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ІНВЕСТУВАННЯ У ЖИТЛОВУ НЕРУХОМІСТЬ ЧЕРЕЗ ФОНД 

ФІНАНСУВАННЯ БУДІВНИЦТВА: ОКРЕМІ ПРОБЛЕМИ 

ОХОРОНИ ТА ЗАХИСТУ ПРАВ ДОВІРИТЕЛІВ 

 

Активне використання різноманітних механізмів інвестування та 

фінансування у сфері житлового будівництва, що пов’язується із 

залученням коштів фізичних та юридичних осіб, супроводжується 

майновими ризиками для інвесторів. При цьому існування в України 

негативного досвіду реалізації афер, що завдали шкоди особам, які 

вклали кошти у будівництво житла, і намагання законодавця запро- 

вадити юридичні механізми фінансування будівництва, які б нівелю- 

вали або мінімізували відповідні загрози обумовлюють потребу  

у розгляді відповідних юридичних схем саме в ключі охорони та 

захисту прав учасників відповідних правовідносин. Однією з них висту- 

пає інвестування у житлову нерухомість через фонд фінансування 

будівництва. Правове забезпечення відповідного юридичного механізму 

здійснюється положеннями Закону України «Про фінансово-кредитні 

механізми і управління майном при будівництві житла та операціях з 

нерухомістю» (далі – Закон). 

Звертаючись до положень цього нормативно-правового акту, 

необхідно відмітити, що, по суті, запроваджувана ним модель фінан- 

сування базується на базовій юридичній конструкції інвестиційних 

правовідносин учасниками яких є власне інвестор та забудовник. 

Положення Закону доповнюють суб’єктний склад відповідних право- 

відносин фігурою управителя, що, однак, не позбавляє їх інвестиційного 

характеру [1, с. 62], а сама конструкція юридичних зв’язків зазнає 

поділу на два види правовідносин, зокрема ті, що виникають між 

довірителем та управителем, а також управителем за забудовником 

відповідно. 

1. Правовідносини, що виникають між управителем і забудовником. 

В сучасній література окреслюється декілька ризиків, які безпосередньо 

становлять юридичні загрози для управителя. Це, зокрема можливість 

порушення строків будівництва та можливість банкрутства забудовника 

[2, с. 32; 3, с. 113]. 

Не одиничний характер мають випадки порушення забудовниками 

строків завершення будівництва. Як зазначає А. С. Савченко, відносно 
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частими є випадки, коли після сплати повної вартості об’єкта будів- 

ництва інвестор не може отримати квартиру у зв’язку з тим, що 

забудовник не завершив будівництво і не ввів об’єкт в експлуатацію. 

При цьому в якості одного з можливих інструментів мінімізації 

несприятливого впливу цієї обставини вчена розглядає страхування 

ризиків [4, с. 3], тобто так званий страховий захист [5]. Його сутність 

полягає у тому, що у випадку настання страхового випадку стра- 

ховик виплачує страхувальнику визначену страхову суму, що мінімізує 

або повністю нейтралізує негативний ефект від відповідної обста- 

вин, зокрема прострочення виконання зобов’язання із завершення 

будівництва. 

Цей спосіб захисту слід визнати одним зі специфічних інструментів, 

характерних для аналізованої сфери відносин. Можливість його 

застосування визначається, зокрема положеннями Примірних правил 

фонду фінансування будівництва (п. 26) [6]. 

Поряд із цим, застосування такого способу захисту пов’язується з 

додатковими фінансовими витратами. Страхування є алеаторним 

зобов’язанням. Одержання страхової суми пов’язується з настанням 

страхового випадку. Якщо ж він не настає, страхувальник несе витрати 

у формі страхових платежів. В кінцевому рахунку це підвищує вартість 

об’єкта інвестування. 

Що ж стосується ризиків банкрутства забудовника, то вони не 

виключається. В контексті положень Закону мінімізувати їх покликаний 

такий вид забезпечення виконання зобов’язання як іпотека майнових 

прав на нерухомість, яка є об’єктом будівництва або іпотека об’єкта 

незавершеного будівництвом (стаття 10) [7, ст. 10], що виступає 

охоронно-захисним способом в силу того, що він покликаний 

стимулювати іпотекодавця до належного виконання обов’язків, однак у 

випадку порушення прав іпотекодержателя – здатен покрити завдані 

збитки або їх частину [8, с. 130]. 

Водночас варто вказати на те, що хоча стаття 33 Закону України 

«Про іпотеку» і встановлює пріоритет іпотекодержателя на звернення 

стягнення на предмет іпотеки у випадку відкриття провадження у справі 

про банкрутство (неплатоспроможність) іпотекодавця або визнання 

його банкрутом, а також за певних умов у випаду схвалення судом 

плану санації чи реструктуризації боргів боржника [9, ст. 22], необхідно 

враховувати те, що при неналежному освоєнні забудовником одержаних 

від управителя фонду коштів, ринкова вартість предмета іпотеки може 

бути меншою за суму, що витрачена управителем на фінансування 

будівництва. 

2. Правовідносини, що виникають між довірителем та управителем. 

Варто погодитись із тим, що перевагою звернення до механізму 

фінансування будівництва через фонд виступає керівництво ним 
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професіоналами [2, с. 33], які мають необхідні знання і навички для 

здійснення більш ефективного управління фінансовими ресурсами, ніж 

довірителі, які, як правило, є пересічними громадянами. Поряд із цим, 

як зазначає І. М. Кучеренко, такі фонди не є панацеєю від «Еліта-

Центрів». Вчений справедливо вказує на те, що встановлена в Законі 

система реєстрації за довірителями об’єктів інвестування, яка покликана 

виключити можливість виникнення прав вимоги у декількох довірителів 

на один і той самий об’єкт, функціонувала і при реалізації відомих у 

будівництві житла афер [10, с. 105–106], що не стало на заваді їх 

втілення в життя. 

Також, хоча положення Закону і встановлюють необхідність 

формування управителями фондів фінансування будівництва 

оперативного резерву (стаття 17) [7, ст. 9], в практиці виявляються 

випадки недодержання управителями цієї вимоги [11]. 

Крім того, як вказує О. М. Юркевич, договори купівлі-продажу 

майнових прав, що регулюють відносини між довірителем та 

управителем досить часто включають мінімальні умови і не 

забезпечують захисту вкладника, оскільки перебувають поза правовим 

регулюванням [2, с. 32]. 

Підводячи підсумок під викладеним вище, необхідно зазначити, що 

виправданість обтяження базової моделі інвестування та фінансування 

окресленими охоронними та захисними компонентами є сумнівною. 

Навіть в межах базової моделі інвестування права та інтереси 

інвестора можуть забезпечуватись іпотекою майнових прав і при цьому 

інвестор має право звернутись до використання способів страхового 

захисту. Неодмінною перевагою пропонованого Законом механізму є 

можливість довірителів з меншими організаційними витратами набути у 

власність незвершений об’єкт будівництва у разі невиконання 

забудовником взятих на себе обов’язків. 

Водночас в сучасних умовах слід визнати невиправданою імпера- 

тивність частини третьої статті 4 Закону України «Про інвестиційну 

діяльність» щодо визначення можливих моделей інвестування та фінан- 

сування будівництва об’єктів нерухомого майна житлового призна- 

чення, адже це положення не узгоджується з диспозитивними началами 

цивільного права. 

В рамках цивільно-правового підходу унеможливити використання 

альтернативних юридичних схем інвестування можна лише під 

загрозою нікчемності відповідних правочинів. У зв’язку з цим зазначене 

положення не нівелює можливості звернення до інших правовстано- 

влюючих механізмів у сфері інвестування та фінансування будівництва 

житлової нерухомості. 
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