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Досліджено особливості отримання фінансової послуги на ринку житлової нерухомості. Проведено аналіз 
діючих умов функціонування фонду фінансування будівництва для здійснення операцій на ринку. Визна-
чено головні аспекти отримання вигоди інвестором від фінансування житла через фонди фінансування 
будівництва. Означено різновиди вигоди відносно сутності фінансової послуги на ринку житлової неру-
хомості. Розроблено узагальнюючий методичний підхід до оцінки показника ефективності фінансової по-
слуги для здійснення операцій з житловою нерухомістю.
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Постановка проблеми. Регламент надання
фінансових послуг для здійснення опе-

рацій з житловою нерухомістю визначається 
Законом України «Про фінансово-кредитні ме-
ханізми і управління майном при будівництві 
житла та операціях з нерухомістю» [1]. Цей за-
кон наголошує на правових аспектах діяльності 
фінансових установ, що мають право займатись 
реалізацією житла через певні механізми. Од-
ним з таких механізмів є фонд фінансування бу-
дівництва (ФФБ), що дозволяє залучити кошти 
інвесторів з метою подальшого отримання ним 
житлового об’єкту у власність. Порядок ведення 
діяльності фінансових установ, що надають такі 
послуги представлений у Правилах ФФБ відпо-
відного об’єкту інвестування [2]. Навіть при наяв-
ності зазаначених правових актів та дозвільних 
документів інвестор не має можливості оцінити 
ефективність участі у ФФБ через невідповід-
ність кінцевому результату фінансової послуги 
(ст. 1) [1] – отримання вигоди у вигляді прибутку 
відносинам щодо правовласності на житло, яке 
представлено у Правилах ФФБ як заключний 
етап фінансування.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Пи-
тання оцінки ефективності фінансових послуг на 
ринку житлової нерухомості є предметом дослі-
джень багатьох вчених. Окремими параметра-
ми удосконалення займались І. В. Іваницька [3], 
В. І. Кравченко [4], О. В. Тригуб [5], К. В. Пали-
вода [6], В. Ю. Прокопенко [7], Т. В. Майорова [8], 
Т. В. Шевчук [9] та ін.

Виділення невирішених раніше частин за-
гальної проблеми. Однак головною проблемою 
залишається відсутність методичного забезпе-
чення, яке поінформує інвестора про його вигоду, 
що в свою чергу, посилює недовіру до механізму 
інвестування та сприяє зменшенню фінансуван-
ня житлового будівництва загалом.

Мета статті. Метою дослідження є розробка 
методичного підходу до оцінки показника ефек-
тивності фінансової послуги для здійснення опе-
рацій з житловою нерухомістю.

Виклад основного матеріалу. Кінцевий ре-
зультат процесу фінансування житла через 
фінансову установу ФФБ – це вигодонабут-
тя інвестором, яке виражене отриманням прав 
власності [10]. Якщо розглядати житло як актив, 
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то зрозумілим є факт, що інвестувавши в житло-
ву нерухомість через ФФБ, з часом об’єкт лише 
збільшиться в ціні. Є декілька варіантів: якщо 
інвестор придбав житло для власного користу-
вання, його реальна вартість зберігається, так як 
вкладення в нерухомість є загальноприйнятим 
надійним способом інвестування коштів, який 
допомагає зберегти гривню на фоні її девальва-
ції. Якщо інвестор планує отримати прибуток від 
операції у матеріальному вигляді, то він або про-
дає квартиру, або здає її в оренду. Формування 
прибутку для інвестора відбувається шляхом ви-
значення різниці між покупкою в недобудовано-
му комплексі та продажем її після закінчення 
будівництва. Загалом, розмір такої різниці скла-
дає від 10% до 20% від вартості житла.

Важливим етапом надання фінансових послуг 
через ФФБ є не закінчення будівництва об’єкта 
інвестування, а отримання прав власності на заре-
зервоване житло. Ці дві точки відліку на практиці 
можуть бути віддалені одна від одного в місяцях 
або навіть в роках. Тому коли інвестор розробляє 
план користування житлом, він повинен врахову-
вати, що фактичний час отримання об’єкта від-
різняється від часу його добудови. Згідно з Зако-
ном України «Про фінансово-кредитні механізми 

і управління майном при будівництві житла та опе-
раціях з нерухомістю» [1] забудовник зобов’язаний 
повідомити інвестора о неможливості передати 
об’єкт будівництва у визначений термін.

Тільки після отримання документів про пра-
во власності всі взаємовідносини між учасниками 
процесу надання послуги для здійснення операцій 
з житловою нерухомістю припиняються. Проте дія 
механізму фінансових послуг для здійснення опе-
рацій з житловою нерухомістю не закінчується, 
хоча в Правилах ФФБ іншого варіанта або про-
довження надання фінансової послуги не перед-
бачено [2]. Механізм фінансових послуг – складна 
система, що дає змогу на основі застосування фі-
нансових активів отримати дохідність для інвес-
тора шляхом виконання алгоритму фінансування.

Фактично фінансова послуга (Закон України 
«Про фінансові послуги та державне регулюван-
ня ринків фінансових послуг» [11]), що надаєть-
ся в процесі її здійснення, остаточно припиня-
ється, коли головний учасник отримує кінцевий 
результат, заради якого він вступав у відносини 
з фінансовою установою.

Таким результатом є вигодонабуття, яке, за-
лежно від поставленої мети інвестора, може бути 
виражене як отримання прибутку або збережен-

 

Результат Метод / прийомЗавдання

Методичний підхід до оцінки показника ефективності фінансової послуги для здійснення
операцій з житловою нерухомістю

 

Узагальнення, 
системний

підхід 

Показник рівня прибутку (РП) 
відображає процес отримання вигоди 

інвестором з урахуванням витрат надання 
фінансової послуги

Визначити показник 
ефективності надання 

фінансової послуги інвестору 
на ринку житлової 

нерухомості

Визначити рівень прибутку з 
огляду на витрати інвестора 
при фінансуванні житлової 
нерухомості відповідно до 

обраної мети 

Витратний 
підхід

(відношення 
початкової 

вартості житла 
та витрат на 

механізм 
фінансування 
до майбутньої 

вартості 
житлового 

об’єкта) 

Мета 1 «отримання прибутку»:
РП інвестора після введення житлового 

об’єкта в експлуатацію – 7 %; РП до 
введення житлового об’єкта в

експлуатацію – 20 %

Мета 2 «збереження реальної вартості 
житла»: РП на рівні збереження 

інфляційних втрат – 23 %
 

Мета 3 «орендне користування 
житлом»: оренда на строк до 5-ти років 

– РП 0 % (збиток); оренда на 5 років і 
більше – РП 3 %

 

Визначити ефективний рівень 
вкладень грошових коштів 

інвестором

Витратний 
підхід

Визначено оптимальний рівень прибутку 
інвестора від фінансової послуги через 

ФФБ, що дозволив сформувати показник 
ефективності

Рис. 1. Методичний підхід до оцінки показника ефективності фінансової послуги  
для здійснення операцій з житловою нерухомістю

Джерело: розроблено автором
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ня реальної вартості активу (житла). Таке ба-
чення походить від сутності самої фінансової по-
слуги, у якій зазначено, що ключовим аспектом 
є мета її надання – результат від операції на 
ринку фінансових послуг.

Цей етап не має відображення в Правилах 
ФФБ, що дає можливість інвестору не звернути 
увагу на процедуру вигодонабуття як пріоритет-
ну складову, а, значить, інвестор некомплексно 
оцінює весь процес надання фінансової послуги. 
Важливість результативного фактору, що вира-
жений через мету інвестора про отримання при-
бутку або збереження реальної вартості активу, 
означена факторами, які допомагають інвестору 
оцінити необхідність всього переліку процедур – 
від вибору об’єкта до отримання його у власність.

У загальному розумінні етап вигодонабуття має 
представлений вигляд, але сутнісне наповнення 
цього процесу ширше. Розмір різниці, як зазна-
чалось вище, що є еквівалентом отриманого при-
бутку, становить, від 10% до 20%, але об’єктивно, 
з погляду реальної сфери обслуговування, при-
буток залишається невизначеним, тому що роз-
міри витрат не означені в розмірі цих процентів. 
Отже, виникає необхідність у сформованому підхо-
ді, який проінформує інвестора про ефективність 
його вкладень. Враховуючи аспекти вигодонабуття 
та прибутковості від отримання фінансової послуги 
через механізм фінансування ФФБ запропоновано 
методичний підхід до оцінки показника ефектив-
ності фінансової послуги на ринку житлової неру-
хомості, що представлений на рис. 1.

Ілюстрація представленого методичного під-
ходу включає головні складові методичного за-
безпечення, а саме завдання, що вирішує певний 
етап, метод або прийом, який дозволяє вирішити 
поставлене завдання та безпосередній результат, 
що представляє особливу цінність для інвестора 
як користувача фінансовою послугою на ринку 
житлової нерухомості.

Як видно з рис. 1, формування прибутку для 
інвестора відбувається шляхом визначення різ-
ниці між покупкою в недобудованому комплек-
сі та продажем її після закінчення будівництва, 
якщо метою не є збереження реальної вартості 
житла. Процес вигодонабуття у вигляді збере-
ження реальної вартості житла спрямований на 
забезпечення інвестора в потребі цього активу, 
що є економічно ліквідним на теперішній час 
та дозволяє інвестувати, уникаючи ризиків втра-
ти вкладених коштів.

Процес отримання прибутку відповідає ба-
лансовому розумінню результативності. Але іс-
нує вигодонабуття, що поєднує дві мети, що реа-
лізуються в процесі надання фінансової послуги. 
Це орендне користування придбаною квартирою, 
яке дозволяє і отримувати щомісячний платіж, 
і зберегти реальну вартість житла [12].

При побудові враховано обов’язкові витра-
ти, що пов’язані з оплатою послуг за тарифами 
в процесі фінансування через ФФБ та додатко-
ві (супутні), що можуть перевищувати розмір 
обов’язкових. Супутні витрати поділяють на ви-
трати, що виникають у процесі діяльності ФФБ 
та витрати, що передують продажу об’єкта ін-
вестування. Рівень інфляційних втрат оцінено 
з огляду офіційних даних Державної служби 
статистики [13]. Орендне користування визначе-
но як середньозважену вартість оренди житла 
в місті Харків відносно строку дії договору між 
інвестором та орендарем.

Отже, для визначення показника ефективнос-
ті дії механізму надання фінансової послуги при 
здійсненні операцій з житловою нерухомістю не-
обхідно оцінити витрати на інвестування за всіма 
можливими цілями.

Висновки з даного дослідження і перспекти-
ви. Отже, процес вигодонабуття, що не має ві-
дображення в Правилах ФФБ дає можливість 
інвестору не звернути увагу на процедуру отри-
мання прибутку як пріоритетну складову, а, зна-
чить, інвестор не комплексно оцінює весь процес 
надання фінансової послуги. Важливість резуль-
тативного фактору, що виражений через мету ін-
вестора про отримання прибутку або збереження 
реальної вартості активу, означена факторами, 
які допомагають інвестору оцінити необхідність 
методичного підходу до оцінки показника ефек-
тивності від фінансової послуги на ринку житло-
вої нерухомості.

Таким чином, інвестування будівництва дає 
змогу оцінити матеріальну базу інвестора та спо-
нукати його до співпраці, отриманням 20%-го 
прибутку або збереження реальної вартості гро-
шових коштів від операцій на ринку житлової 
нерухомості. Будь-який інвестор в залежнос-
ті обраної вигоди має можливість реалізувати 
стратегічні плани з огляду механізму фінансових 
послуг на ринку житлової нерухомості. Отрима-
ний результат свідчить про прибутковість опера-
цій на ринку житлової нерухомості, а, значить, 
механізм фінансування нерухомості з погля-
ду оцінки привабливості житла для інвестора 
є матеріально забезпеченим, в тому числі, у разі 
фінансування через фонди фінансування будів-
ництва. Оцінка привабливості житлової нерухо-
мості через витратний підхід дозволяє звернути 
увагу інвестора на особливості формування вар-
тісної складової процесу фінансування операцій 
з житлом. До того ж цілі процесу вигодонабут-
тя реалізовані в механізмі фінансування через 
ФФБ опираючись на оптимальність вибору для 
інвестора. Для подальшого дослідження варто 
побудувати прогнозні моделі, що будуть врахо-
вувати складові прибутковості для інвестора на 
конкретних житлових прикладах.
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МЕТОДИЧЕСКИЙ ПОДХОД К ОЦЕНКЕ ПОКАЗАТЕЛЯ 
ЭФФЕКТИВНОСТИ ФИНАНСОВОЙ УСЛУГИ ДЛЯ ОСУЩЕСТВЛЕНИЯ 
ОПЕРАЦИЙ С ЖИЛИЩНОЙ НЕДВИЖИМОСТЬЮ

Аннотация
Исследованы особенности получения финансовой услуги на рынке жилищной недвижимости. Про-
веден анализ действующих условий функционирования фонда финансирования строительства для 
осуществления операций на рынке. Определены основные критерии получения выгоды инвестором от 
финансирования жилья через фонды финансирования строительства. Отмечено разновидности выгоды 
относительно сущности финансовой услуги на рынке жилой недвижимости. Разработан обобщающий 
методический подход к оценке показателя эффективности финансовой услуги для осуществления опе-
раций с жилой недвижимостью.
Ключевые слова: методический подход, оценка, показатель эффективность, операции с жильем, фи-
нансовая услуга.

Davidenko D.O.
Simon Kuznets Kharkiv National University of Economics

METHODICAL APPROACH TO EVALUATING THE INDICATOR 
OF EFFICIENCY OF FINANCIAL SERVICES FOR IMPLEMENTATION 
OF OPERATIONS WITH HOUSING REAL ESTATE

Summary
The features of obtaining financial services in the market of residential real estate are explored. The 
analysis of the current conditions for the functioning of the construction financing fund for conducting 
operations in the market is carried out. The main criteria for obtaining an investor’s benefit from housing 
financing through construction financing funds have been determined. Variants of benefits regarding 
the nature of financial services in the residential real estate market are described. A general methodical 
approach to the evaluation of the financial services efficiency index for the implementation of transactions 
with residential real estate was developed.
Keywords: methodical approach, evaluation, efficiency index, housing transactions, financial services.


