî æèòëîâîãî êðåäèòóâàííÿ, â Êàçàõñòàí³ – Êàçàõñòàíñüêà ³ïîòå÷íà
êîìïàí³ÿ.

• Ñïðèÿííÿ íàäõîäæåííþ íà ðèíîê ³ïîòåêè äîâãîñòðîêîâèõ ïîçàáþä-
æåòíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â øëÿõîì ðîçâèòêó ðèíê³â ³íøèõ ô³íàíñîâèõ
ïîñëóã – ïåíñ³éíèõ ôîíä³â, ñòðàõîâèõ êîìïàí³é òîùî.

• Ôîðìóâàííÿ öèâ³ë³çîâàíîãî ðèíêó çåìë³ ï³ñëÿ çíÿòòÿ ìîðàòîð³þ íà
¿¿ ïðîäàæ.

Â Óêðà¿í³ íàðàõîâóºòüñÿ 13 ìëí âëàñíèê³â çåìåëüíèõ ä³ëÿíîê, à ³íâåñ-
òèö³¿ â àãðàðíèé ñåêòîð íå ïåðåâèùóþòü 5% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñ-
òèö³é â åêîíîì³êó.

• Çàïðîâàäæåííÿ ñèñòåìè îïîäàòêóâàííÿ, ÿêà á ñïðèÿëà ó÷àñò³ ïîçè-
÷àëüíèê³â, êðåäèòîð³â òà ³íâåñòîð³â ó ñèñòåì³ ³ïîòå÷íîãî êðåäèòóâàííÿ.

• Ñòâîðåííÿ ñèñòåìè ïðîôåñ³éíîãî íàâ÷àííÿ ôàõ³âö³â, ÿê³ çä³éñíþ-
þòü ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ³ïîòå÷íîãî êðåäèòóâàííÿ.


