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Будівництво багатоповерхового житлово-
го будинку, як складний і тривалий процес, 
завжди пов’язаний з великими видатками, а 
отже, потребує постійного фінансування. 
Саме тому діяльність, яка спрямована на за-
лучення грошових коштів та інших матеріа-
льних цінностей на будівництво, прийнято 
називати інвестиційною діяльністю, а дого-
вори, що опосередковують таку діяльність – 
інвестиційними.  

Проте, спеціальне законодавство, яке б 
визначало поняття інвестиційного договору, 
відсутнє, хоча ст.9 Закону України «Про ін-
вестиційну діяльність» [1] (далі – Закон) ви-
значає, що основним правовим документом, 
який регулює взаємовідносини між 
суб’єктами інвестиційної діяльності, є дого-
вір (угода). Інвестиції визначаються як усі 
види майнових та інтелектуальних ціннос-
тей, що вкладаються в об’єкти підприємни-
цької та інших видів діяльності, в результаті 
чого створюється прибуток (дохід) або дося-
гається соціальний ефект (ст.1 Закону). З 
цього можна зробити висновок, що інвести-
ційний договір - це договір, який опосеред-
ковує інвестиційну діяльність, яка, відповід-
но до Закону, є сукупністю практичних дій 
громадян, юридичних осіб і держави щодо 
реалізації інвестицій (ст.2). Таким чином, 
законодавець не тільки не дав легального ви-
значення інвестиційного договору, але навіть 
чітко не окреслив кола відносин, які можуть 

опосередковуватися цим договором. 
Слід зазначити, що укладання такого роду 

договорів інвестиційного характеру в сфері 
житлового будівництва сьогодні є обмеже-
ним. Так, відповідно до Закону, залучення 
коштів від фізичних та юридичних осіб у 
об’єкти житлового будівництва обмежується 
їх участю у Фондах фінансування будівницт-
ва (далі – ФФБ), Фондах операцій з нерухомі-
стю (далі – ФОН), інститутах спільного інвес-
тування (далі – ІСІ), недержавних пенсійних 
фондах (далі – НПФ), а також купівлею без-
процентних (цільових) облігацій (ст.4).  

Звідси можна дійти висновку, що чинне 
законодавство містить вичерпний перелік 
способів (механізмів) фінансування будівни-
цтва об’єктів нерухомості. Між тим, останні 
дослідження вчених щодо доцільності та фу-
нкціональності легально існуючих механіз-
мів фінансування житлового будівництва 
(ІСІ, НПФ, емісія безпроцентних (цільових) 
облігацій, ФФБ та ФОН) свідчать про те, що 
визначені механізми, не завжди забезпечу-
ють ефективне, економічне витрачання фі-
нансових ресурсів, раціональність будівель-
ного процесу, та є занадто ускладненими й 
невигідними для учасників житлового будів-
ництва [2, с.4, 9]. 

Погоджуючись із цим, вважаємо, що зву-
ження способів фінансування житлового бу-
дівництва недостатньо виважене, адже соці-
альне буття потребує не тільки закріплення 
нових механізмів залучення коштів на будів-
ництво об’єктів нерухомості, але й збере-
ження вже добре відомих, апробованих 
практикою способів. Щодо цього в науковій 
літературі слушно зауважується, що у вказа-
ному переліку форм (механізмів) фінансу-
вання в будівництво відсутні такі легальні 
його форми, як житлово-накопичувальні ко-
оперативи, будівництво житла власними ко-
штами забудовника [3, с.9], та висловлюєть-
ся думка про необхідність включення до вка-
заного переліку нових правових форм [2, 
с.4], зокрема, договору про пайову участь у 
будівництві, як перспективного способу ко-
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лективного інвестування в будівництво жит-
ла [4, с.133]. З цим не можна не погодитися, 
адже договір є найдавнішим, універсальним, 
ефективним та гнучким засобом регулюван-
ня суспільних відносин. До речі, законодав-
ством Російської Федерації відносини пайо-
вої участі в будівництві жила знайшли своє 
закріплення на рівні закону. Так, ще 
30.12.2004 року був прийнятий Федеральний 
Закон Російської Федерації «Про участь в 
пайовому будівництві багатоквартирних бу-
динків й інших об’єктів нерухомості та про 
внесення змін в деякі законодавчі акти Ро-
сійської Федерації», який визначив, що від-
носини, пов’язані з залученням коштів гро-
мадян та юридичних осіб на будівництво ба-
гатоповерхових будинків та (або) інших 
об’єктів нерухомості регулюються догово-
ром пайової участі у будівництві [5].  

Оскільки в доктрині цивільного права має 
місце думка, що різновидом інвестиційного 
договору є договір про пайову участь у буді-
вництві житла [6, с.163-166], вважаємо необ-
хідним докладніше зупинитись на цьому пи-
танні. Тобто, метою цієї статті є узагальнен-
ня існуючих поглядів на правову природу 
інвестиційного договору, місця цього дого-
вору в системі цивільно-правових договорів 
з тим, щоб визначити співвідношення його з 
договором про пайову участь у будівництві 
житла. Її новизна полягає в обґрунтуванні 
висновку про неможливість існування інвес-
тиційного договору як самостійного виду 
цивільно-правових договорів, та існування 
договорів (в тому числі і договору про пайо-
ву участь у будівництві житла), які мають 
інвестиційний характер. 

Проблемами дослідження правової при-
роди інвестиційного договору займалися такі 
вчені, як О. Антипова [7], Н. Дроздова [8], 
В. Кафарський [9], В. Коссак [10], Р. Майда-
ник [3], А. Майфат [6], Л. Сайфулова [11]; 
В. Січевлюк [12], О. Сімсон [13], П. Сокол 
[14] та інші. Проте, серед науковців немає 
єдиного погляду щодо правої характеристи-
ки цього договору. Більш того, висловлені 

підходи можна визнати діаметрально проти-
лежними, й умовно поділити на три групи. 
До першої відноситься точка зору тих науков-
ців, які вважають інвестиційний договір са-
мостійним видом цивільно-правого договору 
(А. Майфат [6, с.164], В. Кафарський [9, с.4], 
П. Сокол [14, с.94]). До другої - відносяться 
вчені, які вважають, що інвестиційний дого-
вір – виключно економічна категорія, а з 
юридичної точки зору такого договору вза-
галі не існує (Л. Сайфулова [11, с.84], 
К. Скловський [15, с.39], С. Корнєва [16, 
с.40]). До третьої - вчені, які визнають, що 
деякі пойменовані цивільно-правові догово-
ри мають інвестиційний характер (О. Сімсон 
[13, с.179], О. Антипова [7, с.129]). 

Прихильником визнання інвестиційного 
договору самостійним видом цивільно-
правового договору є В.В. Кафарський, який 
розглядає інвестиційний договір як правочин 
між двома або декількома особами, що вста-
новлює на певний строк права і обов’язки у 
відносинах між сторонами щодо вкладення 
всіх видів майнових та інтелектуальних цін-
ностей в об’єкти підприємницької та інших 
видів діяльності для отримання прибутку або 
досягнення соціального ефекту [9, с.4]. До 
числа таких договорів автор відніс: установ-
чий договір, договір про спільну діяльність, 
договір купівлі-продажу цінних паперів, до-
говір банківського обслуговування, договір 
лізингу, договір франчайзингу та інші. Само-
стійність інвестиційного договору автором 
обґрунтовується наявністю у таких договорів 
спеціальної інвестиційної мети та низкою 
інших особливостей, які притаманні їм.  

Цієї точки зору дотримується і П.В. Со-
кол, який крім інвестиційної мети договору, 
в якості кваліфікуючих ознак також називає: 
суб’єктний склад договору, зміст зобов’я-
зань, поширеність у господарській практиці. 
Виходячи зі спрямованості такого договору, 
правники все ж зауважують, що його слід 
відносити до групи договорів про надання 
послуг в широкому розумінні [14, с.94; 9, с.4].  

Вважаємо, що посилання вищезазначених 
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авторів на розповсюдженість використання 
інвестиційного договору на практиці, а та-
кож своєрідне найменування сторін за цим 
договором не є достатніми підставами для 
віднесення його до самостійного виду циві-
льно-правових договорів. 

На думку М. Котова, інвестиційний дого-
вір - це договір про надання послуг, який за 
своєю юридичною природою є або догово-
ром доручення, або договором комісії. Вче-
ний вважає, що цей договір укладається у 
разі, якщо інвестор покладає функції замов-
ника будівництва на іншу особу, яка і набу-
ває правового статусу замовника, а договір, 
який опосередковує такі відносини, назива-
ється інвестиційним [17, с.333]. Однак, на 
наш погляд, важко зрозуміти, чи вважає вче-
ний інвестиційний договір – самостійним 
типом (видом) цивільно-правового договору. 

Повертаючись до договору про пайову 
участь в будівництві житла, вважаємо, що 
його слід визначати як договір, за яким одна 
сторона (забудовник) зобов’язується, відпо-
відно до проектної документації, побудувати 
в майбутньому об’єкт нерухомості, зокрема 
житловий будинок і передати визначену до-
говором його частину (пай) іншій стороні 
(пайщику), який в свою чергу зобов’язаний 
прийняти і оплатити цей пай на умовах, ви-
значених договором. Характеризуючи 
суб’єктний склад цього договору, вважаємо, 
що забудовником може виступає виключно 
юридична особа, створена у формі підпри-
ємницького товариства, яка має на праві вла-
сності або праві користування земельну ді-
лянку під забудову. При цьому забудовник 
повинен отримати у визначеному законодав-
ством порядку оформлений на себе дозвіл на 
будівництво об’єкту нерухомості на цій зе-
мельній ділянці, фактично стаючи замовни-
ком цього будівництва. На стороні пайщика 
може виступати будь-який учасник цивіль-
них відносин. Тобто, пайщиком може бути 
як фізична або юридична особи, так і держа-
ва в особі уповноважених органів, які укла-
дають зазначений договір з метою отримати 

у власність об’єкт будівництва (пай), визна-
чений його умовами. Хоча, пайщики не ма-
ють на меті отримання прибутку, а прагнуть 
досягти за рахунок інвестування певного 
«соціального ефекту», можна стверджувати, 
що така діяльність носить характер інвести-
ційної. Тому постає питання, чи можна від-
нести аналізований договір до інвестиційних 
договорів, чи мова повинна йти лише про 
договір, який має інвестиційний характер? 

Н.В. Дроздова, обґрунтовуючи можли-
вість існування у будівництві інвестиційних 
договорів, вважає, що правовідносини, 
пов’язані з інвестуванням в цій сфері, мо-
жуть опосередковуватися декількома само-
стійними видами зобов’язань, які кваліфіку-
ються залежно від суб’єктного складу та їх 
направленості на досягнення того чи іншого 
результату [8, с.164]. Так, на думку авторки, 
договори пайової участі в будівництві, укла-
даються як правочини, згідно з якими одна 
особа (пайщик) зобов’язується внести пев-
ний майновий внесок (у вигляді грошей, ін-
шого майна, виконання підрядних робіт то-
що), за що по закінченні спорудження будів-
лі отримує обумовлену договором кількість 
житлової чи нежитлової площі. Разом із тим, 
даний договір об’єднує зобов’язання із зу-
стрічною і загальноцільовою направленістю, 
які вимагають різного правового регулюван-
ня. Таким чином, вчена робить висновок, що 
цей договір може набувати виду як загаль-
ноцільового зобов’язання простого товарис-
тва, так і правовідношення із зустрічною на-
правленістю інтересів сторін [8, с.153]. На 
нашу думку, такий підхід є дуже широким, 
бо не вказує на конкретні договірні форми, в 
яких може здійснюватися інвестування фізи-
чними особами в будівництво житла. В свою 
чергу, це може призводити до незахищеності 
прав осіб, які вкладають кошти в будівницт-
во, оскільки на практиці, посилаючись на 
принцип свободи договору, продовжують 
укладатися договори різного спрямування, 
зміст яких визначається забудовником, і зви-
чайно, призначений слугувати задоволенню 
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інтересів останнього. 
Деякі науковці в рамках дослідження ін-

вестиційного договору, який опосередковує 
відносини між юридичними (фізичними) 
особами які вкладають власні або запозичені 
кошти в будівництво об’єкту нерухомості, та 
будівельною організацією, називають договір 
інвестування у будівництво житла, відносячи 
останній до договорів про надання послуг.  

Так, В. Січевлюк визначає інвестиційний 
договір у будівництво житла як договір, на 
підставі якого одна сторона, інвестор, зо-
бов’язується передати інвестиції реципієнту 
та прийняти у власність житло, а інша сто-
рона, реципієнт, зобов’язується прийняти, 
використати або направити інвестиції на бу-
дівництво житла та передати інвестору до-
кументи, необхідні для реєстрації ним права 
власності [12, с.48]. Проте, визначаючи місце 
зазначеного договору в системі цивільно-
правових договорів, автор не прийшов до 
однозначних висновків. Так, договори, в 
яких реципієнт виконує лише функцію аку-
муляції коштів інвесторів та направлення їх 
на будівництво житла, автор вважає, можна 
було б віднести до групи договорів з надання 
послуг. Ситуація ускладнюється, коли за до-
говором реципієнт не лише здійснює функції 
управління інвестиціями, а й виконує роботи 
з будівництва житла. В таких договорах при-
сутні ознаки договорів як з надання послуг, 
так і на виконання робіт [12, с.64]. Саме в 
другому випадку, на наш погляд, йдеться про 
договір про пайову участь у будівництві жит-
ла. Однак місце цього договору в системі ци-
вільно-правових договорів слід шукати не се-
ред договорів про надання послуг, оскільки, 
вважаємо, у ньому наявні ознаки інших дого-
ворів: на виконання робіт та передання майна 
у власність (зокрема, договору купівлі-про-
дажу речі, яка буде створена у майбутньому). 

М. Скаржинський під договором інвесту-
вання в будівництво житла на умовах дольо-
вої участі розуміє договір, за яким інвестор 
(довіритель, замовник) зобов’язується пере-
дати грошові кошти в оплату фактичної вар-

тості будівництва житла, а виконавець (пові-
рений) приймає на себе функції замовника 
будівництва певного об’єкта нерухомості і 
кошти інвестора із зобов’язанням передати 
останньому у власність обумовлене догово-
ром житло (квартиру) на умовах цього дого-
вору (тобто, протягом визначеного строку по 
закінченні будівництва і здачі будинку в 
експлуатацію) [4, с.134]. Місце такого дого-
вору в системі цивільно-правових договорів 
автор визначив серед договорів про надання 
послуг. Зокрема, зазначається, що предмет 
такого договору становить надання послуг 
щодо вкладення залучених коштів в будів-
ництво житла та оформлення права власності 
на це майно в інтересах замовника (довіри-
теля) [4, с.135]. 

Вважаємо, що визнання інвестиційного 
договору самостійним видом цивільно-
правових договорів не тільки необґрунтова-
но, але й небезпечне, оскільки така новела 
призведе до руйнації усталеної в теорії циві-
льного права класифікації цивільно-право-
вих договорів. Під договором, що регулює 
взаємовідносини між суб’єктами інвестицій-
ної діяльності, відповідно до норм Закону, 
може ховатися, як договір купівлі-продажу 
об’єкту нерухомості, так і договір про на-
дання послуг, а також і договір про спільну 
діяльність. Однак всі ці види договорів за 
результатом, якого планують досягти сторо-
ни, займають своє місце в системі цивільно-
правових договорів. Перший, передача май-
на у власність, другий, надання послуг, тре-
тій, створення певних організаційних утво-
рень. Тому інвестиційний договір не є і не 
може бути самостійним видом цивільно-
правових договорів. З цим погоджуються і 
деякі науковці. 

Так, Л. Сайфулова вказує на те, що «інве-
стиційний контракт… це економічна катего-
рія. Відносини з таким змістом (інвестиції) 
можуть існувати в різних правових формах. 
Інвестиційним може бути будь-який договір, 
пов’язаний з вкладанням коштів: установчий 
договір, просте товариство, підряд, купівля-
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продажу і т.д. Об’єднує ці види договорів 
тільки їх економічний зміст – вкладання кош-
тів, як правило, з метою отримання прибут-
ку» [11, с.84]. З цим погоджується і С. Корнє-
ва, зазначаючи, що інвестиційний договір має 
«збірний характер»: під ним може «ховатися» 
будь-який відомий договірний тип, а також 
змішаний та самостійний договір, не перед-
бачений цивільним законодавством [16, с.40].  

Досить критично відноситься до питання 
визначення правової природи інвестиційного 
договору К. Скловський, зазначаючи, що 
останнього взагалі не існує, а інвестиції мо-
жуть вноситися як у формі синоллагматично-
го (двостороннє зобов’язуючого) договору, 
так і у формі простого товариства [15, с.39].  

На наш погляд, більш виваженою є точка 
зору О. Сімсон, яка розглядає інвестиційний 
договір, як договір, хоча би одна сторона 
якого є інвестором, який регулює відносини 
довгострокового та ризикового вкладання 
майна, майнових прав та інших цінностей, 
які мають ринкову вартість в обраний об’єкт 
підприємницької діяльності з метою отри-
мання прибутку від реалізації (використан-
ня) цих цінностей [13, с.178]. Вчена визна-
чила поняття інвестиційного договору з тією 
метою, щоб на основі кваліфікуючих ознак, 
що увійшли в це поняття, виділити в загаль-
ній масі договорів ті, які мають інвестицій-
ний характер. До останніх авторка віднесла: 
договір про спільну діяльність, засновниць-
кий договір, договір на купівлю акцій на пе-
рвинному ринку цінних паперів, ліцензійний 
договір та деякі інші [13, с.179, 196]. Однак, 
договір про пайову участь у будівництві жи-
тла авторкою згаданий не був. Вважаємо 
причиною цього є звуження сфери застосу-
вання договорів, які мають інвестиційний ха-
рактер тільки підприємницькою діяльністю. 

Законодавство України, яке на сьогодні 
фактично заборонило використання прямих 
договірних форм інвестування в будівництво 
житла, створило ситуацію, заручником якої 
стала судова практика. 

Так, Дніпровський районний суд м. Києва, 

розглянувши спір від 06.05.2009 року  
№ 2-185/09 між Товариством з обмеженою 
відповідальністю «УкоінвестБуд» (забудов-
ником) та інвестором – фізичною особою, 
встановив, що між зазначеними сторонами 
було укладено договір дольової участі у фі-
нансуванні будівництва (далі - договір). Від-
повідно до п.1.1, 1.3 Договору інвестор зо-
бов’язався надати в установленому догово-
ром розмірі і порядку ТОВ «УкоінвестБуд» 
грошові кошти в якості своєї дольової участі 
у будівництві житлового багатоквартирного 
будинку, а забудовник повинен був викорис-
товувати зазначені кошти для будівництва 
вказаного об’єкту і передати після завер-
шення будівництва інвестору частину об’єк-
та – однокімнатну квартиру. Виносячи рі-
шення, суд виходив з того, що правова при-
рода договору визначається не його назвою, 
а його умовами, тому між сторонами був 
укладений інвестиційний договір (договір 
про інвестування). Під ним розумілася будь-
яка з цивільно-правових угод (правочин) не-
залежно від її виду, якщо така угода перед-
бачає вкладання майнових або інтелектуаль-
них цінностей у об’єкти підприємницької та 
інших видів діяльності, в результаті якої 
створюється прибуток (дохід) або досягаєть-
ся соціальний ефект [18]. Аналізуючи це рі-
шення, суду не можна не погодитись із тим, 
що під інвестиційним договором може пере-
бувати будь-який цивільно-правовий дого-
вір. Однак, треба зазначити, що суд не навів 
жодного обґрунтування ототожнення дого-
вору про пайову участь у будівництві житла 
з інвестиційним договором.  

Таким чином, віднесення того чи іншого 
цивільно-правового договору, в тому числі, й 
договору про пайову участь в будівництві 
житла, до інвестиційного, є проблематичним, 
оскільки ані законодавець, ані вчені, які вва-
жають інвестиційний договір самостійним 
видом цивільно-правових договорів, не на-
водять кваліфікаційні ознаки останнього. А 
якщо навіть такі ознаки і виділяються, то во-
ни мають загальний характер. 
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Погоджуємося з тими правниками, які 
вважають, що інвестиційний договір не може 
існувати як самостійний договірний вид, 
оскільки він може обіймати різні види циві-
льно-правових договорів, незалежно від їх 
спрямованості; єдиною ознакою яких є опо-
середкування інвестиційної діяльності. Тому 
будь-які спроби визначити договір про пайо-
ву участь у будівництві житла як різновид 
інвестиційного договору нічого нового в 
сфері регулювання таких відносин не дає. А 
тому сутність та місце досліджуваного дого-
вору в системі цивільного-правових догово-
рів не визначається фактом відношення його 
до інвестиційного договору. На наш погляд, 
мова може йти лише про інвестиційний ха-
рактер договору про пайову участь у будів-
ництві житла. 
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