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ПРАВОВІ МЕХАНІЗМИ ФІНАНСУВАННЯ БУДІВНИЦТВА
ЧЕРЕЗ ПРИЗМУ ПУБЛІЧНОЇ ФІНАНСОВОЇ ДІЯЛЬНОСТІ:

ПИТАННЯ ТЕОРІЇ ТА ПРАКТИКИ

Ó ñòàòò³ ðîçãëÿäàþòüñÿ òåîðåòè÷í³ òà ïðàêòè÷í³ ï³äõîäè ùîäî ðîçóì³ííÿ êàòåãîð³é
«ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì» òà «ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ». Àêöåíò ðîáèòüñÿ íà âèêîðèñòàí-
í³ çàçíà÷åíèõ êàòåãîð³é ó ãàëóç³ áóä³âíèöòâà. Ó ãíîñåîëîã³÷íîìó àñïåêò³ àíàë³çóþòüñÿ
ïîëîæåííÿ íàö³îíàëüíîãî çàêîíîäàâñòâà; âèçíà÷àþòüñÿ ñêëàäîâ³ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³ç-
ìó, ùî ìîæóòü ðåàë³çîâóâàòèñÿ ó ñôåð³ áóä³âåëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Äîñë³äæóþòüñÿ ïîçèö³¿
íàóêîâö³â òà ôàõ³âö³â ñòîñîâíî ïîçèòèâíèõ ìîìåíò³â òà ðèçèê³â âèêîðèñòàííÿ ð³çíèõ
ìåõàí³çì³â ô³íàíñóâàííÿ áóä³âíèöòâà. Óâàãà ïðèä³ëÿºòüñÿ çàëó÷åííþ âåí÷óðíèõ ôîíä³â
òà ôîíä³â ô³íàíñóâàííÿ áóä³âíèöòâà äî ô³íàíñóâàííÿ æèòëîâî¿ çàáóäîâè. Ïèòàííÿ
îïîäàòêóâàííÿ âèçíà÷àþòüñÿ ÿê íåâ³ä’ºìíà ñêëàäîâà ðåàë³çàö³¿ ìåõàí³çì³â ô³íàíñóâàí-
íÿ áóä³âíèöòâà òà ÿê ÷àñòèíà ïóáë³÷íî¿ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: æèòëîâå áóä³âíèöòâî, ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ, îïîäàòêóâàííÿ áóä³â-
íèöòâà, ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì.

Ðîçâèòîê Óêðà¿íè íàïðÿìó ïîâ’ÿçà-
íèé ç áàãàòüìà ôàêòîðàìè, çîêðåìà ç íà-
ÿâí³ñòþ åôåêòèâíî¿ é ïðîçîðî¿ ô³íàíñî-
âî¿ ñèñòåìè, ùî ñïèðàºòüñÿ íà ðîçâèòîê
óñ³õ ãàëóçåé íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. ² â
öüîìó ñåíñ³ áóä³âåëüíà ãàëóçü ïîñ³äàº îä-
íå ç âèçíà÷àëüíèõ ì³ñöü ÿê ãàëóçü, ùî
äåìîíñòðóº ïîçèòèâí³ ðåçóëüòàòè ðîçâèò-
êó. Ïðè öüîìó ïîêàçîâîþ º ðîëü áóä³-
âåëüíî¿ ãàëóç³ â óñ³õ ñêëàäîâèõ ïóáë³÷-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ — â³ä ìîá³ë³çà-
ö³¿ ðåñóðñ³â øëÿõîì çáèðàííÿ ïîäàòê³â
äî âèêîðèñòàííÿ ð³çíîìàí³òíèõ ô³íàíñî-
âèõ ìåõàí³çì³â, çàëó÷åííÿ êîøò³â òà ðî-
áîòè ç ô³íàíñîâèì ñåêòîðîì êðà¿íè. ßñ-
êðàâèì ï³äòâåðäæåííÿì öüîìó º äîñâ³ä
ä³ÿëüíîñò³ ÏÀÒ «ÕÊ «Êè¿âì³ñüêáóä».
Àäæå íåçâàæàþ÷è íà ñêëàäíó åêîíîì³÷-
íó òà ô³íàíñîâó ñèòóàö³þ â êðà¿í³, Êîì-

ïàí³ÿ ïðîäîâæóº ðîçâèâàòèñÿ ³ íàðîùó-
âàòè îáñÿãè âèðîáíèöòâà. Òàê, ó 2016 ð.
«Êè¿âì³ñüêáóäîì» áóëî çáóäîâàíî òà ââå-
äåíî â åêñïëóàòàö³þ ïîíàä 330 òèñ. êâ. ì
íåðóõîìîñò³ — 18 æèëèõ áóäèíê³â íà
740 êâàðòèð, à òàêîæ á³ëüøå 23 òèñ. êâ. ì
íåæèëèõ ïðèì³ùåíü, 5 ïàðê³íã³â íà
401 ìàøèíîì³ñöå, 2 äîøê³ëüí³õ çàêëàäè
íà 440 ì³ñöü (ïî 220 êîæíèé). Ôàêòè÷íî
÷àñòêà æèòëà, ïîáóäîâàíîãî «Êè¿âì³ñüê-
áóäîì» ó 2016 ð., ñòàíîâèòü 22% â³ä çà-
ãàëüíî¿ ê³ëüêîñò³ çâåäåíîãî óñ³ìà ³íøè-
ìè êîìïàí³ÿìè ó Êèºâ³ [1].

Ó 2016 ð. àêòèâè Êîìïàí³¿ ñêëàëè
6,2 ìëðä ãðí, îñíîâí³ çàñîáè çá³ëüøèëè-
ñÿ íà 28%, àáî 79,6 ìëí ãðí ó ïîð³âíÿíí³
ç 2015 ð. ³ ñêëàëè 368,4 ìëí ãðí. Ïðè
öüîìó ÷èñòèé äîõ³ä Êîìïàí³¿ çà 2016 ð.
çð³ñ íà 42% ó ïîð³âíÿíí³ ç 2015 ð. ³
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ñêëàâ 2,9 ìëðä ãðí. ×èñòèé ïðèáóòîê
ñêëàâ 99,9 ìëí ãðí, ùî íà 10% á³ëüøå
çà àíàëîã³÷íèé ïîêàçíèê 2015 ð.
(90,96 ìëí ãðí). Òàêà ñèòóàö³ÿ ³ñòîòíî
âïëèíóëà íà âèêîíàííÿ ïîäàòêîâèõ çî-
áîâ’ÿçàíü. Àäæå ïðîòÿãîì 2016 ð. Êîì-
ïàí³ºþ ñïëà÷åíî ïîäàòê³â, çáîð³â òà ³í-
øèõ îáîâ’ÿçêîâèõ ïëàòåæ³â íà ñóìó
ïîíàä 80,0 ìëí ãðí, íàðàõîâàíî òà âè-
ïëà÷åíî äèâ³äåíä³â àêö³îíåðàì ó ñóì³
31,8 ìëí ãðí, ùî ñêëàëî 35% â³ä ÷èñòîãî
ïðèáóòêó, îòðèìàíîãî â 2015 ð. Îòðèìà-
í³ ðåçóëüòàòè äàþòü ï³äñòàâè ðîáèòè àì-
á³òí³ ïëàíè äëÿ ðîçâèòêó Êîìïàí³¿ ó
2017—2018 ðîêàõ. Çîêðåìà, öå ñòîñó-
ºòüñÿ çàáåçïå÷åííÿ âèêîíàííÿ ïóñêîâî¿
ïðîãðàìè áóä³âíèöòâà æèòëà íà 2017 ð.
òà çàä³ëüíî¿ ïðîãðàìè áóä³âíèöòâà æèò-
ëà íà 2018 ð. ³ç ïîåòàïíèì çá³ëüøåííÿì
îáñÿã³â æèòëîâîãî áóä³âíèöòâà, òà ïðî-
äîâæåííÿ ðîáîòè ùîäî âïðîâàäæåííÿ
íîâèõ ìåõàí³çì³â çàëó÷åííÿ ³íâåñòè-
ö³é. Âèêîíàííÿ âñ³õ öèõ çàõîä³â ïðèçâå-
äå äî çðîñòàííÿ îñíîâíèõ ïîêàçíèê³â
ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ Êîì-
ïàí³¿ òà äî çá³ëüøåííÿ ñóìè âèïëàò äè-
â³äåíä³â àêö³îíåðàì.

Íàâåäåí³ âèùå ïîêàçíèêè äåìîíñòðó-
þòü íàïðÿìó ôàêò âçàºìîçâ’ÿçêó áóä³-
âåëüíî¿ ãàëóç³ òà ä³ÿëüíîñò³ çàáóäîâíè-
ê³â é ³íøèõ ñóá’ºêò³â, ÷è¿ ðåñóðñè çàëó-
÷àþòüñÿ äî ïðîöåñó áóä³âíèöòâà, ç ðåàë³-
çàö³ºþ ïóáë³÷íî¿ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³.
Ïðè öüîìó äîñèòü âàæëèâå ì³ñöå â³äâî-
äèòüñÿ âèçíà÷åííþ ðîë³ é çíà÷åííÿ ìå-
õàí³çì³â ô³íàíñóâàííÿ áóä³âíèöòâà. Îñ-
ê³ëüêè ñàìå ö³ ïèòàííÿ ìàþòü îäíå ³ç
âèð³øàëüíèõ çíà÷åíü ÿê äëÿ çàáóäîâíè-
ê³â, òàê ³ äëÿ ³íâåñòîð³â, à òàêîæ óñ³õ áà-
æàþ÷èõ ïîáóäóâàòè ÷è ïðèäáàòè æèòëî.
Îáðàííÿ òà ðåàë³çàö³ÿ ìåõàí³çì³â ô³íàí-
ñóâàííÿ ïîðîäæóþòü ÷èìàëî ïèòàíü íà
ïðàêòèö³. É íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî þðèñ-
òè-ïðàêòèêè ïðèä³ëÿþòü öüîìó çíà÷íó
óâàãó, â òåîð³¿ ö³ ïèòàííÿ çàëèøàþòüñÿ
ïåðåâàæíî îñòîðîíü ïðàâîâî¿ íàóêè. Íà
â³äì³íó â³ä áàãàòüîõ äîñë³äæåíü, ïðèñâÿ-
÷åíèõ ïðîáëåìàòèö³ ïóáë³÷íî¿ ô³íàíñî-
âî¿ ä³ÿëüíîñò³, ïðèêëàäîì ÿêèõ ñëóãó-
þòü ðîáîòè Ð. Î. Ãàâðèëþê, Ä. Î. Ãåò-
ìàíöåâà, Î. Î. Äìèòðèê, Ò. À. Ëàòêîâ-
ñüêî¿, Î. À. Ëóêàøåâà, Ë. Ì. Êàñüÿíåí-

êî, Ì. Ï. Êó÷åðÿâåíêà, À. À. Íå÷àé,
Î. Ï. Îðëþê, Ï. Ñ. Ïàöóðê³âñüêîãî,
Í. Þ. Ïðèøâè, Ë. Î. Ñàâ÷åíêî òà ³íøèõ,
ó öàðèí³ âèçíà÷åííÿ ô³íàíñîâî-ïðàâîâèõ
àñïåêò³â ä³ÿëüíîñò³ ó áóä³âåëüí³é ãàëóç³
(îïîäàòêóâàííÿ, çàëó÷åííÿ êîøò³â, ô³-
íàíñîâ³ ìåõàí³çìè òîùî) äîïîêè ³ñíóþòü
ñóòòºâ³ ïðîãàëèíè. Ï³äòâåðäæåííÿì ñëó-
ãóþòü ïîîäèíîê³ äîñë³äæåííÿ Î. Â. Ñó-
äàðåíêî, Î. À. Ñóðæåíêî, Ò. Â. Øåâ÷óê,
àâòîðà ö³º¿ ñòàòò³ òîùî.

Âñå âèùåçàçíà÷åíå äàº ï³äñòàâè ââà-
æàòè îáðàíó äëÿ äîñë³äæåííÿ òåìó, ïðè-
ñâÿ÷åíó ðîçêðèòòþ ìåõàí³çì³â ô³íàíñó-
âàííÿ áóä³âíèöòâà ÷åðåç ïðèçìó
ïóáë³÷íî¿ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÿê àêòó-
àëüíî¿ òà òàêî¿, ùî ìàº íå ëèøå òåîðå-
òè÷íå, à é áåçïîñåðåäíüî ïðàêòè÷íå çíà-
÷åííÿ.

Ñâîãî ÷àñó, äîñë³äæóþ÷è ô³íàíñîâî-
ïðàâîâ³ àñïåêòè æèòëîâîãî áóä³âíèöòâà,
ìè çàïðîïîíóâàëè ï³ä ìåõàí³çìîì ô³íàí-
ñîâî-ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ ñôåðè æèò-
ëîâîãî áóä³âíèöòâà ðîçóì³òè «îðãàí³çà-
ö³éíî òà ôóíêö³îíàëüíî âïîðÿäêîâàíó
ñèñòåìó ô³íàíñîâî-ïðàâîâèõ íîðì, ùî
âèçíà÷àþòü ïðèíöèïè, ï³äñòàâè, ìåòîäè
òà ïîðÿäîê ô³íàíñóâàííÿ òà êðåäèòóâàí-
íÿ æèòëîâîãî áóä³âíèöòâà ³ç âèêîðèñ-
òàííÿì ðåñóðñ³â ïóáë³÷íèõ ôîíä³â êîø-
ò³â, à òàêîæ ³íøèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â,
ùî çàëó÷àþòüñÿ ³ç äæåðåë òà â ïîðÿäêó,
íå çàáîðîíåíîìó ÷èííèì çàêîíîäàâ-
ñòâîì» [2]. Ñàìå ó òàêîìó âèãëÿä³ ìåõà-
í³çì ô³íàíñîâî-ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ,
íà íàø ïîãëÿä, íàäàº ìîæëèâîñò³ óáåçïå-
÷èòè ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè áóäü-ÿê³
ïðîãðàìè òà íàïðÿìè æèòëîâîãî áóä³â-
íèöòâà, ó ïðîöåñ³ ÿêîãî äîö³ëüíèì áóäå
îá’ºäíàííÿ áþäæåòíîãî ô³íàíñóâàííÿ,
áþäæåòíîãî êðåäèòóâàííÿ, çàëó÷åííÿ
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â áóäü-ÿêèõ ô³íàíñî-
âèõ ³íñòèòóö³é, äåðæàâíèõ ñïåö³àë³çîâà-
íèõ óñòàíîâ ó ñôåð³ áóä³âíèöòâà, à òà-
êîæ ³íøèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ,
ùî ãîòîâ³ âèñòóïèòè ³íâåñòîðàìè ó ïðî-
öåñ³ æèòëîâîãî áóä³âíèöòâà.

Îäíàê çàçíà÷åíå âèùå äîñë³äæåííÿ
ñòîñóâàëîñÿ, ïåðåâàæíî, ïèòàíü çàëó÷åí-
íÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â â³ä ïóáë³÷íèõ
ôîíä³â êîøò³â, äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ó
ñôåð³ áóä³âåëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ó òîìó ÷èñ-
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ë³ ùîäî ïóáë³÷íî-ïðèâàòíîãî ïàðòíåð-
ñòâà. Íàòîì³ñòü ³íñòèòóö³éíà, îðãàí³çà-
ö³éíà òà ô³íàíñîâà ñêëàäîâ³ ä³ÿëüíîñò³ ó
ãàëóç³ áóä³âíèöòâà çíà÷íî øèðø³. Çî-
êðåìà, ó ÷àñòèí³ âèêîðèñòàííÿ ð³çíîìà-
í³òíèõ ìåõàí³çì³â ô³íàíñóâàííÿ áóä³â-
íèöòâà òà âïëèâó òàêèõ ìåõàí³çì³â íà
îïîäàòêóâàííÿ. Ïðè öüîìó áþäæåòíà
ñêëàäîâà ô³íàíñóâàííÿ, ÿê çàñâ³ä÷óº íè-
í³øíÿ ïðàêòèêà ä³ÿëüíîñò³ çàáóäîâíè-
ê³â, ñòàº âñå ìåíøîþ. Íàòîì³ñòü ³ñòîòíî
çá³ëüøóºòüñÿ ÷àñòêà çàëó÷åíèõ êîøò³â
â³ä ïðèâàòíîãî ñåêòîðà, ó ò. ÷. ³íâåñòîð³â
òà ô³íàíñîâîãî ñåêòîðà. Â³äïîâ³äíî, âè-
íèêàº çàïèòàííÿ, ùî âçàãàë³ âêëàäàºòü-
ñÿ â ïîíÿòòÿ «ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ» ³
ÿê öåé ìåõàí³çì ðåàë³çóºòüñÿ ó ñôåð³ áó-
ä³âíèöòâà.

Çðàçó ñë³ä çâåðíóòè óâàãó íà â³äì³í-
íèé êàòåãîð³àëüíèé àïàðàò, ùî âèêîðèñ-
òîâóºòüñÿ åêîíîì³÷íîþ é ô³íàíñîâîþ íà-
óêàìè, ç îäíîãî áîêó, òà íàóêîþ
ô³íàíñîâîãî ïðàâà — ç ³íøîãî, ùîäî äî-
ñë³äæóâàíîãî ïîíÿòòÿ. Àäæå äëÿ åêîíî-
ì³÷íèõ òà ô³íàíñîâèõ äîñë³äæåíü çàñòî-
ñîâóâàíèì º ïåðåâàæíî ïîíÿòòÿ «ô³íàí-
ñîâèé ìåõàí³çì». Ï³ä íèì ó ô³íàíñîâ³é
òåîð³¿ ðîçóì³þòü, ÿê ïðàâèëî, êîìïëåêñ
ô³íàíñîâèõ ìåòîä³â ³ âàæåë³â âïëèâó
íà ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê ñó-
ñï³ëüñòâà, ÿêùî áðàòè ó øèðîêîìó ðîçó-
ì³íí³ (Â. Ì. Îïàð³í, Ñ. ². Þð³é,
Â. Ì. Ôåäîñîâ [3]).

Ó âóçüêîìó ðîçóì³íí³, íà äóìêó
Ñ. ². Þð³ÿ òà Â. Ì. Ôåäîñîâà, ô³íàíñîâèé
ìåõàí³çì ÿâëÿº «ñóêóïí³ñòü êîíêðåòíèõ
ô³íàíñîâèõ ìåòîä³â òà âàæåë³â âïëèâó íà
ôîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ
ðåñóðñ³â ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ ôóíêö³î-
íóâàííÿ é ðîçâèòêó äåðæàâíèõ ñòðóê-
òóð, ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ ³ íàñåëåí-
íÿ» [4]. Î. Ì. Êîâàëþê ðîçøèðþº öåé
ï³äõ³ä (ñïî÷àòêó íà ð³âí³ äîêòîðñüêî¿ äè-
ñåðòàö³¿, à ï³çí³øå — ó ñâî¿õ ïîäàëüøèõ
äîñë³äæåííÿõ) òà ââàæàº, ùî ï³ä ô³íàí-
ñîâèì ìåõàí³çìîì ñë³ä ðîçãëÿäàòè «ñè-
ñòåìó ô³íàíñîâèõ ôîðì, ìåòîä³â, âàæå-
ë³â òà ³íñòðóìåíò³â, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòü-
ñÿ ó ô³íàíñîâ³é ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâè ³ ï³ä-
ïðèºìñòâ çà â³äïîâ³äíîãî íîðìàòèâíîãî,
ïðàâîâîãî òà ³íôîðìàö³éíîãî ¿õíüîãî çà-
áåçïå÷åííÿ, â êîíòåêñò³ â³äïîâ³äíî¿ ô³-

íàíñîâî¿ ïîë³òèêè íà ì³êðîåêîíîì³÷íî-
ìó òà ìàêðîåêîíîì³÷íîìó ð³âíÿõ» [5].

Çíà÷íî âóæ÷èé ï³äõ³ä, ÷åðåç êîíòåêñò
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìíèöüêèõ ñòðóêòóð,
ïðîïîíóºòüñÿ Ã. Ã. Ê³ðåéöåâèì, Â. ². Îñ-
ï³ùåâèì, Î. Ï. Áëèçíþê, Ë. ². Ëà÷êîâîþ
òà ³íøèìè [6]. Ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì
ñïðèéìàºòüñÿ ÿê «ñóêóïí³ñòü ìåòîä³â ðå-
àë³çàö³¿ åêîíîì³÷íèõ ³íòåðåñ³â øëÿõîì
ô³íàíñîâîãî âïëèâó íà ñîö³àëüíî-åêîíî-
ì³÷íèé ðîçâèòîê ï³äïðèºìñòâà. Ñêëàäî-
âèìè ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó º: ô³íàíñî-
âå çàáåçïå÷åííÿ; ô³íàíñîâå ðåãóëþ-
âàííÿ; ñèñòåìà ô³íàíñîâèõ ³íäèêàòîð³â ³
ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ÿê³ äàþòü çìî-
ãó îö³íèòè öåé âïëèâ» [7].

Çàçíà÷åí³ âèçíà÷åííÿ â³äîáðàæàþòü
åêîíîì³÷íó ñêëàäîâó ô³íàíñîâîãî ìå-
õàí³çìó, íàòîì³ñòü ÷åðåç íèõ íå ìîæíà
ðîçêðèòè ïðàâîâó ïðèðîäó ô³íàíñîâîãî
ìåõàí³çìó. Íàéá³ëüø íàáëèæåíèì ï³ä-
õîäîì äî þðèäè÷íèõ êàòåãîð³é, íà íàø
ïîãëÿä, õàðàêòåðèçóºòüñÿ âèçíà÷åííÿ
åêîíîì³÷íî¿ íàóêè, çàïðîïîíîâàíå
Â. Ä. Áàçèëåâè÷åì òà Ë. Î. Áàëàñòðèê.
Çã³äíî ç íèì, ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì ïðî-
ïîíóºòüñÿ ðîçãëÿäàòè ÿê «ñóêóïí³ñòü
åêîíîì³êî-îðãàí³çàö³éíèõ òà ïðàâîâèõ
ôîðì ³ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ
ä³ÿëüí³ñòþ äåðæàâè ó ïðîöåñ³ ñòâîðåííÿ
é âèêîðèñòàííÿ ôîíä³â ô³íàíñîâèõ ðå-
ñóðñ³â ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ ð³çíîìàí³ò-
íèõ ïîòðåá äåðæàâíèõ ñòðóêòóð, ãîñïî-
äàðñüêèõ ñóá’ºêò³â ³ íàñåëåííÿ» [8].

Êîðèñíèì äëÿ ô³íàíñîâî-ïðàâîâî¿
íàóêè ïðè ñïðîá³ íàäàòè âèçíà÷åííÿ
ïîíÿòòþ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ÷åðåç
ïðèçìó ñàìå ïðàâîâèõ êàòåãîð³é º ðîçó-
ì³ííÿ, ùî ñêëàëîñÿ ó ô³íàíñîâ³é íàóö³ â
ö³ëîìó ñòîñîâíî ñêëàäó ô³íàíñîâîãî ìå-
õàí³çìó, îñê³ëüêè äî íüîãî á³ëüø³ñòü
àâîð³â, çãàäóâàíèõ âèùå, â³äíîñèòü
ô³íàíñîâ³ ìåòîäè, ô³íàíñîâ³ âàæåë³,
ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, à òàêîæ íîðìà-
òèâíî-ïðàâîâå, ³íôîðìàö³éíå òà îðãà-
í³çàö³éíå çàáåçïå÷åííÿ. ²íøà ïîçèö³ÿ
ïîëÿãàº ó âèä³ëåíí³ â ÿêîñò³ îñíîâíèõ
ñêëàäîâèõ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó äæå-
ðåë ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ òà ìîäåë³
ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ. Íà íàø ïî-
ãëÿä, ïåðøà ïîçèö³ÿ º á³ëüø çì³ñòîâíîþ
ùîäî âèçíà÷åííÿ çì³ñòó ô³íàíñîâîãî ìå-
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õàí³çìó, çîêðåìà ÷åðåç ïðèçìó ïðàâîâî-
ãî ðåãóëþâàííÿ.

Ö³ëêîì ñïðèéìàþ÷è âñå âèùåâèêëà-
äåíå òà ðîçóì³þ÷è, ùî ïðàâî º íàäáóäî-
âîþ íàä åêîíîì³÷íèì áàçèñîì, òèì íå
ìåíøå, ô³íàíñîâî-ïðàâîâà íàóêà âèêî-
ðèñòîâóº ÿê ïîíÿòòÿ «ô³íàíñîâèé ìåõà-
í³çì» (òà óñ³ éîãî ñêëàäîâ³, çîêðåìà áþ-
äæåòíèé ìåõàí³çì, ïîäàòêîâèé ìåõàí³çì
òîùî), òàê ³ ïîíÿòòÿ «ìåõàí³çì ô³íàíñó-
âàííÿ» (òà óñ³ ïîõ³äí³ â³ä ô³íàíñîâîãî
ìåõàí³çìó, çîêðåìà ìåõàí³çì îïîäàòêó-
âàííÿ, ìåõàí³çì ïåðåðîçïîä³ëó áþäæåò-
íèõ êîøò³â òà ³í.). Òàê, ó Ô³íàíñîâ³é åí-
öèêëîïåä³¿ çà ðåä. ä-ðà þðèäè÷íèõ íàóê
Î. Ï. Îðëþê ï³ä ô³íàíñîâèì ìåõàí³çìîì
(àíãë. financial mechanism, ôð. finances,
â³ä finer — îïëà÷óâàòè òà ôð.
mecanisme, â³ä ëàò. mashina — çíàðÿä-
äÿ, ìàøèíà) ðîçóì³ºòüñÿ «ñóêóïí³ñòü
ôîðì ³ ìåòîä³â óòâîðåííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ
öåíòðàë³çîâàíèõ ³ äåöåíòðàë³çîâàíèõ
ôîíä³â êîøò³â, íåîáõ³äíèõ äëÿ âèêîíàí-
íÿ çàâäàíü ³ ôóíêö³é äåðæàâè, ¿¿ îðãà-
í³â, îðãàí³â ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ,
íåîáõ³äíèõ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ïîòðåá
ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ. Ô³íàíñîâèé
ìåõàí³çì ä³º åôåêòèâíî ëèøå çà óìîâè
ôóíêö³îíóâàííÿ óñ³õ éîãî ñêëàäîâèõ»
[9]. Ïîíÿòòÿ ìåõàí³çìó ô³íàíñóâàííÿ,
ìåõàí³çìó îïîäàòêóâàííÿ òîùî ì³ñòÿòü-
ñÿ ó á³ëüøîñò³ ï³äðó÷íèê³â ç ô³íàíñîâîãî
òà ïîäàòêîâîãî ïðàâà, ùî âèõîäèëè â
îñòàííº äåñÿòèð³÷÷ÿ (çîêðåìà, Ì. Ï. Êó-
÷åðÿâåíêà, Î. Ï. Îðëþê òà ³í.)

Äîö³ëüíî çàçíà÷èòè, ùî âèêîðèñòàí-
íÿ ïîíÿòòÿ «ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ» º
äîñèòü ðîçïîâñþäæåíèì ÿê ó ô³íàíñîâî-
ïðàâîâèõ äîñë³äæåííÿõ, òàê ³ áåçïîñå-
ðåäíüî â àêòàõ îðãàí³â ïóáë³÷íî¿ âëàäè
òà ì³æíàðîäíèõ îðãàí³â. Íàî÷íèì ïðè-
êëàäîì ìîæå áóòè ïðèéíÿòà ð³øåííÿì
ðàäè Äèðåêòîð³â ÌÂÔ 11 áåðåçíÿ 2015 ð.
÷îòèðèð³÷íà ïðîãðàìà «Ìåõàí³çì Ðîç-
øèðåíîãî Ô³íàíñóâàííÿ» (Extended
Fund Facility – EFF) ùîäî Óêðà¿íè [10].
Ïðèéíÿòà îáñÿãîì $17,5 ìëðä ïðîãðàìà
EFF (ùî çàì³íèëà ñîáîþ ïðîãðàìó Ôîíäó
Stand-by, ÿêà áóëà íàäàíà Óêðà¿í³
30.04.2014 ð.) ñòàëà ãîëîâíîþ ñêëàäîâîþ
ïëàíó Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â ç³ ñòàá³ë³çà-
ö³¿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè òà çàêëàäàííÿ

ï³äâàëèí äëÿ â³äíîâëåííÿ ¿¿ çðîñòàííÿ,
ïî÷èíàþ÷è ç 2016 ð.

Ïåâíîþ ì³ðîþ ìîæíà ãîâîðèòè ïðî òå,
ùî êàòåãîð³¿ «ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì» òà
«ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ» ìàþòü ñï³ââ³ä-
íîñèòèñÿ ÿê çàãàëüíå òà êîíêðåòíå.
Ïðåäñòàâíèêè ô³íàíñîâî¿ òà åêîíîì³÷íî¿
íàóê (çãàäóâàí³ âèùå) ââàæàþòü, ùî
ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ çä³éñíþºòüñÿ â
òàêèõ ôîðìàõ ÿê: 1) áþäæåòíå ô³íàíñó-
âàííÿ, ùî çä³éñíþºòüñÿ íà áåçïîâîðîò-
í³é îñíîâ³ çà ðàõóíîê êîøò³â äåðæàâíîãî
òà ì³ñöåâîãî áþäæåò³â; 2) êðåäèòóâàííÿ,
ÿêå çä³éñíþºòüñÿ çà ðàõóíîê ìîá³ë³çàö³¿
òèì÷àñîâî â³ëüíèõ êîøò³â íà îñíîâ³ ïðèí-
öèï³â çàáåçïå÷åíîñò³, ïëàòíîñò³, çâîðîò-
íîñò³, ö³ëüîâîãî ïðèçíà÷åííÿ; 3) ñàìî-
ô³íàíñóâàííÿ, çàñíîâàíå íà âèêîðè-
ñòàíí³ âëàñíèõ ðåñóðñ³â äëÿ çàáåçïå÷åí-
íÿ ðîçâèòêó ñóá’ºêò³â ï³äïðèºìíèöüêî¿
ä³ÿëüíîñò³. Çàçíà÷èìî, ùî äàíèé ï³äõ³ä
çáåðåæåíî é áåçïîñåðåäíüî ó ô³íàí-
ñîâî-ïðàâîâ³é íàóö³, ÿêà òàêîæ ðîçãëÿ-
äàº ïîíÿòòÿ òà çì³ñò ô³íàíñîâîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ ÷åðåç çì³ñò çàçíà÷åíèõ âèùå
ñêëàäîâèõ. Öå ìîæíà ïðîñòåæèòè ó ðî-
áîòàõ Ë. Ê. Âîðîíîâî¿, Ä. Î. Ãåòìàíöåâà,
Î. Ï. Îðëþê, Ï. Ñ. Ïàöóðê³âñüêîãî òà áà-
ãàòüîõ ³íøèõ.

Çàñòîñóâàííÿ êàòåãîð³é «ô³íàíñîâèé
ìåõàí³çì» òà «ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ»
ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ ÿê ñòîñîâíî ïóáë³÷-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ â ö³ëîìó, òàê ³
ùîäî áóäü-ÿêèõ ¿¿ åëåìåíò³â òà ñêëàäî-
âèõ çîêðåìà. Â³äïîâ³äíî, ö³ëêîì ëîã³÷-
íèì áóäå çàñòîñóâàííÿ äàíèõ êàòåãîð³é é
ùîäî áóä³âåëüíî¿ ãàëóç³ òà ä³ÿëüíîñò³ ó
ãàëóç³ áóä³âíèöòâà. Àäæå ñòîñîâíî áóä³â-
íèöòâà ö³ëêîì ìîæóòü áóòè ðåàë³çîâàí³
òàê³ ñêëàäîâ³ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ÿê
ô³íàíñîâå ïëàíóâàííÿ òà ïðîãíîçóâàííÿ,
ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, ô³íàíñîâ³ ïîêàç-
íèêè, íîðìàòèâè òà ðåçåðâè. Ï³äòâåð-
äæåííÿì â³ðíîñò³ çàñòîñóâàííÿ äàíîãî
ï³äõîäó â òåîð³¿ ô³íàíñîâîãî ïðàâà º ðå-
àëüíà ïðàêòèêà ó ãàëóç³ áóä³âåëüíî¿
ä³ÿëüíîñò³, çä³éñíþâàíà â ñâ³ò³.

Ñë³ä ðîçóì³òè, ùî ô³íàíñîâèé ìåõà-
í³çì ó áóä³âåëüí³é ä³ÿëüíîñò³ ðåàë³çóºòü-
ñÿ ÿê íà ð³âí³ äåðæàâíî¿ ÷è ðåã³îíàëüíî¿
(ì³ñöåâî¿) ïîë³òèêè, òàê ³ íà ð³âí³ ä³ÿëü-
íîñò³ êîæíîãî êîíêðåòíîãî çàáóäîâíèêà.

105

5–6/2017

Ô²ÍÀÍÑÈ, ÏÎÄÀÒÊÈ, ÁÞÄÆÅÒ



Íàïðèêëàä, ïðè ñêëàäàíí³ ïðîåêò³â äåð-
æàâíîãî ÷è ì³ñöåâèõ áþäæåò³â, òîáòî íà
ñòàä³¿ ô³íàíñîâîãî ïëàíóâàííÿ òà ïðîã-
íîçóâàííÿ, âèçíà÷àºòüñÿ ô³íàíñîâà ñïðî-
ìîæí³ñòü äåðæàâè òà îðãàí³â ì³ñöåâîãî
ñàìîâðÿäóâàííÿ âèêîíóâàòè âèçíà÷åí³
Êîíñòèòóö³ºþ Óêðà¿íè òà ÷èííèì çàêî-
íîäàâñòâîì çàâäàííÿ ùîäî çàáåçïå÷åííÿ
ãðîìàäÿí æèòëîì. Íà ð³âí³ çàáóäîâíèêà
íà ñòàä³¿ ô³íàíñîâîãî ïëàíóâàííÿ òà ïðî-
ãíîçóâàííÿ âèçíà÷àþòüñÿ ìîæëèâîñò³
ùîäî çä³éñíåííÿ êîíêðåòíîãî âèäó áó-
ä³âíèöòâà, îö³íþºòüñÿ ô³íàíñîâà ñïðî-
ìîæí³ñòü ñàìîãî çàáóäîâíèêà òà éîãî ïî-
òåíö³éíèõ ïàðòíåð³â, âàð³àíòè ïîøóêó
³íâåñòîð³â, âêëàäíèê³â òîùî. Ðîçâ’ÿçàí-
íÿ öèõ ïèòàíü äàº øèðîêå ïîëå ïîøóêó,
àäæå â Óêðà¿í³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ ð³çíî-
ìàí³òí³ ñòðàòåã³¿ çàëó÷åííÿ êîøò³â ó áó-
ä³âíèöòâî. Âîíè ìîæóòü âêëþ÷àòè ÿê
îðãàí³çàö³é, òàê é ³íñòèòóö³éí³ ñêëàäîâ³
òà â³äïîâ³äí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè.
Çîêðåìà, çàëó÷åííÿ êîøò³â ìîæå çä³é-
ñíþâàòèñÿ çà äîïîìîãîþ òàêèõ ô³íàíñî-
âèõ ³íñòðóìåíò³â ÿê îáë³ãàö³¿, âåêñåë³,
çàñòàâí³, îïö³îíè, çà äîïîìîãîþ äîãîâ³ð-
íèõ ÷è êðåäèòíî-äåïîçèòíèõ ìåõàí³çì³â,
çà ó÷àñòþ ³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî ³íâåñòó-
âàííÿ, âåí÷óðíèõ ôîíä³â, ôîíä³â ô³íàí-
ñóâàííÿ áóä³âíèöòâà, ôîíä³â îïåðàö³é ç
íåðóõîì³ñòþ, æèòëîâî-áóä³âåëüíèõ êî-
îïåðàòèâ³â.

Ðåàë³çàö³ÿ öèõ âàð³àíò³â íà ïðàêòèö³
ïåðåäáà÷àº äåòàë³çàö³þ îáðàíèõ ìåõàí³ç-
ì³â ô³íàíñóâàííÿ. Íàïðèêëàä, îáðàííÿ
ìåõàí³çìó ô³íàíñóâàííÿ çà ó÷àñò³ âåí-
÷óðíèõ ôîíä³â ñòàëî ðåàëüíèì âíàñë³äîê
ïðèéíÿòòÿ Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî âíåñåí-
íÿ çì³í ó Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî ³íñòèòóòè
ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ (ïàéîâ³ ³ êîðïî-
ðàòèâí³ ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè)» ¹ 800 â³ä
25 ãðóäíÿ 2008 ð. [11], àäæå ñàìå â³í
äîçâîëèâ âèð³øèòè ö³ëèé ðÿä ïðîáëåì-
íèõ äî öüîãî ïèòàíü. Çîêðåìà: ÿê³ ìîæ-
ëèâîñò³ âåí÷óðíèõ ôîíä³â ìîæóòü áóòè
âèêîðèñòàí³ ó áóä³âíèöòâ³; ÿêèì ÷èíîì
âèêîðèñòîâóþòüñÿ äèñêîíòí³ îáë³ãàö³¿
÷åðåç âåí÷óðí³ ôîíäè; ÿê ³ íàñê³ëüêè äî-
ö³ëüíî òà åôåêòèâíî çä³éñíþâàòè âèêî-
ðèñòàííÿ âåêñåë³â, çàñòàâíèõ òà îïö³îí³â
â àêòèâàõ âåí÷óðíîãî ôîíäó; ÿêèì ÷è-
íîì ðåàë³çóºòüñÿ ïðàâî âèìîãè ÷åðåç
âåí÷óðíèé ôîíä?

Êð³ì òîãî, ïðè ðîçâ’ÿçàíí³ ïðîáëåìè,
ÿê ìàº ðåàë³çîâóâàòèñÿ ìåõàí³çì ô³íàí-
ñóâàííÿ ç çàëó÷åííÿì âåí÷óðíîãî ôîíäó,
ìàþòü áóòè ðîçâ’ÿçàí³ é ïèòàííÿ ó÷àñò³
êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè òà ³í-
âåñòèö³éíèõ ôîíä³â, ÿêîþ áóäå ó÷àñòü
ô³çè÷íèõ îñ³á ó ïðîöåñ³ çàëó÷åííÿ äî áó-
ä³âåëüíîãî ïðîåêòó ÿê ó÷àñíèê³â âåí÷óð-
íîãî ôîíäó, ó ÷îìó îñîáëèâîñò³ çàëó÷åí-
íÿ ³íâåñòîð³â òà ÿê öå îôîðìëþºòüñÿ ó
äîãîâ³ðíîìó ïîðÿäêó, â ÿêîìó ïîðÿäêó
òà ÿêèì ÷èíîì ìàþòü áóòè çàëó÷åí³ êîø-
òè â³ä ³íâåñòîð³â (ïîêóïö³â) òà ³íø³.
Ïîêðîêîâà äåòàë³çàö³ÿ êîæíîãî ç öèõ
ïèòàíü íàäàñòü ìîæëèâ³ñòü ïîâí³ñòþ
îïèñàòè äàíèé ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ.

Çàóâàæèìî òàêîæ, ùî ìîæëèâ³ñòü âè-
êîðèñòàííÿ âåí÷óðíèõ ôîíä³â îòðèìàëà
ñâîãî ðîçâèòêó ï³ñëÿ ïðèéíÿòòÿ íîâîãî
Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ³íñòèòóòè ñï³ëüíî-
ãî ³íâåñòóâàííÿ» â³ä 5 ëèïíÿ 2012 ð.
¹ 5080-VI. Àäæå â³äïîâ³äíî äî ÷. 4
ñò. 48 öüîãî Çàêîíó, ÿêîþ âèçíà÷àþòüñÿ
ïèòàííÿ ùîäî àêòèâ³â ²Ñ², çàêð³ïëåíî
íàñòóïíå: «Äî ñêëàäó àêòèâ³â âåí÷óðíî-
ãî ôîíäó ìîæóòü âõîäèòè áîðãîâ³ çîáî-
â’ÿçàííÿ. Òàê³ çîáîâ’ÿçàííÿ ìîæóòü áóòè
îôîðìëåí³ âåêñåëÿìè, çàñòàâíèìè, äîãî-
âîðàìè â³äñòóïëåííÿ ïðàâ âèìîãè, ïîçè-
êè òà â ³íøèé ñïîñ³á, íå çàáîðîíåíèé çà-
êîíîäàâñòâîì. Âåí÷óðíèé ôîíä ìàº
ïðàâî íàäàâàòè êîøòè ó ïîçèêó. Ïîçèêè
çà ðàõóíîê êîøò³â âåí÷óðíîãî ôîíäó ìî-
æóòü íàäàâàòèñÿ ò³ëüêè þðèäè÷íèì îñî-
áàì, çà óìîâè, ùî íå ìåíø ÿê 10% ñòà-
òóòíîãî êàï³òàëó â³äïîâ³äíî¿ þðèäè÷íî¿
îñîáè íàëåæàòü òàêîìó âåí÷óðíîìó ôîí-
äó. Àêòèâè âåí÷óðíîãî ôîíäó ìîæóòü
ïîâí³ñòþ ñêëàäàòèñÿ ç êîøò³â, íåðóõî-
ìîñò³, êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, ïðàâ âèìîãè
òà ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî íå äîïóùåí³ äî
òîðã³â íà ôîíäîâ³é á³ðæ³» [12].

Ïðè öüîìó ñë³ä íàãîëîñèòè, ùî â³äïî-
â³äíî äî ï. 9 ÷. 24 ñò. 48 äàíîãî Çàêîíó
ñåðòèô³êàòè ôîíä³â îïåðàö³é ç íåðóõî-
ì³ñòþ íå ìîæóòü âêëþ÷àòèñÿ äî àêòèâ³â
²Ñ², çà âèêëþ÷åííÿì âåí÷óðíèõ ôîíä³â.
Òîáòî ïîòî÷íà ðåäàêö³ÿ çàêîíó ïðî ²Ñ²
çàëèøàº çà âåí÷óðíèìè ôîíäàìè ìîæëè-
â³ñòü òðèìàòè â ñâî¿õ àêòèâàõ ñåðòèô³êà-
òè ÔÎÍ. Òàê, ÿê öå áóëî ³ â ïîïåðåäí³é
ðåäàêö³¿ Çàêîíó «Ïðî ³íñòèòóòè ñï³ëüíî-
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ãî ³íâåñòóâàííÿ (êîðïîðàòèâí³ òà ïàéîâ³
³íâåñòèö³éí³ ôîíäè)» (ï. 6 ÷. 9 ñò. 34).
Íàòîì³ñòü, íà â³äì³íó â³ä ïîïåðåäíüîãî,
â ïîòî÷í³é ðåäàêö³¿ çàêîíó ïðî ²Ñ² äî-
ãîâîðè ïðî ó÷àñòü ó ôîíä³ ô³íàíñóâàí-
íÿ áóä³âíèöòâà (ÔÔÁ) á³ëüøå íå çãàäó-
þòüñÿ.

Çàãàëîì ñë³ä çàóâàæèòè, ùî ô³íàíñó-
âàííÿ ÷åðåç âåí÷óðí³ ôîíäè (ÿê ²Ñ²) º îä-
íèì ³ç ÷îòèðüîõ âàð³àíò³â, âèçíà÷åíèõ
÷. 3 ñò. 4 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ³íâåñòè-
ö³éíó ä³ÿëüí³ñòü». Ó í³é çàêð³ïëåíî, ùî
«³íâåñòóâàííÿ òà ô³íàíñóâàííÿ áóä³â-
íèöòâà îá’ºêò³â æèòëîâîãî áóä³âíèöòâà ç
âèêîðèñòàííÿì íåäåðæàâíèõ êîøò³â, çà-
ëó÷åíèõ â³ä ô³çè÷íèõ òà þðèäè÷íèõ
îñ³á, ó òîìó ÷èñë³ â óïðàâë³ííÿ, ìîæå
çä³éñíþâàòèñÿ âèêëþ÷íî ÷åðåç ôîíäè
ô³íàíñóâàííÿ áóä³âíèöòâà, ôîíäè îïåðà-
ö³é ç íåðóõîì³ñòþ, ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ, à òàêîæ øëÿõîì åì³ñ³¿
ö³ëüîâèõ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ, âèêî-
íàííÿ çîáîâ’ÿçàíü çà ÿêèìè çä³éñíþ-
ºòüñÿ øëÿõîì ïåðåäà÷³ îá’ºêòà (÷àñòèíè
îá’ºêòà) æèòëîâîãî áóä³âíèöòâà. ²íø³
ñïîñîáè ô³íàíñóâàííÿ áóä³âíèöòâà òàêèõ
îá’ºêò³â âèçíà÷àþòüñÿ âèêëþ÷íî çàêîíà-
ìè» [13].

Ïðè óñüîìó öüîìó îäíèì ³ç íàéïîøè-
ðåí³øèõ ìåõàí³çì³â ô³íàíñóâàííÿ â
Óêðà¿í³ º ó÷àñòü ó ÔÔÁ. Ï³ä ôîíäîì
ô³íàíñóâàííÿ áóä³âíèöòâà ÷èííå çàêîíî-
äàâñòâî ðîçóì³º êîøòè, ïåðåäàí³ óïðàâè-
òåëþ ÔÔÁ â óïðàâë³ííÿ, ÿê³ âèêîðèñòà-
í³ ÷è áóäóòü âèêîðèñòàí³ óïðàâèòåëåì ó
ìàéáóòíüîìó íà óìîâàõ Ïðàâèë ôîíäó òà
äîãîâîð³â ïðî ó÷àñòü ó ÔÔÁ (àáç. 16 ñò. 2
Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ô³íàíñîâî-êðåäèò-
í³ ìåõàí³çìè ³ óïðàâë³ííÿ ìàéíîì ïðè
áóä³âíèöòâ³ æèòëà òà îïåðàö³ÿõ ç íåðó-
õîì³ñòþ» [14]). Ó ôóíêö³îíóâàíí³ ÔÔÁ
áåðóòü ó÷àñòü: óïðàâèòåëü (ô³íàíñîâà óñ-
òàíîâà, ùî âèñòóïàº çàñíîâíèêîì ôîí-
äó), äîâ³ðèòåëü (â³í æå ³íâåñòîð) òà çàáó-
äîâíèê.

Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî ÔÔÁ ÿê ðîçïîâ-
ñþäæåíà ìîäåëü ô³íàíñóâàííÿ áóä³âíèö-
òâà, òèì íå ìåíøå ïîðîäæóº ÷èìàëî ðè-
çèê³â íà ïðàêòèö³, îñîáëèâî ç
óðàõóâàííÿì ³ñíóâàííÿ íåäîáðîñîâ³ñíèõ
çàáóäîâíèê³â ÷è ïðîáëåìíèõ áàíê³â.
Ï³äòâåðäæåííÿì ñëóãóþòü ãó÷í³ ñêàíäà-

ëè, ùî ñóïðîâîäæóþòü áóä³âíèöòâî,
çíà÷íà ê³ëüê³ñòü îøóêàíèõ ãðîìàäÿí,
ÿê³ âêëàëè ñâî¿ ãðîø³ â çàáóäîâó æèòëà ³
íå îòðèìàëè àí³ æèòëà, àí³ ãðîøåé íà-
çàä. Ñàìå òîìó ñóäîâà ïðàêòèêà ç äàíîãî
íàïðÿìó çà ö³ ðîêè ñêëàëàñÿ îáñÿæíà.
Þðèñòè-ïðàêòèêè, ùî ñïåö³àë³çóþòüñÿ
íà äàíîìó íàïðÿì³, â³äïðàöþâàëè ö³ëèé
ðÿä ïîðàä ùîäî ó÷àñò³ ó ÔÔÁ, ç ÿêèìè
ðåãóëÿðíî âèñòóïàþòü. Çîêðåìà, òèì
ãðîìàäÿíàì, ÿê³ âèð³øèëè ïðîô³íàíñó-
âàòè áóä³âíèöòâî âëàñíîãî æèòëà, äëÿ
ì³í³ì³çàö³¿ ìîæëèâèõ ðèçèê³â ðàäÿòü
«çâåðíóòè óâàãó íà ðèíêîâ³ ïîçèö³¿ çàáó-
äîâíèêà òà óïðàâèòåëÿ, ¿õ ïëàòîñïðî-
ìîæí³ñòü òà ³íø³ áóä³âåëüí³ ïðîåêòè, ÿê³
âîíè ñóïðîâîäæóâàëè. Ïåðåâ³ðèòè ¿õ ó
ðåºñòð³ ñóäîâèõ ð³øåíü íà ïðåäìåò íàÿâ-
íèõ ñóäîâèõ ñïîð³â. Òàêîæ äîñèòü âàæ-
ëèâî ïåðåâ³ðèòè âñþ íåîáõ³äíó äîêóìåí-
òàö³þ íà áóä³âíèöòâî îá’ºêòà íåðó-
õîìîñò³, çîêðåìà öå äîçâ³ë íà áóä³âíèö-
òâî, äîêóìåíòè íà çåìåëüíó ä³ëÿíêó òà
ë³öåíö³ÿ çàáóäîâíèêà» [15]. Âèñëîâëþ-
þòüñÿ é ïîðàäè ùîäî ìîæëèâîñò³ ðåº-
ñòðàö³¿ ñâîãî ìàéíîâîãî ïðàâà íà êâàðòè-
ðó; ùîäî ñòðàõóâàííÿ ñâîº¿ ó÷àñò³ ó Ôîí-
ä³ òîùî.

Âîäíî÷àñ ïðè âèñîê³é ä³ëîâ³é ðåïóòà-
ö³¿ çàáóäîâíèêà òà óïðàâèòåëÿ ïîçèòèâí³
ðåçóëüòàòè âèêîðèñòàííÿ äàíîãî ìåõàí³ç-
ìó ô³íàíñóâàííÿ º ö³ëêîì î÷åâèäíèìè,
àäæå ñàìå öÿ ðåïóòàö³ÿ º ãàðàíò³ºþ âèêî-
íàííÿ âçÿòèõ íà ñåáå çîáîâ’ÿçàíü ïåðåä
äîâ³ðèòåëÿìè. Äî ïåðåâàã âèêîðèñòàííÿ
ÔÔÁ â³äíîñèòüñÿ åôåêòèâíà òà ïðîñòà
ñõåìà ô³íàíñóâàííÿ áóä³âíèöòâà ïîð³â-
íÿíî ç ³íøèìè ñõåìàìè ô³íàíñóâàííÿ.
Àäæå ³íø³ ìåõàí³çìè ô³íàíñóâàííÿ áó-
ä³âíèöòâà âèìàãàþòü çíà÷íèõ âêëàäåíü ³
ìàþòü äîâãèé òåðì³í ðåàë³çàö³¿.

Ä³ëîâà ðåïóòàö³ÿ, áàãàòîð³÷íèé äîñâ³ä
ðîáîòè, ðåéòèíãîâ³ îö³íêè ì³æíàðîäíèõ
ðåéòèíãîâèõ àãåíòñòâ — âñå öå ðàçîì ³ç
âäàëîþ ðîáîòîþ ó ïîïåðåäí³õ àíàëîã³÷-
íèõ ïðîåêòàõ ñòèìóëþº äîâ³ðèòåë³â, îñîá-
ëèâî ô³çè÷íèõ îñ³á, çàëó÷àòè êîøòè,
îñîáëèâî íà ðàíí³õ ñòàä³ÿõ áóä³âíèöòâà.
Êð³ì òîãî, íàÿâí³ñòü â³äïîâ³äíèõ ÿêîñ-
òåé â óïðàâèòåëÿ ñòâîðþº ìîæëèâîñò³
äëÿ çàáóäîâíèêà ùîäî êðåäèòóâàííÿ
ïðîåêòó ç áîêó ô³íàíñîâî¿ óñòàíîâè.
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Ïðè îáðàíí³ ìåõàí³çìó ô³íàíñóâàííÿ
³ñòîòíèì º ïèòàííÿ îïîäàòêóâàííÿ.
Àäæå áóäü-ÿê³ ó÷àñíèêè áóä³âíèöòâà çà-
ö³êàâëåí³ ó ïîäàòêîâ³é îïòèì³çàö³¿. Ñàìå
òîìó ðîçðîáëÿþòüñÿ ð³çíîìàí³òí³ ñòðàòå-
ã³¿, ùî ïðîïîíóþòü âèêîðèñòàííÿ ð³çíî-
ìàí³òíèõ ñïîñîá³â ïîäàòêîâî¿ îïòèì³çà-
ö³¿, íàïðèêëàä, ïðè âèêîðèñòàíí³ ÔÔÑ.
Òàê³ ñòðàòåã³¿ ìîæóòü áóòè ïîâ’ÿçàí³ ç
êîìá³íîâàíèì âèêîðèñòàííÿì ÔÔÑ ³ çà-
ñòàâíèõ àáî ÔÔÑ ³ äèñêîíòíèõ îáë³ãàö³é
çà ó÷àñò³ ²Ñ². Ó äàíîìó ðàç³ îñíîâíèì ìî-
ìåíòîì º ñàìå ïèòàííÿ îïòèì³çàö³¿ îïî-
äàòêóâàííÿ, à íå óõèëåííÿ. Ðîçêðèòòÿ
íàïðÿì³â îïòèì³çàö³¿ îïîäàòêóâàííÿ âè-
ìàãàº ïðîâåäåííÿ îêðåìèõ ´ðóíòîâíèõ
äîñë³äæåíü. Îäíàê ó áóäü-ÿêîìó ðàç³
îïîäàòêóâàííÿ º ñêëàäîâîþ ïóáë³÷íî¿
ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Âèñíîâêè. Ïîíÿòòÿ «ô³íàíñîâèé ìå-
õàí³çì» òà «ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ»
íàëåæàòü äî ïîíÿòü, ùî º ñï³ëüíèìè äëÿ
ô³íàíñîâî¿, åêîíîì³÷íî¿ òà ô³íàíñî-
âî-ïðàâîâî¿ íàóê. Êàòåãîð³¿ «ô³íàíñîâèé
ìåõàí³çì» òà «ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ»
ìàþòü ñï³ââ³äíîñèòèñÿ ÿê çàãàëüíå òà
êîíêðåòíå. Ï³äõîäàì ùîäî ðîçóì³ííÿ
ôîðì ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ, â³äïðà-
öüîâàíèì åêîíîì³÷íîþ òà ô³íàíñîâîþ
íàóêàìè (áþäæåòíå ô³íàíñóâàííÿ, êðå-
äèòóâàííÿ, ñàìîô³íàíñóâàííÿ), â³äïîâ³-
äàþòü ï³äõîäè ô³íàíñîâî-ïðàâîâî¿ íàóêè.

Çàñòîñóâàííÿ êàòåãîð³é «ô³íàíñîâèé
ìåõàí³çì» òà «ìåõàí³çì ô³íàíñóâàííÿ»
ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ ÿê ñòîñîâíî ïóáë³÷-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ â ö³ëîìó, òàê ³
ùîäî áóäü-ÿêèõ ¿¿ åëåìåíò³â òà ñêëàäîâèõ,
ó òîìó ÷èñë³ ùîäî áóä³âåëüíî¿ ãàëóç³ òà
ä³ÿëüíîñò³ ó ãàëóç³ áóä³âíèöòâà. Ñòîñîâíî
áóä³âíèöòâà ìîæóòü áóòè ðåàë³çîâàí³

òàê³ ñêëàäîâ³ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ÿê
ô³íàíñîâå ïëàíóâàííÿ òà ïðîãíîçóâàííÿ,
ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, ô³íàíñîâ³ ïîêàç-
íèêè, íîðìàòèâè òà ðåçåðâè. Ô³íàíñîâèé
ìåõàí³çì ó áóä³âåëüí³é ä³ÿëüíîñò³ ðå-
àë³çóºòüñÿ ÿê íà ð³âí³ äåðæàâíî¿ ÷è
ðåã³îíàëüíî¿ (ì³ñöåâî¿) ïîë³òèêè, òàê ³ íà
ð³âí³ ä³ÿëüíîñò³ êîæíîãî êîíêðåòíîãî çà-
áóäîâíèêà. Â Óêðà¿í³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ
ð³çíîìàí³òí³ ñòðàòåã³¿ çàëó÷åííÿ êîøò³â
ó áóä³âíèöòâî. Âîíè ìîæóòü âêëþ÷àòè ÿê
îðãàí³çàö³¿, òàê é ³íñòèòóö³éí³ ñêëàäîâ³
òà â³äïîâ³äí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè.

Æèòëîâà çàáóäîâà çà ðàõóíîê
êîøò³â ô³çè÷íèõ òà þðèäè÷íèõ îñ³á ïå-
ðåäáà÷àº âèêîðèñòàííÿ îáìåæåíî¿
ê³ëüêîñò³ ìåõàí³çì³â ô³íàíñóâàííÿ,
÷³òêî âèçíà÷åíèõ çàêîíîì. ÔÔÁ ÿê ðîç-
ïîâñþäæåíà ìîäåëü ô³íàíñóâàííÿ áóä³â-
íèöòâà, ïîðîäæóº ÷èìàëî ðèçèê³â íà
ïðàêòèö³, îñîáëèâî ç óðàõóâàííÿì ³ñíó-
âàííÿ íåäîáðîñîâ³ñíèõ çàáóäîâíèê³â òà
ïðîáëåìíèõ áàíê³â. Âîäíî÷àñ ïðè âèñî-
ê³é ä³ëîâ³é ðåïóòàö³¿ çàáóäîâíèêà òà
óïðàâèòåëÿ ïîçèòèâí³ ðåçóëüòàòè âè-
êîðèñòàííÿ äàíîãî ìåõàí³çìó ô³íàíñó-
âàííÿ º ö³ëêîì î÷åâèäíèìè. Äî ïåðåâàã
âèêîðèñòàííÿ ÔÔÁ íàëåæàòü åôåêòèâ-
íà òà ïðîñòà ñõåìà ô³íàíñóâàííÿ áóä³â-
íèöòâà ïîð³âíÿíî ç ³íøèìè ñõåìàìè
ô³íàíñóâàííÿ, ÿê³ âèìàãàþòü çíà÷íèõ
âêëàäåíü ³ ìàþòü äîâãèé òåðì³í ðåàë³çà-
ö³¿. Ïðè îáðàíí³ ìåõàí³çìó ô³íàíñóâàí-
íÿ ³ñòîòíèì º ïèòàííÿ îïîäàòêóâàí-
íÿ, îñê³ëüêè óñ³ ó÷àñíèêè áóä³âíèöòâà
çàö³êàâëåí³ ó ïîäàòêîâ³é îïòèì³çàö³¿. Ç
ö³ºþ ìåòîþ ðîçðîáëÿþòüñÿ ð³çíîìàí³ò-
í³ ñòðàòåã³¿, ùî ïðîïîíóþòü âèêîðèñ-
òàííÿ ð³çíîìàí³òíèõ ñïîñîá³â ïîäàòêî-
âî¿ îïòèì³çàö³¿.
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Êóøíèð È. Í. Ìåõàíèçìû ôèíàíñèðîâàíèÿ ñòðîèòåëüñòâà ÷åðåç ïðèçìó ïóáëè÷-
íîé ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè: âîïðîñû òåîðèè è ïðàêòèêè.
Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ òåîðåòè÷åñêèå è ïðàêòè÷åñêèå ïîäõîäû ê ïîíèìàíèþ êà-
òåãîðèé «ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì» è «ìåõàíèçì ôèíàíñèðîâàíèÿ». Àêöåíò äåëàåòñÿ íà
èñïîëüçîâàíèè óêàçàííûõ êàòåãîðèé â îáëàñòè ñòðîèòåëüñòâà. Â ãíîñåîëîãè÷åñêîì àñ-
ïåêòå àíàëèçèðóþòñÿ ïîëîæåíèÿ íàöèîíàëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà; îïðåäåëÿþòñÿ ñî-
ñòàâëÿþùèå ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà, êîòîðûå ìîãóò ðåàëèçîâûâàòüñÿ â ñôåðå ñòðîè-
òåëüíîé äåÿòåëüíîñòè. Èññëåäóþòñÿ ïîçèöèè ó÷åíûõ è ñïåöèàëèñòîâ êàñàåìî ïîëî-
æèòåëüíûõ ìîìåíòîâ è ðèñêîâ èñïîëüçîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ ìåõàíèçìîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ
ñòðîèòåëüñòâà. Âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ ïðèâëå÷åíèþ âåí÷óðíûõ ôîíäîâ è ôîíäîâ ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ ñòðîèòåëüñòâà ê ôèíàíñèðîâàíèþ æèëèùíîé çàñòðîéêè. Âîïðîñû íàëîãîîá-
ëîæåíèÿ îïðåäåëÿþòñÿ êàê íåîòúåìëåìàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ ðåàëèçàöèè ìåõàíèçìîâ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ ñòðîèòåëüñòâà è êàê ÷àñòü ïóáëè÷íîé ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: æèëèùíîå ñòðîèòåëüñòâî, ìåõàíèçì ôèíàíñèðîâàíèÿ, íàëîãîîáëî-
æåíèå ñòðîèòåëüñòâà, ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì.

Kushnir I. M. Mechanisms for financing construction through the prism of public
financial activity: issues of theory and practice.
The article deals with theoretical and practical approaches to understanding the concepts of
«financial mechanism» and «financing mechanism». It is emphasized that the concept of
«financial mechanism» and «financing mechanism» refer to concepts that are common to the
financial, economic and financial sciences. It has been argued that the categories of
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«financial mechanism» and «financing mechanism» should be correlated as general and
specific. The emphasis is on using these categories in the construction industry. In the
epistemological aspect, the provisions of the national legislation are analyzed. Determine the
components of the financial mechanism, which can be implemented in the field of
construction activities. In terms of construction, such components of the financial mechanism
as financial planning and forecasting, financial instruments, financial indicators, norms
and reserves can be realized. The financial mechanism in the construction activity is
implemented at the level of state or regional (local) policy, and at the level of activity of each
particular developer. Various strategies for raising funds in construction are used in Ukraine.
They may include both organizations and institutional components and relevant financial
instruments.
The positions of scientists and specialists regarding the positive moments and risks of using
various mechanisms of financing of construction are researched. It is noted that residential
construction at the expense of individuals and legal entities provides for the use of a limited
number of financing mechanisms, clearly defined by law. Attention is drawn to the attraction
of venture funds and construction financing funds to financing residential development.
Taxation issues are defined as an integral part of the implementation of financing
mechanisms for construction and as part of public financial activity. When choosing a
financing mechanism, taxation is a significant issue, since all construction stakeholders are
interested in tax optimization. To this end, various strategies are proposed that propose the
use of various methods of tax optimization.
Keywords: housing construction, financing mechanism, construction taxation, financial
mechanism.
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