2

Карпатський національний університет імені Василя Стефаника
Економічний факультет

Кафедра фінансів

ДИПЛОМНА РОБОТА

на здобуття другого (магістерського) рівня вищої освіти на тему:

 «ДОСЛІДЖЕННЯ ТЕНДЕНЦІЙ РОЗВИТКУ ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УКРАЇНІ»

Виконав: 
студент ІІ курсу, групи ФБСФР – М1
спеціальності

D2 «Фінанси, банківська справа, страхування та фондовий ринок»

Соловйов Ернест Русланович 

Керівник: кандидат економічних наук, доцент, доцент кафедри фінансів,

Білий М.М.

Рецензент: кандидат економічних наук, доцент підприємництва, торгівлі та прикладної економіки
Ємець О.І.

м. Івано-Франківськ – 2025 р.
ЗМІСТ
3ВСТУП


7РОЗДІЛ 1 ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ДОСЛІДЖЕННЯ РОЗВИТКУ РИНКУ ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УКРАЇНІ


71.1.
Економічна сутність та роль іпотечного кредитування в економіці


171.2. Особливості функціонування механізму іпотечного кредитування


271.3. Економіко-правові засади розвитку іпотечного кредитування в Україні


37Висновки до 1 розділу


39РОЗДІЛ 2 ПРАКТИКА ДОСЛІДЖЕННЯ ТЕНДЕНЦІЙ РОЗВИТКУ ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УКРАЇНІ


392.1. Аналіз динаміки та сучасного стану системи іпотечного кредитування в Україні.


502.2. Аналіз фінансово-економічних показників діяльності АТ «Ощадбанк»


592.3. АТ «Ощадбанк» та його місце і роль в розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні


71Висновки до 2 розділу


72РОЗДІЛ 3 НАПРЯМИ ТА ШЛЯХИ РОЗВИТКУ РИНКУ ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УКРАЇНІ


723.1. Державні іпотечні програми та їх вплив на розвиток іпотечного кредитування в Україні під час війни


783.2. Прогнозування подальших тенденцій розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні


84Висновки до 3 розділу


85ВИСНОВКИ


87СПИСОК ВИКОРИСТАНИХ ДЖЕРЕЛ


96Додатки




ВСТУП

Ринок іпотечного кредитування в Україні, як і в багатьох країнах з низьким рівнем розвитком економіки, є складною системою, що функціонує в умовах значної макроекономічної нестабільності, посиленої збройною агресією. Сучасні тенденції цього ринку з початку повномасштабного вторгнення з боку РФ у лютому 2022 року вирізняються різким скороченням обсягів кредитування, істотним зростанням кредитних ризиків, фундаментальною переорієнтацією на державні програми підтримки житла та необхідністю пошуку нових ефективних методів відновлення зруйнованого житлового фонду. Проте, й до 2022 року український іпотечний ринок, незважаючи на періоди зростання, ніколи не досягав рівня розвитку, характерного для країн ЄС чи Північної Америки, залишаючись відносно невеликим, фрагментованим та чутливим до зовнішніх шоків. Зважаючи на це, питання функціонування та розвитку ринку іпотечного кредитування в нашій країні завжди залишаються актуальними та знайшли відображення в наукових роботах багатьох економістів і практиків протягом усього періоду незалежності України. 
Через вплив об’єктивних факторів та обмеженість часу досліджень, особливості розвитку іпотечного кредитування в Україні, особливо під час дії воєнного стану, продовжують залишатись недостатньо вивченими. Тому вкрай важливо зосередитись на дослідженні тенденцій розвитку іпотечного кредитування з метою випрацювання ефективних напрямків та шляхів покращення рівня розвитку та доступності іпотеки в нашій країні. У науковій та фаховій літературі питання розвитку іпотечного кредитування в Україні розглядаються в працях таких відомих фахівців, як Лагутін В.Д. [47], Довгаль Ю.С. та Свистун Л.А. [38], Лютий І.О. [49], Любунь О.С. [48] та інші.
Мета дослідження. Метою магістерської роботи є детальне вивчення та дослідження тенденцій розвитку іпотечного кредитування в Україні та розробка подальших напрямів та прогнозування його ключових показників.
Для досягнення поставленої мети дослідження визначено та вирішено такі наукові завдання: 
· розкрити економічну сутність та роль іпотечного кредитування в економіці; 
· дослідити особливості функціонування механізму іпотечного кредитування;оцінити Економіко-правові засади розвитку іпотечного кредитування  в Україні.

· провести аналіз динаміки та сучасного стану системи іпотечного кредитування в Україні, в тому числі в умовах війни;
· дослідити Аналіз фінансово-економічних показників діяльності АТ «Ощадбанк» та визначити його місце і роль на іпотечному ринку України
· визначити основні проблеми розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні в останні роки;
· дослідити роль державних іпотечних програм в розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні в умовах воєнного стану;
· здійснити спробу прогнозу подальших тенденцій розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні.

Об’єктом дослідження магістерської роботи є іпотечне кредитування як складова фінансової системи України, з урахуванням його сучасного стану, структури, процесів та закономірностей розвитку.
Предметом дослідження магістерської роботи є економічні, організаційно-правові та фінансові відносини, механізми і закономірності, що виникають у процесі формування, функціонування та розвитку іпотечного кредитування в Україні, а також тенденції змін, фактори впливу, структурні особливості та ефективність національного іпотечного ринку.
Наукові роботи як українських, так і іноземних науковців і практиків, які досліджують проблематику розвитку іпотечного кредитування. стали методологічним і теоретичним базисом магістерської роботи. Особливу увагу приділено монографіям та статтям, що розглядають концептуальні засади розвитку іпотечного кредитування в забезпеченні фінансової стабільності, стимулюванні економічного зростання, а також у підвищенні соціального добробуту населення тої чи іншої країни. 

Практичною основою проведеного дослідження стали: законодавчі акти України та нормативно-правові документи НБУ, що регулюють сферу іпотечного кредитування; фінансова звітність банку АТ «Ощадбанк» та інших ключових банків України, доступна з відкритих джерел; макроекономічні дані НБУ та Міністерства фінансів України щодо стану іпотечного ринку загалом.

Методи дослідження. Під час написання магістерської роботи використано загальнонаукові методи аналізу та синтезу, класифікації та узагальнення, а також спеціалізовані економіко-статистичні методи, зокрема фінансовий аналіз та моделювання економічних процесів. Отримані результати ґрунтуються на порівняльному аналізі досвіду іпотечного кредитування банку АТ «Ощадбанк» з іншими банками України, а також у поєднанні з загальними тенденціями розвитку іпотечного кредитування в нашій країні. В процесі прогнозування основних показників подальшого розвитку іпотечного ринку в Україні використано статистичні функції ковзної середньої та трендові функції.

Наукова новизна одержаних результатів полягає у визначенні ключових закономірностей та детермінант еволюції іпотечного кредитування в Україні, ідентифікації провідних тенденцій у сучасних умовах, а також аргументованому прогнозуванні подальших напрямів трансформації даного сегмента фінансового ринку.
Практичне значення одержаних результатів полягає в тому, що запропоновані рекомендації та висновки, представлені в магістерській роботі можуть бути: застосовані в процесі проведення подальших наукових досліджень тенденцій розвитку у сфері іпотечного кредитування, стати основою для удосконалення практичної діяльності банківських установ з надання послуг з житлового кредитування під заставу нерухомості. 
Апробація результатів дослідження. Основні положення та висновки, отримані в результаті проведеного дослідження та викладені в магістерській роботі, були представлені  на Звітній конференції викладачів та студентів Прикарпатського національного університету імені Василя Стефаника, що підтверджує актуальність і практичне значення отриманих в роботі результатів.
Структура роботи. Магістерська робота складається із змісту, вступу, трьох розділів, висновків до кожного з розділів роботи, загальних висновків, списку використаних джерел та додатків.
РОЗДІЛ 1
ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ДОСЛІДЖЕННЯ РОЗВИТКУ РИНКУ ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УКРАЇНІ
1.1. Економічна сутність та роль іпотечного кредитування в економіці
Як відомо, іпотечне кредитування є одним з найбільш значущих інструментів сучасної ринкової економіки, що відіграє ключову роль у забезпеченні фінансової стабільності, стимулюванні економічного зростання, а також у підвищенні соціального добробуту населення. Його економічна сутність виявляється у комплексному та динамічному взаємозв'язку між кредитними відносинами, правом власності на нерухоме майно та довгостроковим інвестуванням, що створює потужний фундамент для ефективного перерозподілу капіталу та активізації господарської діяльності.

Ключовим поняттям, яке лежить в основі економічної сутності іпотечного кредитування, є поняття «іпотека». Семантичний зміст вказаного терміну походить від слова «hypotheke» (заклад, застава) та має глибоке історичне коріння, з'явившись ще у Стародавній Греції у VI столітті до нашої ери. Проте важливе практичне значення іпотечне кредитування почало відігравати, лише починаючи з часів Римській імперії. А вже наприкінці XVIII століття практика використання іпотеки поширилася по всій Європі, зокрема у Великобританії та Франції, а згодом і в усьому світі [67]. 
У вітчизняному законодавстві, зокрема згідно ст. 1 Закону України «Про іпотеку» від 05 червня 2003 року № 898-IV викладено офіційне тлумачення поняття іпотеки як виду забезпечення виконання зобов’язання нерухомим майном, що залишається у володінні і користуванні іпотекодавця, згідно з яким іпотекодержатель має право в разі невиконання боржником забезпеченого іпотекою зобов’язання одержати задоволення своїх вимог за рахунок предмета іпотеки переважно перед іншими кредиторами цього боржника у порядку, встановленому цим Законом [61].

Загалом у сучасному юридичному (вузькому) розумінні, іпотека є способом забезпечення виконання зобов'язань, за яким нерухоме майно, що виступає предметом застави, залишається у володінні та користуванні заставодавця або третьої особи. Водночас, з ширшого - економічного погляду, іпотека, являє собою заставу нерухомого майна, основною метою якої є забезпечення виконання боргового зобов'язання, що, як правило, має кредитний характер [59, с.70]. Отже, фундаментальна ідея іпотеки полягає у синергії застави та позичкового капіталу: позичальник отримує достатньо великі обсяги фінансових ресурсів на довготривалий період, надаючи в якості забезпечення нерухомість, яка при цьому залишається в його володінні та користуванні. Кредитор, у свою чергу, отримує надійні гарантії повернення наданих коштів, що значно підвищує його впевненість у здійсненні операції. Такий механізм не тільки забезпечує високий рівень надійності для кредитора, але й суттєво розширює доступність капіталу для широкого кола позичальників, включаючи як домогосподарства, так і суб'єкти підприємницької діяльності. 

В сучасних умовах аналіз різноманітних джерел інформації (наукової та фахової літератури) щодо економічної сутності іпотеки дозволяє констатувати наявність численних підходів до трактування цього поняття. Здебільшого, іпотеку асоціюють з позичковим капіталом, який формується в рамках грошово-матеріальних відносин. Зокрема, за результатами дослідження сутності дефініції «іпотека» на прикладі праць вітчизняних науковців та практиків (Додаток А) виокоремлено на основі систематизації підходів є сенс виділити наукові перспективи щодо інтерпретації змісту дефініції "іпотека", що зображено на рисунку 1.1.
Основним механізмом реалізації іпотеки на практиці є надання послуг фінансовими установами (особливо банками) з надання кредитів покупцям нерухомості під її заставу або іпотеку. Звідси, найбільш поширеним є визначення іпотечного кредитування як процесу надання та отримання кредитів під заставу нерухомості в грошовій формі на умовах поверненості, терміновості та платності [24, с.152].
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Рис. 1.1. Види підходи до тлумачення поняття «іпотека»
Поряд з тим, як показує детальний аналіз наукової та фахової фінансової літератури, єдиного підходу до визначення поняття іпотечного кредитування наразі не існує [1] (Додаток Б).

В свою чергу, спільною є думка, що економічна сутність поняття «іпотечне кредитування» найбільш повно відображається через сукупність принципів та функцій, які воно ефективно виконує (рис. 1.2). 
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Рис. 1.2. Принципи іпотечного кредитування

Зокрема, такими ключовими, базовими принципами іпотечного кредитування, які становлять основу його ефективного функціонування в ринковій економіці, є:

· Платність: кредит надається не безоплатно, а під певний відсоток, що є економічно обґрунтованою платою за тимчасове користування позичковими коштами та компенсацією ризиків кредитора. Процентна ставка враховує вартість залучених кредитором ресурсів, операційні витрати, премію за ризик та бажану норму прибутку.

· Поворотність: цей принцип передбачає обов'язкове повернення позичальником кредитору суми основного боргу у встановлені терміни, що забезпечує безперервний обіг позичкового капіталу.

· Строковість: іпотечний кредит надається на чітко обумовлений термін, який визначається угодою сторін, фінансовими можливостями позичальника та терміном окупності інвестиції. Іпотечні кредити є довгостроковими за своєю природою, часто розрахованими на десятиліття.

· Забезпеченість: вимога надання в заставу нерухомого майна є невід'ємною та ключовою складовою іпотеки, яка значно мінімізує кредитні ризики для фінансових установ. Нерухомість слугує гарантією виконання зобов'язань, дозволяючи кредитору реалізувати її у разі невиконання позичальником умов кредитного договору.

· Цільовий характер: кошти іпотечного кредиту, як правило, надаються для конкретних, заздалегідь визначених цілей, найчастіше для придбання, будівництва чи реконструкції нерухомості. Це дозволяє кредитору контролювати цільове використання коштів та оцінювати ліквідність забезпечення.

· Диференційований характер: умови кредитування можуть суттєво відрізнятися залежно від типу позичальника (фізична чи юридична особа, їх кредитоспроможність), виду та ліквідності об'єкта нерухомості, рівня ризиків, що оцінюються банком, а також від поточної державної політики та регуляторних вимог. Це дозволяє ринку гнучко реагувати на потреби різних сегментів.

Також економічна сутність іпотечного кредитування проявляється через низку важливих функцій, які воно виконує, та які підкреслюють його фундаментальне значення для економіки та суспільства в цілому:

1. Фінансова функція. Її суть проявляється в ефективному поєднанні розрізнених дрібних заощаджень юридичних та фізичних осіб, що проходять свою трансформацію в значний за обсягами позичковий капітал, який цілеспрямовано використовується для кредитування придбання об'єктів нерухомості. Фінансова функція іпотеки забезпечує раціональне акумулювання та подальший перерозподіл фінансових ресурсів в економіці, спрямовуючи їх у довгострокові інвестиційні проєкти, що є життєво важливим для економічного розвитку будь-якої країни. Таким чином, іпотека сприяє формуванню значних обсягів інвестиційного капіталу, необхідного для розвитку різних секторів національної економіки, від будівельної індустрії до промислового виробництва матеріалів та ін.

2. Розподільчо-стимулююча функція. Іпотека сприяє оптимальному перерозподілу нерухомого майна між учасниками ринку, забезпечуючи його більш раціональне та продуктивне використання. Вона виступає потужним стимулом для інвестування в нерухомість, оскільки надає можливість придбати житлові або комерційні об'єкти навіть за відсутності повного обсягу власних коштів покупцем у момент купівлі. Це значно активізує функціонування ринку нерухомості, збільшуючи обсяги операцій та оборотність на ринку, а також динаміку будівельної галузі, що позитивно впливає на зайнятість та економічну активність в економіці.

3. Захисна функція. Для кредиторів іпотека виконує критично важливу захисну функцію, оскільки вона забезпечує гарантоване повернення позичених коштів за рахунок високоліквідної застави – нерухомого майна. Це істотно знижує кредитні ризики для банків та інших фінансових установ, роблячи іпотечне кредитування одним з найбільш привабливих та стабільних сегментів їхньої операційної діяльності. Наявність застави дозволяє банкам пропонувати більш вигідні умови кредитування та довші терміни, що є перевагою для позичальників.

4. Індикативно-інформаційна функція. Ринок іпотечного кредитування є чутливим і важливим індикатором загального стану економіки. Динаміка процентних ставок, обсягів виданих кредитів, цін на нерухомість, а також інші ключові показники дозволяють ефективно відстежувати економічні тенденції, вивчати вартісний вплив у різних сегментах іпотечного ринку та формувати обґрунтовані прогнози щодо його подальшого розвитку. Ці дані слугують основою для розробки макроекономічної політики та інвестиційних стратегій.

5. Соціальна функція. Однією з найбільш значущих соціальних функцій іпотеки є її здатність сприяти ефективному вирішенню житлової проблеми для фізичних осіб. Вона надає широким верствам населення реальну можливість придбати власне житло або суттєво покращити наявні житлові умови, що є фундаментальним фактором соціальної стабільності та підвищення добробуту суспільства. Доступ до іпотечних кредитів також часто розглядається як індикатор фінансової стабільності та шлях до власності на житло, що є ознакою економічного добробуту та соціальної мобільності. Крім того, іпотека може виконувати функцію забезпечення збереження купівельної спроможності грошових накопичень громадян в умовах інфляції, а також стимулюючи їхнє примноження через інвестування в нерухоме майно.

6. Макроекономічна функція. Іпотечне кредитування виступає потужним інструментом залучення значних фінансових коштів в економіку країни. Воно активно стимулює економічне зростання, позитивно впливає на динаміку ВВП, рівень зайнятості та розвиток інфраструктури, що робить його ключовим елементом макроекономічної політики держави. Гнатківський зазначає, що іпотечне кредитування є важливим чинником стимулювання економічного розвитку, сучасним фінансовим методом, ефективне використання якого забезпечить збільшення надходжень інвестицій в економіку [26].

Таким чином, іпотечне кредитування за своєю економічною суттю є багатогранним та складним механізмом, який виступає не лише способом забезпечення виконання кредитних зобов'язань, а й як цілий комплекс взаємовідносин між кредитором та позичальником. Ці відносини виникають у процесі руху позичкового капіталу, що забезпечений нерухомим майном, і створюють необхідні передумови для формування стійких інвестиційних мотивацій на ринку нерухомості. Більше того, в основі іпотеки лежить процес трансформації відносно пасивного активу – нерухомості – на активний фінансовий інструмент, здатний генерувати капітал та стимулювати економічну активність.

Роль іпотечного кредитування в економіці є багатогранною та охоплює інтереси широкого кола суб'єктів – від домогосподарств і фінансових інститутів до держави, маючи при цьому значний макроекономічний вплив.

Так, для домогосподарств - фізичних осіб іпотека є основним і часто єдиним доступним механізмом вирішення житлової проблеми. Вона надає унікальну можливість отримати значні фінансові ресурси на довготривалий термін для будівництва або придбання житла, що без іпотечного кредитування було б практично недоступним для переважної більшості населення. Це не тільки суттєво покращує якість життя, забезпечуючи комфортніші умови проживання, але й активно сприяє формуванню та зміцненню середнього класу, підвищує соціальну стабільність у суспільстві та зміцнює почуття власності та відповідальності. Доступ до власного житла через іпотеку є важливим кроком до фінансової незалежності та добробуту родини, створюючи передумови для накопичення активів та передачі спадщини. Це також впливає на психологічний стан населення, надаючи впевненість у майбутньому.

Для фінансових інститутів - банків чи інших кредитних установ - іпотечне кредитування є стабільним джерелом доходу та надійною гарантією повернення позичених коштів. Забезпечення кредиту нерухомим майном робить іпотеку одним із найменш ризикованих видів кредитування в портфелі фінансової установи. Довгостроковий характер іпотечних позик забезпечує фінансовим інститутам стабільну операційну діяльність упродовж декількох десятиріч, генеруючи при цьому стабільні грошові потоки. Це суттєво сприяє їхній фінансовій стійкості, розширенню капітальної бази, збільшенню прибутковості та диверсифікації кредитного портфеля. Крім того, іпотечне кредитування дозволяє банкам розширити свій капітал [28, c. 75].

В свою чергу, держава отримує численні та значні переваги від розвиненого іпотечного ринку. Іпотека стимулює постійні інвестиції в житловий сектор, що, в свою чергу, сприяє активному розвитку будівельної індустрії та створенню нових робочих місць у суміжних галузях економіки, таких як виробництво будівельних матеріалів, меблева промисловість, транспорт та логістика. Іпотечне кредитування допомагає вирішувати значну кількість соціальних проблем, пов'язаних із забезпеченням населення доступним житлом, що суттєво знижує соціальну напругу в суспільстві. Крім того, іпотека активно сприяє становленню та динамічному розвитку ринкових відносин у багатьох секторах економіки, стимулюючи загальне економічне зростання та підвищення валового внутрішнього продукту. Державні цінні папери на придбання житла можуть стимулювати розвиток нових галузей економіки та загальне зростання ВВП країни [28, c. 75]. Державна гарантія іпотечних зобов'язань, фінансові компенсації за пільговими ставками, субсидії на перший внесок або частину кредиту можуть стати надійним засобом залучення заощаджень населення та потенційних інвесторів для кредитування житлового будівництва. Це також сприяє розвитку фондового ринку, який акумулюватиме “довгі гроші” [50].

Варто відмітити й важливий макроекономічний вплив іпотечного кредитування в буд-якій країні з ринковою економікою і не тільки. Так, іпотечний ринок у країнах з розвиненою ринковою економікою посідає одне з найважливіших місць серед фінансових механізмів економічного стимулювання та забезпечення стабільного розвитку економіки [53]. Його макроекономічна роль виявляється у наступних ключових аспектах:

· Стимулювання будівельного сектору та суміжних галузей. Зростання попиту на іпотечні кредити безпосередньо стимулює житлове будівництво. Підвищений інтерес до іпотечного кредитування позитивно впливає на розвиток житлового будівництва, що, у свою чергу, зумовлює розширення виробництва будівельних матеріалів., активного розвитку транспортної та комунальної інфраструктури, а також до зростання зайнятості та доходів у цих секторах. Іпотечне кредитування значно спрощує процедуру реалізації побудованих квартир та будинків, створюючи позитивний циклічний ефект для всієї економіки. Розвиток іпотечного кредитування здатен суттєво підвищити інтенсивність розвитку економіки в цілому, допомагаючи зупинити спад виробництва навіть під час кризових явищ. Активне використання іпотечного кредитування сприяє привертанню інвестицій, стимулюючи таким чином розвиток будівельного сектору, що в свою чергу призводить до поліпшення економічного та фінансового стану країни [58].

· Залучення інвестицій та формування капіталу. Іпотека є високоефективним засобом акумулювання та перерозподілу грошових коштів, а також трансформації приватних заощаджень в довгострокові інвестиційні ресурси [53]. Це активно сприяє залученню значних обсягів довгострокових інвестицій в економіку, що є критично важливим для її модернізації, інноваційного розвитку та підвищення конкурентоспроможності на світових ринках. Іпотечний ринок забезпечує необхідне фінансування для різних секторів національної економіки, виступаючи важливим каналом інвестицій.

· Сприяння економічній стабільності та зростанню ВВП. Іпотечне кредитування також позитивно впливає на подолання соціальної нестабільності та створює міцну основу для стійкого економічного зростання. Він сприяє збільшенню внутрішнього попиту, підвищенню ВВП країни та стабілізації фінансового сектору. Розвиток іпотечних кредитів пропорційно впливає на економіку та зростання ВВП. Іпотечне кредитування та іпотечний ринок займають важливе місце у підтримці економічної стабільності [58].

· Розвиток фінансового ринку. Іпотека активно сприяє формуванню розвиненої фінансової інфраструктури, що включає первинний та вторинний іпотечні ринки. Первинний ринок пов'язаний з видачею та подальшим обслуговуванням іпотечних кредитів безпосередньо позичальникам. Вторинний ринок займається рефінансуванням іпотечних кредиторів шляхом сек'юритизації – процесу емісії іпотечних цінних паперів, забезпечених пулами іпотечних кредитів. Це значно підвищує ліквідність банківської системи та забезпечує додаткові, стабільні джерела фінансування для подальшого іпотечного кредитування. 
Дослідження економічної сутності іпотечного кредитування передбачає поняття його структурної будови, відкриття взаємообумовленості та взаємозв'язку елементів іпотечного ринку. Оскільки, іпотечне кредитування здатне стимулювати різні сектори економіки, зокрема сприяти накопиченню фінансових ресурсів у процесі відновлення та розвитку різних галузей економіки,. це демонструє чіткий взаємозв'язок між елементами іпотечного механізму, що забезпечують ефективне використання ресурсів [49, с.209-211]. Зокрема, на рис. 1.3 представлена принципова схема роботи системи іпотечного кредитування, яка дозволяє наочно показати роботу іпотечного механізму, який взаємодіє з іншим видами ринків.
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Рис. 1.3. Система іпотечного кредитування [70, с.177]
Зважаючи на викладене вище, можна констатувати, що іпотечне кредитування є ключовим елементом сучасної економіки, що сприяє накопиченню капіталу, розвитку ринкових відносин, підвищенню якості життя та економічному зростанню. Ефективне функціонування та подальший розвиток іпотечного кредитування, враховуючи виклики та перспективи, є невід'ємною передумовою для сталого економічного зростання економіки та підвищення рівня життя населення, забезпечуючи фундамент для інвестиційної активності та поліпшення житлових умов громадян. Для досягнення цих цілей необхідні скоординовані зусилля держави, фінансового сектору та громадянського суспільства, спрямовані на усунення існуючих бар'єрів та створення сприятливого середовища для його повноцінного функціонування.

1.2. Особливості функціонування механізму іпотечного кредитування
Розвиток іпотечного кредитування в тій чи іншій країні досягається через ефективне функціонування його організаційно-економічного механізму, який, в свою чергу, являє собою цілісну систему взаємодії фінансово-економічних та організаційних методів, інструментів і важелів. Ця система функціонує на основі відповідного нормативно-правового, інформаційного та фінансового забезпечення, забезпечуючи ефективне функціонування і розвиток цього ринку. Вона є складною системою, що забезпечує взаємодію усіх своїх елементів для ефективного руху іпотечного капіталу. Крім того, складність іпотеки зумовлена насамперед особливостями відносин, що виникають у процесі формування та розподілу іпотечного капіталу, впровадження механізмів захисту від фінансових ризиків, а також посиленням взаємозв'язку іпотечного ринку з фінансовим, інвестиційним і валютним ринками (рис. 1.4).  
З даних рис.1.4 видно, що організаційно-економічний механізм іпотечного кредитування включає в себе три підсистеми, кожна з яких виконує властиві собі функції та використовує відповідні методи. Найбільш ключовою підсистемою, на нашу думку, є підсистема фінансово-кредитного забезпечення, оскільки саме вона відповідає за формування фінансових ресурсів для кредитування. Адже без достатнього обсягу сформованих фінансових ресурсів в економіці, які доступні на ринку в той чи інший період часу, неможливо ефективно розвивати цей вид кредитування в першу чергу через свій довгостроковий характер функціонування.
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Рис. 1.4. Організаційно-економічний механізм 
іпотечного кредитування [35, c. 205-213]

Як відомо, основою реалізації будь-якого товару чи послуги в умовах ринкової економіки є вихід покупців та продавців на ринок. Для іпотечного кредитування такою платформою виступає іпотечний ринок. В свою чергу, іпотечний ринок є одним із ключових сегментів фінансової системи будь-якої економіки, відіграючи значну роль у задоволенні житлових потреб населення та стимулюванні економічного зростання. Він інтегрує фінансовий ринок з ринком нерухомості, сприяючи капіталізації ресурсів. Розуміння механізмів його функціонування є критично важливим для аналізу економічної стабільності та перспектив розвитку іпотечного кредитування в тій чи іншій країні. Поряд з тим, в процесі дослідження сутності та механізму функціонування іпотечного кредитування важливо розуміти відмінності у трактуванні понять «іпотечний ринок» та «ринок іпотечного кредитування» та розуміти їх відмінності. Так, іпотечний ринок являє собою структуровану систему економічних взаємодій, що формуються в ході створення іпотечного капіталу та його перетворення у фінансові зобов'язання, які мають забезпечення у вигляді нерухомого майна. На цьому ринку відбувається обіг фінансових зобов'язань, які забезпечені нерухомим майном, з дотриманням економічних принципів і правових норм. При цьому усі зобов'язання на цьому ринку забезпечені нерухомим майном. В свою чергу, ринок іпотечного кредитування є центральною частиною іпотечного ринку, його первинним сегментом і являє собою сукупність відносин щодо надання та погашення іпотечних кредитів між іпотечним кредитором і позичальником [76]. На цьому ринку фінансові установи, такі як банки, кредитні спілки та іпотечні брокери, безпосередньо співпрацюють з позичальниками щодо отримання іпотечних кредитів. Крім того, іпотечний ринок передбачає надання банками довгострокових позик для придбання або зведення житла, а також на ремонтні роботи чи розвиток малого підприємництва, використовуючи нерухомість позичальників як забезпечення [8].

Отже, основна відмінність між цими дефініціями полягає у широті їхнього використання. Якщо «іпотечний ринок» є ширшим, комплексним поняттям, що охоплює всю систему відносин, пов'язаних з обігом іпотечного капіталу, включаючи як первинне кредитування, так і вторинний обіг іпотечних фінансових інструментів, то «ринок іпотечного кредитування» є більш вузьким поняттям, що фокусується на процесах видачі та обслуговування нових іпотечних позик [10]. Таким чином, ринок іпотечного кредитування є лише одним із ключових компонентів іпотечного ринку, відповідальним за генерацію початкових іпотечних зобов'язань. У своїх дослідженням ми в першу чергу зосередились на дослідженні тенденцій розвитку саме ринку іпотечного кредитування через слабку розвиненість іпотечного ринку в Україні загалом.

В свою чергу, механізм функціонування іпотечного ринку забезпечує йому роль посередника, що сприяє руху коштів між заощадниками та позичальниками, задовольняючи потреби останніх у придбанні нерухомості. Важливу роль в ефективності цього механізму відіграє розподіл та управління ризиками, а також інформаційна функція, що стосується цін, допомагаючи учасникам ринку приймати виважені рішення.

Як і будь-який вид ринку, іпотечний ринок традиційно можна поділити на первинний та вторинний сегменти. Первинний іпотечний ринок – це платформа, де безпосередньо надаються іпотечні кредити позичальникам фінансовими установами. Він характеризується відносинами щодо видачі та погашення іпотечних кредитів між іпотечним кредитором і позичальником, де останній отримує позику під заставу нерухомості від кредитної установи [76]. До основних учасників цього ринку належать позичальники (фізичні та юридичні особи, що отримують кредити), іпотечні кредитори (банки та небанківські фінансові установи), а також посередники, такі як іпотечні брокери [24]. Кожен з учасників первинного іпотечного ринку переслідує свої цілі та інтереси. Принципова схема їх взаємодії представлена на рис. 1.5.
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Рис. 1.5 Схема системи іпотечного житлового кредитування [49, с.104]

Основний учасник іпотечних кредитних відносин - позичальник, отримує у тимчасове користування іпотечний капітал для придбання нерухомого майна на основі принципів зворотності, строковості, платності та забезпечення. В свою чергу, кредитор (іпотечний кредитор) зосереджує в себе фінансові кошти, перетворює їх на позиковий капітал та розподіляє між позичальниками у вигляді іпотечних кредитів для отримання прибутку. Зазвичай кредиторами є як універсальні банки, так і спеціалізовані фінансові організації з іпотечного кредитування (іпотечні банки) та ощадні установи, які залучають кошти населення та надають іпотечні кредити фізичним особам, наприклад, позиково-ощадні об'єднання, житлові кооперативи та ощадні банки.

Крім того, суб'єктами первинного іпотечного ринку виступають інститути інфраструктури, зокрема організації, що надають нотаріальні та юридичні послуги, агенти з нерухомості, оцінювачі майна, державні реєстратори прав на нерухомість і пов'язаних з нею операцій, а також органи судової влади, а також страхові компанії, що здійснюють майнове страхування, страхування життя і працездатності позичальника та страхування цивільної відповідальності учасників. Отже, ефективність первинного іпотечного ринку визначається не лише зростанням обсягів іпотечного кредитування, але і формуванням якісних характеристик іпотечного капіталу, що забезпечується стандартизацією процедури іпотечного кредитування. 

На відміну від первинного, вторинний іпотечний ринок передбачає торгівлю вже існуючими іпотечними кредитами або цінними паперами, забезпеченими іпотекою. Він є, перш за все, платформою перекредитування іпотечних установ, які працюють на початковому ринку, шляхом випуску цінних паперів, забезпечених іпотекою, реалізації іпотечних активів спеціалізованим організаціям або їх застави для отримання коштів рефінансування [76]. Основною його відмінністю від первинного ринку є те, що на первинному ринку створюються нові іпотечні зобов'язання, тоді як на вторинному відбувається їх обіг. Вторинний ринок забезпечує ліквідність первинному, дозволяючи банкам звільняти капітал для нових кредитів. Учасниками вторинного іпотечного ринку є первинні кредитори (банки, які продають іпотечні кредити), інституційні інвестори (страхові компанії та інші фонди, що купують іпотечні цінні папери) та агенції з рефінансування (установи, що купують іпотечні кредити та емітують іпотечні цінні папери). 

Поряд з тим, ефективне функціонування як ринку іпотечного кредитування, так і іпотечного ринку загалом неможливе без розвиненої інфраструктури, що включає сукупність інститутів та механізмів. До ключових учасників цієї інфраструктури належать фінансові інститути, такі як комерційні банки, небанківські установи-кредитори, професійні учасники фондового ринку (з операціями іпотечних цінних паперів), інвестори. центральний депозитарій та державна іпотечна установа. Інститути супроводу, такі як нотаріальні та юридичні служби, ріелтори, оцінювачі нерухомості та страхові компанії, що надають послуги майнового страхування, страхування життя та працездатності позичальників, а також страхування цивільної відповідальності учасників іпотечного ринку, також відіграють важливу роль [24]. В свою чергу, державні та контролюючі установи, зокрема органи державної реєстрації прав на нерухомість, суди та наглядові органи, відповідають за регулювання інфраструктури ринку іпотечного кредитування.. Повний перелік усіх учасників іпотечного ринку представлено в таблиці 1.1.
Важливою характеристикою того чи іншого виду іпотечного ринку є цінні папери, що перебувають в обігу в межах ринку та є інструментами фінансування іпотечних кредитів [24]. Основним інструментом первинного іпотечного ринку є заставна - борговий цінний папір, що видається позичальником-іпотекодавцем на підставі договору про іпотечне кредитування. Цей документ підтверджує беззастережне право його власника вимагати від боржника виконання зобов'язань, передбачених іпотечною угодою, або, у разі їх невиконання, право на звернення стягнення на предмет іпотеки. Заставна є неемісійною, індивідуальною та підлягає передачі іншому кредитору (через індосамент) [37]. 

Іншим важливим інструментом є іпотечні облігації - емісійний борговий цінний папір, що випускаються іпотечними банками та забезпечуються іпотечним покриттям (пул заставних або іпотечних кредитів) [6, 65]. Їхньою особливістю є те, що вони мають подвійний захист – вимоги до емітента та забезпечення пулом іпотечних кредитів. Основними видами іпотечних облігацій є: звичайні (емітент — банк-кредитор; забезпечення — іпотечні активи та майно емітента) або структуровані (емітент — спеціалізована установа, поділ на кілька траншів із різною дохідністю і ризиком).

Таблиця 1.1.

Основні суб’єкти та учасники іпотечного ринку

	Учасники
	Учасник / Суб’єкт
	Роль та функції
	Основні завдання

	
	Банки
	Надання іпотечних кредитів фізичним та юридичним особам
	Оцінка позичальників, формування портфеля кредитів

	
	Небанківські фінансові установи
	Кредитування пільгових категорій населення
	Підтримка молодіжного житлового будівництва

	
	Позичальники
	Фізичні особи, отримувачі іпотечних кредитів
	Погашення кредитів, використання коштів для житла

	Суб’єкти інфраструктури
	Іпотечні банки та фінансові установи
	Організація кредитування, управління іпотечними портфелями
	Контроль якості кредитів, обслуговування

	
	Агенції іпотечного забезпечення
	Юридичне оформлення іпотеки і реєстрація
	Реєстрація прав власності та обтяжень

	
	Оціночні компанії
	Оцінка вартості іпотечного майна
	Визначення ринкової вартості нерухомості

	
	Інвестори та емітенти
	Формування та обіг іпотечних цінних паперів
	Купівля-продаж іпотечних активів

	
	Державні органи та фонди
	Розробка, підтримка і контроль державних іпотечних програм
	Фінансування, регулювання


Систематизовано автором на основі власних досліджень

Додатково можуть випускатися іпотечні сертифікати [24]. Іпотечні сертифікати бувають двох типів: сертифікати з фіксованою дохідністю (емітент — банк або іпотечна компанія, забезпечення — іпотечні активи) та сертифікати участі, за якими власник має право на частку в доходах від пулу іпотечних кредитів, при цьому усі ризики і вигоди прямо чи непрямо передаються власнику сертифіката). Порівняльна характеристика основних видів іпотечних цінних паперів представлено в таблиці 1.2.
Вивчення економічних особливостей ринку іпотечного кредитування передбачає визначення його структури, виявлення взаємозалежностей та взаємозв'язків у його функціонуванні. В залежності від характеру таких взаємовідносин у межах іпотечного ринку у світовій практиці сформувалися три основні класичні моделі ринку іпотечного кредитування, що різняться принципами формування ресурсів та організаційною структурою [68].

Таблиця 1.2.

Порівняльна характеристика видів іпотечних цінних паперів

	Вид цінного папера
	Ринок
	Форма/

Структура
	Вид забезпечення
	Джерело доходу
	Особливості

	Заставна
	Первинний
	Неемісійний, індивідуальний
	Окремий іпотечний кредит
	Платежі за конкретною іпотекою
	Передача через індосамент, індивідуальний документ

	Іпотечна облігація
	Вторинний
	Емісійний, серійний
	Портфель іпотек, активи емітента
	Платежі за зобов'язаннями
	Фіксований чи плаваючий купон, доступно широкому колу інвесторів

	Іпотечний сертифікат
	
	Емісійний, серійний (паї)
	Пул іпотечних кредитів
	Фіксований чи плаваючий
	Дає право на частку в доході пулу, наближено до інвестфондів

	Сертифікат участі
	
	Емісійний, серійний
	Пул іпотечних кредитів
	Пропорційна частка
	Дає частку від усіх доходів та ризиків пулу


Систематизовано автором на основі власних досліджень

Найпростішою за своєю структурою та особливостями взаємозв’язків є німецька (однорівнева або усічено-відкрита) модель іпотечного ринку, яка є типовою для багатьох європейських країн, де функціонують спеціалізовані іпотечні банки [65, 71]. Це відносно проста система, яка обмежується рамками первинного ринку заставних. Основна особливість полягає в тому, що іпотечні кредити видаються спеціалізованими іпотечними банками, які рефінансують їх за рахунок випуску іпотечних облігацій, забезпечених їхнім власним портфелем іпотечних кредитів (рис. 1.6). 
Згідно з цією моделлю, кредитор зберігає за собою право власності на іпотечний кредит, а також відповідає за його обслуговування та погашення. Спеціалізовані іпотечні банки займаються виключно іпотечним кредитуванням та емісією іпотечних облігацій під суворим регулюванням [6]. Перевагами німецької моделі є висока надійність іпотечних облігацій завдяки подвійному забезпеченню (пулом кредитів та емітентом) та відносна стабільність системи. Недоліком однорівневої системи є недостатня гнучкість та ліквідність порівняно з іншими, складнішими моделями.

Рис. 1.6. Механізм однорівневої моделі іпотечного ринку [70]
Друга модель – американська (дворівнева або розширено-відкрита) модель, що є найбільш поширеною та характеризується високорозвиненим вторинним ринком [71]. Її особливістю є чіткий поділ на первинний ринок, де відбувається видача кредитів, і вторинний ринок, відповідальний за рефінансування та обіг іпотечних цінних паперів. Ключову роль у цій моделі відіграють державні спонсоровані підприємства, як наприклад Fannie Mae та Freddie Mac, які купують іпотечні кредити у банків та емітують забезпечені ними цінні папери, забезпечуючи тим самим ліквідність для банків-оригінаторів [3]. Ця модель характеризується високим рівнем сек'юритизації, де іпотечні кредити об'єднуються у пули та використовуються як забезпечення для випуску іпотечних цінних паперів. Перевагами американської моделі є висока ліквідність ринку, широкий доступ до фінансових ресурсів та сприяння зниженню процентних ставок [9]. Однак її недоліками є складність системи та чутливість до системних ризиків, що було наочно продемонстровано під час іпотечної кризи 2008 року. Структуру механізму дворівневої моделі іпотечного ринку відображено на рис.1.7.


Рис.1.7. Механізм дворівневої моделі іпотечного ринку [49, C.108]
Третя модель – збалансовано-автономна (депозитний механізм або ощадно-позичкові схеми). Її ключова особливість полягає у формуванні депозитної бази за рахунок довгострокових заощаджень, залучених через спеціалізовані ощадні каси (по типу «будощадкас»: німецьких Bausparkasse, французьких Livret Epargne Logement, американських Savings & Loans). У рамках даної моделі консолідований кредитний портфель цілеспрямовано формується шляхом залучення заощаджень потенційних позичальників на основі принципу взаємної фінансової підтримки [16].

Позичальники спочатку виступають як вкладники, накопичуючи кошти, а потім отримують право на іпотечний кредит за пільговими умовами. Ця модель часто супроводжується державною підтримкою та субсидуванням. Її перевагами є сприяння розвитку культури заощаджень та відносна стійкість до зовнішніх економічних шоків, оскільки вона не піддана впливу змін на фінансово-кредитному ринку і має менший ризик неповернення позики. Однак до недоліків відносять обмеженість ресурсів та довгий термін очікування кредиту [68].

Отже, механізм функціонування ринку іпотечного кредитування – це складна, багатокомпонентна система, що охоплює первинний та вторинний ринки, інфраструктуру та різноманітні моделі. Він забезпечує рух капіталу під заставу нерухомості, сприяючи вирішенню житлових проблем та стимулюванню економіки. Ефективність іпотечного ринку залежить від взаємодії позичальників, кредиторів, інвесторів, страхових компаній, оцінювачів, регуляторів та інших учасників інфраструктури. Розвиток вторинного ринку з його інструментами сек'юритизації підвищує ліквідність та стабільність системи, забезпечуючи фундаментальну базу для інвестиційної активності та поліпшення житлових умов громадян.
1.3. Економіко-правові засади розвитку іпотечного кредитування в Україні 

Як вже зазначалось в попередніх параграфах, іпотечне кредитування є наріжним каменем сучасної ринкової економіки, який поєднує ринок нерухомості з фінансовим сектором, відіграючи ключову роль у забезпеченні житлом населення та стимулюванні економічного зростання [11]. В той же час, за умов свого розвитку в українській державі, що переживає значні макроекономічні та геополітичні зміни практично від початку своєї незалежності, ефективність функціонування ринку іпотечного кредитування залежить від складної взаємодії та впровадження як загальноекономічних засад, так і чіткого нормативно-правового регулювання цієї галузі економіки в нашій країні. 

В основі економних засад розвитку іпотечного кредитування лежить розуміння його сутності як специфічного фінансового інструменту, який сприяє розвитку економіки країни в цілому. Так, іпотека, як економічна категорія, виступає як застава нерухомого майна, основною метою якої є забезпечення боргового зобов’язання, що, як правило, має кредитний характер [10]. Цей механізм дозволяє позичальнику отримати значні фінансові ресурси на тривалий термін під заставу нерухомості, яка при цьому залишається в їхньому володінні та користуванні [8]. Для кредиторів же, іпотека є надійною гарантією повернення наданих коштів, що значно підвищує їхню впевненість у здійсненні довгострокових операцій [10]. Отже, цей фінансовий інструмент дозволяє акумулювати та трансформувати розрізнені заощадження у значний позичковий капітал, спрямовуючи його на інвестування в нерухомість. Це, своєю чергою, стимулює будівельну галузь та суміжні сектори економіки, сприяючи створенню робочих місць та зростанню валового внутрішнього продукту. 

В основі розуміння економічних засад іпотечного кредитування лежить необхідність врахування дії низки принципів. Зокрема, принцип платності, що вимагає сплати відсотків за користування кредитом, є основою функціонування будь-якого кредитного механізму, проте в умовах України високі процентні ставки (до 4,6 рази вищі, ніж у країнах ЄС) перетворюють його на бар'єр із високим рівнем доступності. Принцип зворотності, що передбачає обов'язкове повернення позичальником основної суми боргу, є ключовим для підтримання стійкості фінансової системи, однак макроекономічні шоки часто ставлять його під загрозу. Строковість іпотечних кредитів, як правило, передбачає довготривалий період погашення, проте в Україні банки часто обмежують терміни через високі ризики. 

Принцип забезпеченості нерухомим майном є головною особливістю іпотеки, що знижує ризики для кредитора, але ефективність цього принципу залежить від стабільності ринку нерухомості та правових механізмів звернення стягнення. В свою чергу, цільовий характер іпотеки, спрямований на фінансування конкретних об'єктів нерухомості, дозволяє краще контролювати використання коштів, тоді як диференційований характер умов кредитування дозволяє враховувати індивідуальні особливості позичальників та ризики. Крім того, іпотека сприяє вирішенню житлових питань для широких верств населення, що є важливим фактором соціальної стабільності та добробуту, а для економіки в цілому є інструментом впливу на макроекономічні показники. 

Однак, не зважаючи на чималий досвід розвитку, економічні засади розвитку іпотечного кредитування в Україні стикаються з суттєвими викликами. Зокрема, більшість науковців та практиків вказують у своїх дослідженнях, що історично основними характерними рисами українського ринку іпотечного кредитування є:

- макроекономічна нестабільність та інфляційні процеси [73];

- валютні ризики та значні коливання обмінного курсу, що негативно впливають на довгострокове кредитування, підвищуючи ризики як для позичальників, так і для кредиторів [15]; 

- високі процентні ставки на іпотечні кредити, що в середньому є до 4,6 разів вищими, ніж у країнах ЄС [64]. 

- відсутність ефективного вторинного ринку цінних паперів.

Як наслідок, це зробило історично іпотеку в Україні недоступною для значної частини населення, а ринок іпотечного кредитування. І ми спостерігаємо так зване «замкнене коло» проблем розвитку іпотечного ринку: високі ризики ведуть до високих ставок, які, своєю чергою, обмежують попит та обсяги ринку, перешкоджаючи його розвитку загалом.

Паралельно з економічними реаліями, правові засади іпотечного кредитування в Україні формуються комплексом нормативно-правових актів, які регулюють всі аспекти відносин, що виникають при наданні та отриманні іпотечних кредитів, а також при реалізації прав кредиторів на заставлене майно. Ефективність цих засад є критично важливою для забезпечення стабільності та передбачуваності на ринку 

Фундаментальними актами, що є осново розвитку іпотечного кредитування в Україні  є Конституція України, що закріплює право громадян на житло, створюючи конституційні гарантії для розвитку відповідних правових механізмів, та Цивільний кодекс України, який регулює загальні положення про договори, право власності, зобов'язальне право та інші цивільно-правові інститути, що є основою для укладення іпотечних договорів та договорів купівлі-продажу нерухомості. Важливими є також статті, присвячені заставі, які визначають загальні принципи забезпечення зобов'язань, на яких базується поняття іпотеки. 

Ключовим нормативно-правовим актом, що спеціально регулює іпотечні відносини в Україні, є Закон України "Про іпотеку" [61]. Він детально визначає поняття іпотеки як виду забезпечення виконання зобов'язання нерухомим майном, встановлює суб'єктний склад іпотечних відносин (іпотекодавець, іпотекодержатель), порядок її виникнення (на підставі договору, закону або рішення суду), зміст, припинення іпотеки, а також механізми звернення стягнення на предмет іпотеки. Цей Закон передбачає принципи добровільності укладення іпотечного договору та пріоритет задоволення вимог іпотекодержателя перед іншими кредиторами за рахунок вартості предмета іпотеки, що є критично важливим для захисту інтересів кредиторів. Майже одночасно із профільним законом про іпотеку було прийнято Закон України "Про іпотечне кредитування, операції з консолідованим іпотечним боргом та іпотечні сертифікати", який був покликаний деталізувати особливості іпотечного кредитування, регламентувати операції з консолідованим іпотечним боргом (пулом іпотечних активів), а також випуск та обіг іпотечних сертифікатів та облігацій. Основною метою його було створення умов для розвитку вторинного іпотечного ринку та використання механізмів сек'юритизації іпотечних активів, дозволяючи банкам рефінансувати свої іпотечні портфелі [49]. Проте, починаючи з 2020 року даний закон втратив чинність так і не змігши стати основою для розвитку вторинного іпотечного ринку в Україні. Більшість його норм були про дубльовані в Законі України "Про іпотечне облігації".
Загалом, порівняльна характеристика ключових нормативно-правових документів, що регулюють діяльність учасників та суб’єктів на ринку іпотечного кредитування в Україні наведена в табл. 1.3. 

Таблиця 1.3.

Нормативно-правове регулювання іпотечного кредитування в Україні

	Нормативно-правовий акт
	Предмет регулювання
	Ключові положення щодо іпотеки
	Практичні проблеми застосування / коментар

	Конституція від 28.06.1996 № 254к/96-ВР України (ст. 47)
	Основний закон держави
	Гарантує право кожного на житло; держава створює умови для його набуття
	Має декларативний характер; не визначає механізмів реалізації права на житло через іпотеку

	Цивільний кодекс України № 435-IV від 16 січня 2003 року 

 (кн. 5, гл. 49, 73)
	Загальні засади цивільно-правових відносин
	Визначає поняття зобов’язань, договору застави, порядок звернення стягнення, припинення іпотеки
	Відсутність чіткої деталізації процедур ускладнює практичне застосування; потребує узгодження з профільним законом

	Закон України "Про іпотеку" №898-IV від 5.06.2003 року
	Основний спеціалізований закон у сфері іпотеки
	Дає визначення іпотеки, сторін, предмета; встановлює порядок реєстрації, звернення стягнення, реалізації заставного майна
	Судові процедури надто тривалі; колізії при позасудовому стягненні; неоднозначна судова практика

	Закон України "Про банки і банківську діяльність" №2121-III від 7.12.2000 року
	Діяльність банків у сфері кредитування
	Визначає вимоги до кредитних операцій, забезпечення кредитів і порядок формування резервів
	Надмірна зарегульованість; низька привабливість іпотечного кредитування через ризики неповернення

	Закон України "Про споживче кредитування" №1734-VIII від 15.11.2016 року
	Захист прав позичальників
	Встановлює вимоги до розкриття інформації про умови кредиту, реальну річну процентну ставку, відповідальність кредитора
	Недостатня обізнаність позичальників; складність у порівнянні умов різних кредиторів
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Систематизовано автором на основі законодавчо-нормативної бази України
Однак, незважаючи на наявність досить розгалуженої законодавчої бази, ринок іпотечного кредитування в Україні продовжує стикатись із значними проблемами у її застосуванні та ефективності. Однією з найгостріших є складність та тривалість судових процедур зі звернення стягнення на предмет іпотеки у випадку невиконання позичальником зобов'язань [12]. Затягування судових процесів, їхня висока вартість та непередбачуваність рішень є значним стримуючим фактором для банків, оскільки це збільшує їхні втрати та ризики. Таке становище знижує привабливість іпотечного кредитування для банків, оскільки процес повернення коштів може бути надто затягнутим та витратним, а також сприяє накопиченню проблемних кредитів у портфелях фінансових установ. 

Як наслідок, будь-які зміни або недійсності основного кредитного договору автоматично впливають на іпотеку, що може ускладнювати її реалізацію. Часті зміни у законодавстві та нестабільність судової практики створюють правову невизначеність та додаткові ризики для всіх учасників ринку, підриваючи довіру інвесторів та кредиторів до системи. 

За даними досліджень, ефективність судових процедур та виконавчого провадження в Україні залишається низькою, що безпосередньо впливає на привабливість довгострокового фінансування [45]. 

Ефективний захист прав кредиторів та позичальників є двостороннім завданням. Для кредиторів важливим є передбачуваний та ефективний механізм звернення стягнення, що забезпечуватиме швидке та справедливе вирішення спорів. Для позичальників – це наявність дієвих процедур реструктуризації боргу, судовий захист від неправомірних дій кредитора та прозорість умов кредитування. Недостатній рівень фінансової та правової грамотності населення також ускладнює розуміння умов іпотечних договорів та реалізацію їх прав [10]. Це призводить до того, що значна частина позичальників не усвідомлює всіх ризиків та зобов'язань, пов'язаних з іпотекою, що збільшує ймовірність конфліктів та дефолтів. Відсутність чітких та ефективних механізмів позасудового врегулювання спорів також перевантажує судову систему та затягує вирішення проблемних ситуацій.

З метою пошуку шляхів покращення рівня розвитку ринку іпотечного страхування в Україні доцільним є дослідження історії розвитку іпотечного кредитування в Україна та виділення основних етапів розвитку, що дає можливість виокремити основні проблеми та особливості розвитку іпотеки в Україні.

 Загалом з часу здобуття нашою країною незалежності іпотечний ринок в Україні пройшов складний історичний шлях, що характеризується періодами підйому, стагнації та кризових явищ, тісно пов'язаних із загальними економічними та політичними трансформаціями в країні [49]. Його еволюцію можна розділити на кілька основних етапів (див. також Додаток В).

Історично першим етапом є етап становлення (1991–2003 роки), ключовою характеристикою якого стало формування базової законодавчої бази, що заклала основи ринкових відносин у сфері нерухомості. Було прийнято перші закони, які регулювали питання власності та застави, що створило юридичні передумови для появи іпотечних відносин. Проте, реальний розвиток іпотечного кредитування був мінімальним через високу економічну та політичну нестабільність, відсутність довгострокових фінансових ресурсів, надзвичайно високі інфляційні очікування, недовіру до банківської системи та відсутність реального попиту з боку населення через низьку платоспроможність. Іпотечне кредитування було скоріше декларативним, ніж реальним механізмом, його обсяги були незначними, а умови – вкрай непривабливими [49]. Основна увага держави та фінансових установ була зосереджена на стабілізації банківської системи та боротьбі з гіперінфляцією, що відсувало розвиток довгострокових інструментів, таких як іпотека, на другий план. Відсутність досвіду роботи з такими складними фінансовими продуктами як у банків, так і у населення, а також нерозвиненість банківської інфраструктури, також гальмувала розвиток. На цьому етапі домінували короткострокові кредити, а будь-які спроби довгострокового кредитування нерухомості були надзвичайно ризикованими.

Другий етап, який припадає на 2004–2008 роки, характеризується як етап активізації та бурхливого зростання. Цей період розпочався з прийняттям Законів України «Про іпотеку» та «Про іпотечне кредитування, операції з консолідованим іпотечним боргом та іпотечні сертифікати» у 2003 році. Ці закони створили більш чітку та комплексну правову базу, що дозволило банкам активно розвивати іпотечні програми. Зростання банківського кредитування, в тому числі іпотечного, прискорювалося завдяки відносній стабілізації економіки, притоку іноземного капіталу та відносно низьким світовим цінам на енергоносії [49]. Іпотека стала доступнішою, хоча й характеризувалася високими процентними ставками та значною часткою валютних кредитів, що згодом призвело до системних ризиків. Обсяги іпотечного кредитування демонстрували стрімке зростання, особливо у великих містах, де спостерігався високий попит на житло. Саме в цей період сформувалися основні гравці іпотечного ринку серед комерційних банків, які активно конкурували за позичальників, пропонуючи різноманітні іпотечні продукти. Однак, неконтрольоване зростання валютного кредитування, відсутність адекватних механізмів оцінки та управління ризиками, а також недостатньо розвинений вторинний ринок іпотеки заклали основу для майбутніх проблем. За період з 2004 по 2007 рік обсяги виданих іпотечних кредитів зросли в десятки разів, але разом з тим зростали й ризики, які були недооцінені учасниками ринку [49]. Банки активно залучали кошти на зовнішніх ринках, пропонуючи населенню іпотеку в іноземній валюті під нижчі ставки, що здавалося привабливим, але містило величезні валютні ризики для позичальників. Роздувався "кредитний міхур", який був готовий лопнути при першому ж зовнішньому шоку.

Третій етап (2008–2015 роки) був етапом кризи та стагнації. Світова фінансова криза 2008 року завдала нищівного удару по українському іпотечному ринку [49]. Значна частка валютних кредитів, різка девальвація гривні, падіння цін на нерухомість та погіршення платоспроможності позичальників призвели до масових дефолтів, зростання проблемної заборгованості та фактичного заморожування іпотечного кредитування. Ринок практично зупинився, банки згортали іпотечні програми, а населення втратило довіру до цього виду кредитування. Валютні позичальники опинилися у вкрай складній ситуації, коли сума боргу в гривневому еквіваленті зросла в рази, а доходи впали. Цей період характеризувався численними протестами позичальників, зверненнями до судів та спробами реструктуризації боргів, які не завжди були успішними. Держава та НБУ намагалися вжити заходів для стабілізації ситуації, зокрема шляхом введення мораторію на звернення стягнення за валютними кредитами, але їх ефективність була обмеженою. Подальші політичні та економічні потрясіння, пов'язані з Євромайданом та початком агресії на Донбасі у 2014-2015 роках, ще більше посилили стагнацію, унеможлививши стабільний розвиток та перетворивши кризу на довготривалий період занепаду. Банки зіткнулися з проблемою формування адекватних резервів під проблемні кредити, що обмежувало їхні можливості для нового кредитування та погіршувало фінансовий стан банківської системи в цілому. Девальвація гривні у 2014  році остаточно підірвала довіру до довгострокового кредитування.

Четвертий етап (2016–2021 роки) можна охарактеризувати як етап повільного відновлення та стабілізації. Після подій 2014-2015 років іпотечний ринок демонстрував дуже повільне відновлення. Банки стали більш обережними у наданні іпотечних кредитів, значно посиливши вимоги до позичальників та зосередившись переважно на гривневих позиках. З'явилися окремі державні та муніципальні програми для стимулювання доступного житла, але їхній вплив на загальний обсяг ринку залишався незначним. Розвиток вторинного ринку іпотеки залишався на дуже низькому рівні, що обмежувало можливості банків з рефінансування та залучення довгострокових ресурсів. Макроекономічна нестабільність, високі ставки НБУ та конфлікт на сході країни продовжували стримувати повноцінне відновлення ринку. Іпотечні кредити залишалися дорогими та недоступними для більшості населення, а їх частка у загальному кредитному портфелі банків була незначною. В кінці цього періоду намітилася певна позитивна динаміка, пов'язана зі зниженням облікової ставки НБУ та покращенням макроекономічної ситуації, що давало надію на активізацію іпотечного кредитування. Проте, ці позитивні зрушення були вкрай обмеженими, і ринок так і не вийшов на докризовий рівень за обсягами та доступністю. Недовіра населення до довгострокових фінансових інструментів та банківської системи залишалася високою.

І нарешті, п'ятий етап, починаючи з лютого 2022 року – етап військового стану є етапом як періодом глибокої кризи, так і державної підтримки розвитку ринку іпотечного кредитування в умовах війни. Повномасштабне вторгнення стало відчутним шоком для іпотечного ринку України. Військові дії призвели до глибокого економічного спаду, значного зростання макроекономічних ризиків, зниження платоспроможності населення, руйнування інфраструктури та житлового фонду в багатьох регіонах країни [64, 73]. Згідно з дослідженнями, економіка України пережила серйозну кризу в 2014-2015 роках, що призвело до зниження її фінансової глибини, а боргове навантаження країни було настільки високим, що на погашення боргів знадобилося б майже чотири десятиліття [2]. Ситуація після лютого 2022 року значно ускладнилася. Банківська система зіткнулася зі зростанням кредитних ризиків та значним падінням попиту на іпотеку [73]. Дослідження показують збільшення непрацюючих кредитів у банках, що є прямим наслідком військових дій та економічної нестабільності. Хоча зростання державних резервів є позитивним фактором, вони використовуються переважно для стабілізації національної валюти, що обмежує можливості НБУ підтримувати інші аспекти фінансової безпеки [15]. У відповідь на ці виклики держава активно впровадила програми підтримки, зокрема програму "єОселя". Ця програма передбачає надання пільгових іпотечних кредитів за зниженими ставками для військовослужбовців, медиків, вчителів та науковців, а згодом і для інших категорій громадян. Ці програми є критично важливими для підтримки будівельної галузі та забезпечення житлом громадян в умовах війни, але вони є цільовими та не можуть повністю компенсувати відсутність повноцінного ринку. Більш детально про сучасний стан ринку іпотечного кредитування в Україні та роль банків у його розвитку описано нами в наступному розділі роботи.

Отже, іпотечне кредитування в Україні є складним феноменом, який розглядається крізь призму як економічних, так і правових засад. Його економічна сутність полягає у забезпеченні доступу до довгострокового капіталу під заставу нерухомості, що надає можливість домогосподарствам вирішувати житлові проблеми, а економіці загалом – отримувати стимули для розвитку будівельної галузі, формування капіталу та зростання ВВП. Правові засади, представлені розгалуженим законодавством, покликані регулювати ці відносини, захищати права та забезпечувати прозорість функціонування ринку. 

Висновки до 1 розділу

У першому розділі магістерської роботи розглянуто теоретичні засади дослідження іпотечного кредитування в Україні. На основі проведеного дослідження виокремлено такі результати:
1. Встановлено, що іпотечне кредитування є багатофункціональним економічним інструментом, що забезпечує акумуляцію та перерозподіл фінансових ресурсів, стимулюючи інвестиційну активність, розвиток будівельної галузі та підвищення соціальної стабільності.

2. Визначено, що організаційно-економічний механізм іпотечного кредитування включає первинний і вторинний ринки, фінансово-кредитну підсистему та інфраструктуру, які взаємодіють задля ефективного руху іпотечного капіталу.

3. Досліджено, що в Україні іпотечне кредитування регулюється розгалуженою системою нормативно-правових актів (Закони «Про іпотеку», «Про банки і банківську діяльність», «Про іпотечні облігації» тощо), однак ефективність їх застосування обмежується недосконалістю судових процедур та слабким вторинним ринком.

4. З метою дослідження сучасного стану розвитку іпотечного кредитування в Україні та більш ефективного пошуку шляхів вирішення проблем розроблено періодизацію історії розвитку іпотечного кредитування за допомогою виділення основних етапів з описом їхніх особливостей. 

5. Встановлено, що основними проблемами розвитку іпотечного кредитування в Україні залишаються висока вартість кредитних ресурсів, валютні ризики, низька фінансова грамотність населення та відсутність дієвих механізмів захисту прав учасників ринку.

6. Досліджено, що подальший розвиток ринку іпотечного кредитування в Україні потребує узгодження економічних і правових засад, державної підтримки та формування ефективного вторинного ринку іпотечних цінних паперів як ключового інструменту залучення довгострокового капіталу.
РОЗДІЛ 2
ПРАКТИКА ДОСЛІДЖЕННЯ ТЕНДЕНЦІЙ РОЗВИТКУ ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УКРАЇНІ
2.1. Аналіз динаміки та сучасного стану системи іпотечного кредитування в Україні.
Сучасний стан системи іпотечного кредитування в Україні характеризується значними проблемами, що накопичувались в довоєнний період та особливо загострилися внаслідок повномасштабного вторгнення. Історично такими найсуттєвішими перепонами розвитку іпотечного кредитування в нашій країні стали загальна макроекономічна нестабільність, високі процентні ставки, нерозвиненість вторинного іпотечного ринку, інституційні недоліки та проблеми із застосуванням правових норм. 
З метою випрацювання більш виважених пропозицій щодо покращення рівня розвитку системи іпотечного кредитування в Україні проаналізуємо його сучасний стан та тенденції останніх років, в тому числі з початку повномасштабного вторгнення з боку Росії. 
Як відомо, за стандартних умов розвиток економіки будь-якої країни забезпечення її населення якісним житлом є однією з найбільш актуальних соціально-економічних проблем, від вирішення якої значною мірою залежить її подальші перспективи та стратегію розвитку. Водночас, як показує світова практика на сучасному етапі рівень житлового будівництва тісно корелює з розвитком системи іпотечного кредитування в тій чи іншій країні, адже саме цей інструмент забезпечує будівельну галузь додатковими фінансовими ресурсами. Саме ефективне функціонування іпотечного механізму сприяє залученню інвестицій, стимулює активність у будівельному секторі та, як наслідок, позитивно впливає на загальний економічний і фінансовий стан в країні. За таких умов саме іпотечний ринок і система іпотечного кредитування відіграють ключову роль у підтриманні економічної стабільності країни. 

В той же час, українська економіка, перебуваючи в стані війни, зазнає суттєво більшого негативного впливу на свій стан, що унеможливлює використання типових механізмів подолання цього впливу. Стосується це й проблеми забезпечення населення якісним житлом. Більше того, система іпотечного кредитування в Україні, й до початку повномасштабного вторгнення перебуває на відносно низькому рівні розвитку. Основною причиною такої ситуації, як відомо є низький рівень доступності іпотечних кредитів через високі відсоткові ставки та невигідні строки кредитування, що істотно зменшує інтерес населення в Україні до використання такого фінансового інструментарію з метою поліпшення своїх житлових умов.

Одним з важливих показників, що показує рівень розвитку ринку іпотечного кредитування в тій чи іншій країні є показник відсотка сукупного іпотечного портфеля домогосподарств до ВВП країни (Mortgage Loans as % of GDP), який розраховується на постійній основі у низці міжнародних досліджень, зокрема у звітах ОЕСР та Світового банку [5].
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Рис. 2.1. Динаміка відсотка сукупного іпотечного портфеля домогосподарств до ВВП в Україні впродовж 2006-2024 років

Джерело: розраховано за даними Держстату України та НБУ [29].
Як видно з даних рис. 2.1, в Україні даний показник за період 2006–2024 років, починаючи з свого пікового рівня у 2006 році, стабільно демонстрував своє поступове зниження. Більше того, від початку повномасштабного вторгнення показник іпотечного портфеля домогосподарств в Україні знаходиться на своїх мінімальних значеннях – в районі 0,41-0,52% від ВВП.

Поряд з тим, як показує міжнародна практика аналізу іпотечного ринку більш ніж 38 країн світу (країни ОЕСР), існує чітка залежність аналізованого вище показника з загальним рівнем розвитку економіки тієї чи іншої країни.
Так, за результатами проведених досліджень виявлено, що низький рівень показника іпотечного портфеля домогосподарств до ВВП країни (<5%) характерний для низки країн з нерозвинутим іпотечним ринком (наприклад, Бангладеш, Еквадор, Уганда, Танзанія та ін.). В той же час, середній (5-15%) та високий (15-50%) рівні спостерігаються в більшості країн ОЕСР із помірно розвиненою та добре інтегрованою іпотечною системою. Якщо ж дивитись на дані країн з високорозвинутою економікою, то ми спостерігатимемо в таких країнах частку іпотеки понад 50% ВВП.
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Рис. 2.2. Рівень середнього відсотка іпотечного портфеля домогосподарств до ВВП впродовж 2018-2021 років в деяких країнах світу

Джерело: розраховано за даними порталу helgilibrary.com [7]

На підтвердження поданих вище тез щодо описаної залежності на рис. 2.2 наведено дані середнього рівня аналізованого показника в окремих країнах світу, в тому числі в країнах-сусідах України, впродовж 2018-2022 років. Як бачимо, тільки Румунія та Латвія мають відносно низький рівень відсотка іпотечного портфеля домогосподарств до ВВП країни, усі ж інші країни-сусідки нашої держави значно перевищують вказаний рівень в кілька разів (рис. 2.2).

Що стосується самої динаміки виданих іпотечних кредитів в Україні вподовж останніх років, звернемося до даних, оприлюднених на сайті НБУ, який є ключовим офіційним органом, що збирає статистику з розвитку іпотечного кредитування в Україні (рис. 2.3).
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Рис. 2.3. Динаміка іпотечних кредитів, що надані домогосподарствам впродовж 2008-2024 рр., зал. на кін. року, млн. грн.

Джерело: складено автором на основі даних НБУ [29]
Як видно з даних рис. 2.3, залишки кошів в іпотечних кредитах, наданих банками України домогосподарствам, після свого піку у 2008 році – 143 146 млн. грн., демонструють стійку тенденцію до скорочення. Мінімальним показником впродовж аналізованого періоду об’єктивно є 2022 рік, коли майже на пів року ділова активність в Україні практично зупинилась, починаючи з кінця зими. В цьому році зафіксовано залишок коштів в іпотечних кредитах домогосподарствам України на рівні 23 520 млн. грн. Поряд з тим, цей показник є не набагато меншим від рівнів 2019-2021 «передвоєнних» років. Деяке пожвавлення спостерігаємо за підсумками 2024 року, проте така тенденція, зважаючи на свіжі дані 2025 року – поки не виглядає стійкою.
Схожі тенденції можна спостерігати й в процесі аналізу структури загальних обсягів кредитування домогосподарств за цільовим спрямуванням в досліджуваний період (рис. 2.4). Так, не зважаючи на постійне зростання обсягів сукупних кредитів, наданих домогосподарствам в Україні, за період з 2015 по 2024 роки, іпотечне кредитування не було фактором такого росту.
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Рис. 2.4. Динаміка структури сукупних кредитів, наданих домогосподарствам впродовж 2008-2024 рр., зал. на кін. року, млн. грн.

Джерело: складено автором на основі даних НБУ [29]
Зокрема, як видно з даних рис. 2.4, частка кредитів на придбання, будівництво та реконструкцію нерухомості, в обсязі сукупних кредитів, наданих домогосподарствам України впродовж 2008-2024 рр., демонструє стійку тенденцію до свого скорочення, Так, починаючи з 2015 року, коли частка таких кредитів становила 37,8%, вона впала до рівня 9-12% в 2023-2024 роках. В свою чергу, левова частка усіх виданих кредитів належала впродовж аналізованого періоду споживчим кредитам і становила: від 60,0% у 2015 році до – понад 85% - у 2022 році. 
В той же час, аналізуючи обсяги та структуру іпотечних кредитів у розрізі термінів надання, можна констатувати, що структура впродовж аналізованого періоду суттєво не змінилась (табл. 2.1). 

Таблиця 2.1.
Динаміка наданих іпотечних кредитів домогосподарствам за терміном погашення впродовж 2008-2024 років

	Роки
	Усього наданих іпотечних кредитів
	З терміном
погашення 

до 1 року
	З терміном погашення від 

1 до 5 років
	З терміном
погашення 

понад 5 років

	
	
	Сума, млн.
грн.
	%
	Сума, млн.
грн.
	%
	Сума, млн.
грн.
	%

	2008
	143 416
	3 360
	2,3
	17 391
	12,1
	122 666
	85,5

	2009
	132 757
	3 421
	2,6
	14 005
	10,5
	115 332
	86,9

	2010
	110 725
	3 278
	3,0
	9 828
	8,9
	97 618
	88,2

	2011
	97 431
	4 676
	4,8
	9 445
	9,7
	83 309
	85,5

	2012
	63 158
	2 910
	4,6
	8 269
	13,1
	51 980
	82,3

	2013
	56 270
	2 564
	4,6
	6 095
	10,8
	47 611
	84,6

	2014
	72 156
	3 806
	5,3
	6 428
	8,9
	61 922
	85,8

	2015
	60 215
	3 546
	5,9
	4 502
	7,5
	52 167
	86,6

	2016
	60 265
	3 212
	5,3
	4 374
	7,3
	52 679
	87,4

	2017
	38 601
	1 659
	4,3
	2 611
	6,8
	34 330
	88,9

	2018
	42 308
	1 418
	3,4
	2 517
	5,9
	38 373
	90,7

	2019
	26 616
	502
	1,9
	2 324
	8,7
	23 789
	89,4

	2020
	30 389
	496
	1,6
	3 109
	10,2
	26 785
	88,1

	2021
	28 693
	457
	1,6
	4 733
	16,5
	23 502
	81,9

	2022
	23 520
	285
	1,2
	3 858
	16,4
	19 377
	82,4

	2023
	30 258
	266
	0,9
	3 937
	13,0
	26 055
	86,1

	2024
	40 636
	313
	0,8
	3 319
	8,2
	37 003
	91,1


Джерело: складено автором на основі даних НБУ [29]
Так, починаючи з найвищого значення залишку наданих іпотечних кредитів домогосподарствам в Україні у розмірі 122 666 млн. грн. у 2008 році (або 85,5% від сукупного показника), обсяг кредитів на період більше 5 років зазнав суттєвого скорочення, досягнувши на кінець 2022 року позначку в 19 377 млн. грн. або 82,4%. Суттєво зросла частка довгострокових кредитів під заставу нерухомості в останні роки – до 91,1% - на кінець 2024 року. В той же час, частка кредитів з терміном погашення від 1 до 5 років впродовж 2008-2024 років зазнавала більш суттєвого коливання: від 5,9% - у 2018 році – до 16,5% - у 2021 році. Практично до 1% в останні роки скоротилась частка іпотечних кредитів з терміном погашення до 1 року. Таку ситуацію, з одного боку, можна пояснити зростанням середніх термінів видачі іпотечних кредитів в останні роки, що позитивно впливає на розміри кредитного навантаження на середньостатистичного позичальника-фізичну особу. З іншого боку, слід зазначити, що значна частина українських домогосподарств не має достатнього офіційного доходу, щоб відповідати фінансовим вимогам більшості банків. Через це, прагнучи зменшити фінансове навантаження та убезпечити себе від потенційно скрутних ситуацій, більшість надає перевагу саме довгостроковим кредитам. Це особливо вигідно, оскільки деякі кредитори (банки) дозволяють достроково погасити кредит та нараховані відсотки без комісії за дострокове закриття.

Через те, що на обсяги іпотечного кредитування в Україні значний вплив здійснюють валютні курси, доцільним є дослідження тенденцій зміни обсягів та структури наданих іпотечних кредитів у розрізі валют за 2008-2019 роки (рис. 2.5). Зокрема, результати проведених досліджень виявили цікаву картину щодо зміни пріоритетів щодо валюти надання іпотечних кредитів домогосподарствам банками України впродовж аналізованого періоду.
З даних рисунку 2.5 бачимо, що основною валютою, в якій видавались іпотечні кредити домогосподарствам з 2008 по 2020 роки був долар США (з більш як 80%-ї частки – у 2008-2009 роках до 50,5% - у 2020 році). Однак, починаючи з 2015 року – з періоду початку стрімкої девальвації української гривні – частка кредитів у доларах США в загальному обсязі кредитування під заставу житла, почала стрімко скорочуватись. Така ситуація стала наслідком суттєвого збільшення кредитного (в т.ч. відсоткового) навантаження на позичальників з діючими кредитами та в переважній більшості з основним видом доходів вираженими в гривні. Як наслідок,можна відслідкувати стійку тенденцію до зниження обсягу залишків виданих іпотечних кредитів домогосподарствам в Україні – з 116 180 млн. грн. в 2008 році до 5 156 млн. грн. на кінець 2024 року.
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Рис. .2.5. Динаміка структури іпотечного кредитування домогосподарств у розрізі валют впродовж 2008-2024 років, у %

Джерело: складено автором на основі даних НБУ [29]
Аналогічна ситуація склалась й щодо інших іноземних валют, в яких були видані іпотечні кредити домогосподарствам впродовж аналізованого періоду. Зокрема обсяг іпотечних кредитів у євро скоротився: з 2 480 млн. грн. у 2008 до 115 млн. грн. – на кінець 2024 року. Що стосується іпотечних кредитів у національній валюті, то вони починаючи з 2016 року поступово збільшують своє відсоткове значення у загальному обсязі наданих кредитів, хоча в гривневому вираженні була присутня неоднорідна динаміка: поступове скорочення з 21 346 млн. грн. – у 2008 році до 9 901 млн. грн. – у 2017-му та знову зростання починаючи з 2018 року – до 35 024 млн. грн. – у 2024році відповідно.

Важливим етапом в дослідженні тенденцій розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні стало запровадження у 2020 році Національним банком України щомісячного оприлюднення результатів опитування банків про обсяги виданих іпотечних кредитів населенню, а саме кредитів на купівлю, будівництво та реконструкцію нерухомості, наданих під заставу нерухомості. Дана статистика, починаючи з 2018 грудня року, формується на основі відповідей 39 банків України, валовий іпотечний портфель яких складає 98.9% від залишку станом на кінець 2021 року, а їхня частка в новому кредитуванні за 2021 - 98.4% (частки розраховані за результатами опитування) [54]. Незважаючи на свій неофіційний статус, дана інформація дозволяє оперативно бачити основні тенденції на іпотечному ринку України навіть під час війни (рис 2.6).
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Рис. 2.6. Динаміка нових іпотечних кредитів, виданих банками України впродовж 2020-2025 років, од.
Джерело: розраховано за даними опитування банків щодо обсягів іпотечного кредитування в Україні  [55]

Зокрема, як видно рис. 2.6, динаміка нових іпотечних кредитів, виданих банками України у 2023-2025 роках відображає практично схожі тенденції «довоєнних» 2020-2021 років.

Схожою є й динаміка вартості нових іпотечних кредитів на підконтрольній території України за вказаний період. Зокрема, з метою усунення фактора різкої девальвації української валюти у 2022 році внаслідок початку повномасштабного вторгнення з боку Росії розраховано щоквартальну сукупну вартість іпотечних кредитів, виданих домогосподарствам в Україні у перерахунку на долари США (рис.2.7).
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Рис. 2.7. Динаміка вартості нових іпотечних кредитів, виданих банками України впродовж 2020-2025 років ( у млн. дол. США)
Джерело: розраховано за даними опитування банків щодо обсягів іпотечного кредитування в Україні  [55]

Поряд з тим, аналізуючи середньозважену ефективну ставку за новими кредитами, що були надані за вказаний період, можна чітко спостерігати тенденцію до суттєвого зниження вартості іпотечних кредитів в Україні для домогосподарств, починаючи з осені 2022 року (рис. 2.8). 

Як видно з даних рис. 2.8, починаючи з початку 2023 року середньозважена ефективна ставка за новими іпотечними кредитами в Україні знизилась майже в 2 рази. Особливо це помітно з динаміки відсоткової ставки по кредитах, наданих для придбання нерухомості в Україні на первинному ринку.
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Рис. 2.8. Динаміка середньозваженої ефективної ставки нових іпотечних кредитів, виданих банками України впродовж 2020-2025 років ( у %)
Джерело: розраховано за даними опитування банків щодо обсягів іпотечного кредитування в Україні  [55]

Ще більше вражає така статистика, зважаючи на активні бойові дії на сході нашої держави. Тобто перебуваючи в стані війни, Україна знаходить ефективні фінансові механізми скорочувати вартість іпотечних кредитів навіть, не зважаючи на суттєвий брак фінансових ресурсів в країні та без пекові фактори. Поряд з тим, варто зауважити, що основним фактором такого суттєвого зменшення вартості іпотечних кредитів в Україні в останні роки стало запровадження Урядом України широкомасштабної програми  "єОселя" – програми доступної іпотеки від держави, основною метою якої стало надання громадянам нашої країни доступу до можливостей отримання пільгових умов кредитування на придбання житла [66]. Більш детально про сутність, основні умови та досвід реалізації цієї програми в 2023-2025 роках досліджено в наступних параграфах магістерської роботи.
2.2. Аналіз фінансово-економічних показників діяльності АТ «Ощадбанк»

Як вже неодноразово зазначалось нижче, історично іпотечне кредитування в українському банківському середовищі традиційно посідало маргінальну позицію, яка була зумовлена як макроекономічною нестабільністю, так і відсутністю довгострокових фінансових інструментів, що могли б забезпечити стабільний ресурс для банківського сектору в цілях здійснення кредитування будівництва та купівлі нерухомості фізичними особами. У цьому контексті АТ «Ощадбанк» представляє собою унікальний об’єкт дослідження, адже саме ця установа, попри тривалу історію радянської спадщини та пострадянських трансформацій, зуміла за надзвичайно короткий проміжок часу еволюціонувати з ролі класичної ощадної каси до позиції провідного оператора державної іпотечної політики в нашій країні. І хоча цей перехід не був поступовим або лінійним, він радше виявив собою радикальний поворот, зумовлений поєднанням зовнішніх шоків, інституційних реформ і політичної волі, що сформувалася в умовах повномасштабної війни.

АТ «Державний ощадний банк України» є правонаступником колишнього Держспецкомощадбанку, зареєстрованого постановою НБУ 31 грудня 1991 р. №4 в якості самостійної установи, відокремленої від Ощадбанку СРСР після проголошення незалежності України. У травні 1999-го на підставі Указу Президента №106 та постанови Уряду №876 банк було реорганізовано у відкрите акціонерне товариство. В свою чергу, 10 липня 2019 р. набула чинності постанова КМУ №568, згідно з якою публічне акціонерне товариство було перетворено на приватне акціонерне товариство з тією самою назвою — АТ «Державний ощадний банк України» або скорочено – АТ «Ощадбанк».

Отже, коріння сучасного Ощадбанку сягає 1922 року, коли на теренах СРСР було створено мережу державних ощадних кас, покликаних мобілізувати кошти населення для індустріалізації. В українському контексті ця мережа збереглася після проголошення незалежності та 1991 року була реорганізована у відкрите акціонерне товариство, що зберегло бренд, інфраструктуру, але водночас успадкувало низьку довіру населення, зумовлену знеціненням радянських вкладів. Упродовж 1990-х років Ощадбанк фактично виконував функції фіскального агента, обслуговуючи виплати пенсій, зарплат бюджетникам та державні цінні папери, тоді як кредитування, зокрема й іпотечне, залишалося низькорентабельним напрямом діяльності, що не відповідав пріоритетам банківської установи. У цей період формується інституційна модель Ощадбанку як державного гравця з домінантною депозитною базою, але обмеженою кредитною активністю, що визначатиме його поведінку наступного десятиліття.

Перші спроби освоєння ринку житлового фінансування припадають на середину 2000-х, коли в Україні сформувався відносно стабільний попит на довгострокові кредити під заставу нерухомості. Однак навіть тоді Ощадбанк не мав конкурентних переваг у порівнянні з іноземними гравцями, які пропонували нижчі ставки, гнучкіші умови та ефективніші механізми оцінки ризиків. У результаті частка установи в загальному обсязі іпотечного портфелю країни залишалася нижчою за статистичну похибку, а власний портфель банку не перевищував кількох сотень мільйонів гривень, що було незначним навіть за масштабами самого Ощадбанку.

Криза 2008–2009 років, яка призвела до різкого падіння цін на нерухомість і зростання частки проблемних кредитів, остаточно дискредитувала іпотеку як продукт для масового споживача. Ощадбанк, як і більшість інших гравців, фактично припинив видачу нових позик, зосередившись на реструктуризації старих боргів. У подальшому десятиліття ринок житлового кредитування перебував у стані стагнації, а ставки, що коливалися на рівні 15–25 % річних, робили іпотеку недоступною для переважної більшості населення. У цих умовах Ощадбанк не мав жодних стимулів для активного просування іпотечного продукту, а його роль зводилася до обслуговування непрацюючого портфелю та підтримки ліквідності через традиційні депозитні продукти.

Ситуація докорінно змінилася восени 2021 року, коли Уряд України ухвалив рішення про запуск державної програми доступного житлового кредитування «єОселя», покликаної компенсувати провали механізмів ринкового житлового фінансування та забезпечити певні верстви населення можливістю придбати власне житло на умовах, що не залежать від ринкової кон’юнктури. Ощадбанк, як банк з найрозгалуженішою філіальною мережею, державною формою власності та досвідом роботи з масовим клієнтом, було обрано головним оператором програми. Уже 6 жовтня 2022 року, попри повномасштабне вторгнення російської федерації, банк видав перший кредит за участю державної субсидії, що стало символічним актом не лише фінансової, а й політичної стійкості української банківської системи.

За сучасних умов згідно з концепцією своєї діяльності, АТ «Ощадбанк» позиціонує себе як універсальний банк, що пріоритезує розвиток роздрібного бізнесу (обслуговування фізичних осіб) та сегменту мікро-, малого та середнього підприємництва, водночас зберігаючи міцні позиції у сфері обслуговування великого бізнесу [43]. Станом на кінець 2024 р. структура активів банку виглядає так: більше половини активів (53 %) займають інвестиційні інструменти, чверть (26 %) — кредитні вкладення, решта (21 %) — інші ресурси. 
У свою чергу, у кредитному портфелі банку домінують позики корпоративним клієнтам (58 %), далі йдуть кошти, видані фізичним особам (19 %), та фінансування представників мікро-, малого та середнього бізнесу (23 %). Поряд з тим, аналізуючи динаміку структури кредитного портфеля АТ «Ощадбанк» за 2019-2024 рр., можна констатувати, що стратегія розвитку пріоритетності обслуговування фізичних осіб та малого бізнесу в АТ «Ощадбанк» є довгостроковою. Так, якщо у 2019 році частка чистих кредитів банку, виданих фізичним особах, становила 11,6%, то на кінець 2024 року зафіксовано майте подвоєння цього показника – 19%. Більше того, частка чистих кредитів банку мікро- та малому бізнесу зросла впродовж 2019-2024 років майже в 3 рази (з 7,9% до 23%) (рис.2.9).

[image: image14.png]100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

: : B ; T R N
116! 11411 113,8! Y173 N

1 8 Y19
7] g N Y
80,5 77,7

! 69,9 67

59 58
2019 2020 2021 2022 2023 2024
N ®i3.ocobu mMMCb Kopn. 6isHec





Рис. 2.9. Структура кредитів АТ «Ощадбанк» за 2019-2024 рр.

Джерело: складено на основі даних фінансової звітності банку [43]

Отже, можна констатувати, що основна частина доходів банку формується за рахунок надання кредитів корпоративному бізнесу та за рахунок вкладення активів банку в інвестиційні цінні папери.

В той же час, у структурі депозитних зобов’язань майже чотири п’ятих (79 %) становлять заощадження населення, 8 % — вклади ММСБ, 13 % — кошти великих компаній. Динаміку структури строкових активів АТ «Ощадбанк» впродовж 2019-2024 рр. представлено на рис. 2.10. Проте, основним критерієм вимірювання досягнень та ефективності діяльності банку є показники прибутковості діяльності. Так, чистий прибуток Ощадбанку за результатами 2024 року становить 7 893 млн грн., що більш як 3 рази перевищив показник 2019 року (табл. 2.2). Як зазначає керівництво банку у своїх звітах про управління, такий високий позитивний фінансовий результат банку в час війни забезпечено насамперед високою адаптивністю АТ «Ощадбанк»  до умов воєнного стану [43].

Таблиця 2.2.

Структура основних видів доходів та витрат АТ «Ощадбанк» 

в 2019-2024 рр.

	Стаття доходів
	2019
	2020
	2021
	2022
	2023
	2024
	Відхилення, 
2024/2019, у%

	
	млн.грн.
	%
	млн.грн.
	%
	млн.грн.
	%
	млн.грн.
	%
	млн.грн.
	%
	млн.грн.
	%
	

	Процентні доходи
	19065,8
	73,7
	18466,9
	67,2
	21352,5
	88,1
	22548,8
	85,9
	32597,0
	74,8
	43957,4
	69,6
	230,6

	Комісійні доходи
	6438,7
	24,9
	8043,8
	29,3
	9802,4
	40,4
	9386,6
	35,7
	12095,3
	27,7
	12930,9
	20,5
	200,8

	Інші доходи та коригування
	373,6
	1,4
	951,3
	3,5
	-6919,3
	-28,6
	-5678,7
	-21,6
	-1102,5
	-2,5
	6248,6
	9,9
	х

	Операційні доходи, всього
	25878,1
	100,0
	27462,0
	100,0
	24235,6
	100,0
	26256,7
	100,0
	43589,9
	100,0
	63136,9
	100,0
	244,0

	Процентні витрати
	13567,2
	52,9
	10476,1
	42,4
	7989,3
	34,5
	7564,7
	29,5
	13867,5
	40,4
	19639,4
	44,1
	144,8

	Комісійні витрати
	2235,7
	8,7
	3080,9
	12,5
	3597,8
	15,5
	3447,8
	13,5
	5375,7
	15,7
	6157,5
	13,8
	275,4

	Інші операційні витрати
	9821,1
	38,3
	11172,6
	45,2
	11596,6
	50,0
	14608,1
	57,0
	15093,0
	44,0
	18782,8
	42,1
	191,2

	 в т.ч.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	витрати на оплату праці
	…
	…
	…
	…
	6313,2
	27,2
	8145,5
	31,8
	7248,9
	21,1
	9111,8
	20,4
	х

	амортизаційні витрати
	…
	…
	…
	…
	1861,3
	8,0
	1833,7
	7,2
	2002,7
	5,8
	2464,4
	5,5
	х

	інші витрати
	…
	…
	…
	…
	3422,1
	14,8
	4628,9
	18,1
	5841,4
	17,0
	7206,6
	16,2
	х

	Операційні витрати, всього
	25624,0
	100,0
	24729,6
	100,0
	23183,7
	100,0
	25620,7
	100,0
	34336,2
	100,0
	44579,7
	100,0
	174,0

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Чистий прибуток 

за рік
	255,074
	
	2776,371
	
	1054,217
	
	638,342
	
	5976,482
	
	7892,789
	
	3094,3


Джерело: складено на основі даних фінансової звітності банку [43]
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Рис. 2.10. Структура строкових депозитів АТ «Ощадбанк» впродовж 2019-2024 рр.

Джерело: складено на основі даних фінансової звітності банку [43]

Як видно з даних таблиці 2.2, впродовж останніх шести років Ощадбанк продемонстрував прискорене зростання своєї дохідної бази. Так, якщо у 2019 році банк заробив 25,9 млрд. грн. операційного доходу, то 2024-му цей показник сягнув 63,1 млрд. грн.., тобто збільшився на 244%. Найдинамічніше зростали процентні надходження банку – з 19,1 млрд. до 44,0 млрд. грн.. (або +230,6% за шість років), що пов’язано з розширенням кредитного портфеля та інвестицій у цінні папери. В свою чергу, комісійний дохід з 6,4 млрд. грн.. у 2019-му році зріс до 12,9 млрд. грн. – у 2024-му, подвоївшись за рахунок активного продажу супутніх послуг іпотечним клієнтам, карткових продуктів і страхування. Стаття «інші доходи» 2024-го стала позитивною на 6,2 млрд. грн. після глибокого мінуса 2021–2022 рр., коли банк формував резерви під очікувані втрати; це свідчить про відновлення якості активів і повернення до звичайної прибутковості банком після складних «ковідних» років та початку повномасштабного вторгнення в нашу країну з боку Російської Федерації (див. також рис.2.11)
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Рис. 2.11. Динаміка операційних доходів АТ «Ощадбанк» впродовж 2019-2024 рр.

Джерело: складено на основі даних фінансової звітності банку [43]

В той же час, операційні витрати банку впродовж аналізованого періоду часу зростали повільніше – з 25,6 млрд. грн. 2019-го до 44,6 млрд. грн. 2024-го (або  на 174%) (рис.2.12). Процентні витрати знизилися до 2022 р. на тлі дешевого ресурсу НБУ, але 2023–2024 рр. знову пішли вгору через залучення довгострокових депозитів під фіксовану ставку для фінансування іпотеки. Комісійні витрати зросли майже втричі, що відображає інвестиції в digital-канали, партнерські програми та премії агентам. Найбільшу вагу все ще мають інші операційні витрати (42,1% від загальної суми операційних витрат у 2024 році), у тому числі зарплатний фонд – 20 %, амортизація – 5,5 %, решта – 16,2% – оренда, логістика, реклама, послуги ІТ.
Загалом, як вже зазначалось вище, кінцевий фінансовий результат АТ «Ощадбанк» за результатами останнього фінансового року виявився рекордним: прибуток до оподаткування 2024-го сягнув 18,6 млрд. грн. проти 0,3 млрд. грн. 2019-го – зростання в 73 рази. Після сплати податку на прибуток (10,7 млрд. грн.) чистий прибуток склав 7,9 млрд. грн., що на 30,9 раза перевищує показник 2019 року. Більше того, суттєве зростання прибутковості банку відбулося насамперед впродовж останнього аналізованого року. Так, за підсумками 2024-го року чистий процентний дохід банку збільшився на 5,6 млрд. грн.: в порівнянні з 2023 роком, загалом процентний дохід зріс на 11,4 млрд. грн., в той час як процентні витрати зросли лише на 5,8 млрд. грн. Драйвером такого зростання, на думку керівництва банку, стало активізація залучення клієнтських коштів, що дозволило портфелю кредитів і інвестицій розширитися на 76,2 млрд. грн. (+29%). Комісійний дохід банку у 2024 році також зріс на 0,9 млрд. грн. (або +8%), досягнувши 13 млрд. грн., незважаючи на блекаути та інші наслідки війни.
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Рис. 2.12. Динаміка операційних витрат АТ «Ощадбанк» впродовж 2019-2024 рр.

Джерело: складено на основі даних фінансової звітності банку [43]

Таким чином, за шість років Ощадбанк трансформувався з «нульового» за прибутком гравця до одного з найприбутковіших суб’єктів банківської системи України. У 2020 році банк демонстрував операційний прибуток у розмірі 9,8 млрд. грн, але чистий прибуток становив лише 0,3 млрд. грн, що було наслідком значних резервів під проблемні кредити та низької маржі. Однак, 2021 рік став поворотним: чистий процентний дохід збільшився до 16,2 млрд. грн, а операційний прибуток досяг 10,1 млрд. грн завдяки зниженню вартості залучених коштів і розширенню кредитного портфеля на 14 %. При цьому, ключовим каталізатором стало саме повернення банку до іпотечного сегменту: хоча обсяг нових житлових позик тоді ще не перевищував 1,8 млрд. грн., Ощадбанк запустив механізм залучення довгострокових депозитів під фіксовану ставку, що покращило структуру його пасивів. У 2022 році, попри війну, банк не лише зберіг прибутковість, а й наростив чистий процентний дохід до 18,4 млрд. грн., що пояснюється як сегментацією клієнтської бази, так і запровадженням комісійних продуктів, зокрема страхування життя під час іпотечного кредитування [32]. Операційний прибуток збільшився до 11,5 мільярдів гривень, а чистий прибуток склав 1,9 мільярда гривень, що є важливим показником стабільності для ринку.
Наступні роки продемонстрували прискорення тренду. У 2023 році чистий процентний дохід склав понад 20,1 мільярда гривень, операційний прибуток досяг 12,9 мільярда гривень, а чистий прибуток збільшився до 7,9 мільярда гривень. Іпотечне кредитування стало ключовим фактором: портфель нових житлових кредитів досяг 9,4 мільярда гривень, а загальний обсяг іпотечних активів перевищив 24 мільярди гривень, що дозволило банку зайняти 38% частку на первинному ринку.

Водночас збереглася висока якість активів: частка NPL за іпотекою знизилася з 19 % у 2020-му до 12 % у 2023-му, що пояснюється як суворішими критеріями оцінки позичальника, так і зростанням вартості заставного житла, що зменшило LTV. У 2024 році тренд збережено: за підсумками року показник чистого процентного доходу склав 21,7 мільярда гривень, операційний прибуток зафіксовано на рівні 14,0 мільярда гривень, а прибуток до оподаткування продемонстрував двократне зростання у порівнянні з попереднім 2023 роком, досягнувши 18,6 мільярда гривень.
Чистий прибуток залишився на рівні 7,9 млрд. грн. через одноразове формування додаткових резервів на випадок ескалації бойових дій, що свідчить про консервативну політику управління ризиками. Загальні активи банку перевищили 330 млрд. грн., а коефіцієнт достатності регулятивного капіталу (Н1) утримувався впродовж аналізованого періоду на рівні 18–20 %, що удвічі перевищує мінімальний норматив НБУ і створило подушку безпеки для подальшого зростання іпотечного портфелю банку.

Більше того, повернення до іпотечного сегменту Ощадбанком стало не лише маркетинговим рішенням, а й логічним кроком у рамках трансформації його балансу. Так, якщо у 2020 році питома вага довгострокових кредитів банку у структурі активів становила лише 8 %, тоді як до кінця 2024-го вона зросла до 19 %, що дозволило банку подовжити середній строк активів з 1,2 до 2,7 року і зменшити ризик рефінансування. Водночас пасивна структура змінилася завдяки залученню строкових депозитів під фіксовану ставку 12–13 % на 3–5 років, що синхронізувало процентний ризик і забезпечило стабільний ресурс для фінансування іпотеки. Якість капіталу також зміцнилася: у 2024 році банк сформував понад 50 млрд. грн. регулятивного капіталу першого рівня, що дозволило витримати стрес-тест НБУ за сценарієм падіння ВВП на 10 % та девальвації гривні до 45 грн./USD без порушення нормативів [60].
Більш глибшому дослідженню ролі та місця АТ «Ощадбанк» в розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні присвячено наступний параграф цієї магістерської роботи.
2.3. АТ «Ощадбанк» та його місце і роль в розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні
АТ «Ощадбанк» як один з найбільших державних банків в Україні з розгалуженою мережею відділень по всій країні та значною клієнтською базою, посідає унікальне та багатогранне місце на ринку іпотечного кредитування, виступаючи важливим інструментом реалізації державної політики, стабілізації фінансового сектора та вирішення нагальних соціальних проблем в умовах війни [19]. 
До початку повномасштабної агресії Ощадбанк активно конкурував з іншими великими банками, пропонуючи різноманітні іпотечні продукти, спрямовані на різні сегменти ринку. Проте, його частка ринку, хоча й була значною, не була домінуючою, і функціонування банку більшою мірою відповідало звичайним комерційним принципам [10]. Однак, після 24 лютого 2022 року, на тлі різкого скорочення активності приватних банків, які були змушені переглянути свою кредитну політику через значне збільшення ризиків та невизначеності щодо вартості заставного майна, Ощадбанк, разом з іншими державними банками, став фактично єдиним значним гравцем, який продовжує пропонувати іпотечні кредити, переважно в рамках цільових державних програм. Ця ситуація кардинально змінила його роль та позицію на ринку: Ощадбанк перетворився на опору іпотечного ринку, забезпечуючи його мінімальне функціонування та надаючи життєво важливий доступ до фінансування житла для пріоритетних категорій населення, що підкреслює його стратегічне значення для економіки та суспільства України [10].
Стратегії та ініціативи Ощадбанку у сфері іпотечного кредитування були докорінно адаптовані до мінливих економічних та геополітичних реалій України після лютого 2022 року. До початку повномасштабної агресії банк слідував загальноприйнятим комерційним стратегіям, спрямованим на розширення своєї клієнтської бази та збільшення частки ринку. Це досягалося шляхом пропозиції різноманітних іпотечних продуктів з конкурентоспроможними умовами, що включали кредити на придбання первинної та вторинної нерухомості, фінансування будівництва житла, а також програми рефінансування існуючих кредитів. Банк активно працював над розробкою гнучких умов кредитування, співпрацював із забудовниками та пропонував іпотечні програми як з фіксованою, так і зі змінною процентною ставкою, адаптуючись до потреб різних категорій позичальників. Однак після початку повномасштабної війни стратегія Ощадбанку зазнала фундаментальних змін, пріоритетом якої стали мінімізація ризиків та активна участь у реалізації державних ініціатив, спрямованих на подолання наслідків війни та підтримку найбільш вразливих верств населення [19]. 

Основними напрямками діяльності банку в останні роки стали: 

по-перше, розширення та поглиблення участі у державній програмі «єОселя», яка стала одним із небагатьох діючих інструментів для довгострокового житлового кредитування. Ощадбанк не тільки активно видає такі кредити, а й відіграє ключову роль у її формуванні, адаптації та впровадженні, часто виступаючи як основний консультант та виконавець; 

по-друге, розробка та впровадження власних іпотечних продуктів, що доповнюють державні програми. Ці продукти спрямовані на ширші категорії населення, але з підвищеними вимогами до позичальників та заставного майна у зв'язку з високими ризиками воєнного часу, що відображає обережний, але активний підхід банку; 

по-третє, підтримка будівельної галузі через проєктне фінансування будівництва житла, особливо у тих регіонах, де спостерігається найбільший попит та мінімальні ризики, пов'язані з бойовими діями. Це має не тільки економічний, а й соціальний ефект, сприяючи створенню нових робочих місць та відновленню інфраструктури; 
по-четверте, активна цифровізація процесів іпотечного кредитування, що передбачає спрощення процедур подачі заявок, прискорення розгляду та видачі кредитів через онлайн-сервіси, що стало особливо актуальним в умовах обмеженої фізичної мобільності населення та необхідності забезпечення доступу до послуг в умовах воєнного стану [13]. 

Таким чином, стратегія Ощадбанку з іпотечного кредитування стала більш соціально орієнтованою та адаптованою до надзвичайних обставин, а сам банк виступає як провідний агент державної іпотечної політики, відіграючи роль основного оператора в реалізації ключових державних іпотечних програм. Ця трансформація відображає не лише зміну ринкових умов, а й еволюцію функцій державного банку в умовах національної кризи, де комерційні цілі тісно переплітаються з національними інтересами та потребами суспільства [64]. Як видно з даних рисунку 2.13, станом на кінець 2024 року АТ «Ощадбанк» є лідером ринку іпотечного кредитування в Україні з часткою більше 35% ринку іпотечних кредитів в нашій країні.
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Рис. 2.13. Питома вага кредитних портфелів банків на іпотечному ринку України, станом на 01.11.2024 року, у %.

Джерело: побудовано на основі даних [55]
В той же час, якщо порівнювати активність банку з попередніми роками, то варто зауважити, що тільки починаючи з кінця 2022 року Ошадбанк почав відігравати таку важливу роль на ринку іпотечного кредитування в нашій країні (табл. 2.3).

Таблиця 2.3.

Показники ринку іпотечного кредитування в Україні та частки в ньому АТ «Ощадбанк» впродовж 2019-2024 рр.
	Рік
	Сума, млрд. грн
	Кількість, од.
	Сума, млрд. грн
	Кількість, од.
	Частка у % (по в-сті)
	Частка у % (по к-сті)

	2019
	2,75
	5354
	0,56
	1142
	20,2
	21,3

	2020
	3,74
	5643
	0,75
	1300
	19,9
	23,0

	2021
	8,71
	10748
	1,90
	2551
	21,8
	23,7

	2022
	1,97
	2018
	1,00
	961
	50,8
	47,6

	2023
	9,18
	6141
	4,00
	2804
	43,6
	45,7

	2024
	15,05
	8807
	4,97
	3037
	33,1
	34,5


Джерело: побудовано на основі даних [55, 60]

Ще більш вражаючою динаміка зростання ролі АТ «Ощадбанк» на ринку іпотечного кредитування в Україні видається, якщо порівнювати показники даного банку з своїми конкурентами, наприклад з традиційно найбільшим банком України – АТ «Приватбанк» (рис. 2.14).
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Рис. 2.14. Динаміка залишків виданих іпотечних кредитів у розрізі окремих банків у 2019-2024 рр., млн.грн.

Джерело: складено на основі фінансової звітності банків [60, 75]

Результати спостереження за динамікою показників виданих іпотечних кредитів двох аналізованих банків свідчать про те, що починаючи з 2019 року Ощадбанк стабільно нарощує обсяг наданих позик, що свідчить про свідому стратегію активізації кредитної діяльності у відповідь на зростаючий попит на іпотечному ринку в Україні. Натомість Приватбанк демонструє протилежну тенденцію: протягом усього досліджуваного періоду спостерігається поступове зменшення обсягів іпотечного кредитування, із найнижчим показником у 2022 році та з подальшим відновленням зростання залишків виданих іпотечних кредитів банком в 2023-2024 роках, що вказує на зміну пріоритетів або обмеження у ресурсах для фінансування позик під заставу нерухомості.
З метою більш глибокого дослідження причин зростання ролі АТ «Ощадбанк» на ринку іпотечного кредитування в Україні, проаналізуємо сутність та ключові характеристики програм іпотечного кредитування, які пропонує банк в останні роки (табл. 2.4). 
Таблиця 2.4.

Програми іпотечного кредитування 
АТ «Ощадбанк» (станом на 1.09.2025 року)
	Назва
програми/ характеристика
	Кредит під іпотеку
	Нерухомість на вторинному ринку
	Програма

перекредиту-вання
	Державна програма "єОселя"

	Процента ставка, % річних
	від 16,99% річних (змінна)
від 19,7%

(фіксована)
	від 16,99% річних (змінна)
від 18,5%

(при власному внеску – 30%)
від 18,9%
(при власному внеску – 50%)
	18,75%

річних
	7% річних

	Сума кредиту
	від 100 тис. до 10 млн. грн.
	від 100 тис. грн.
	макс. 6 млн.грн.

	Власний внесок,
	від 30% від вартості нерухомості
	від 40% вартості нерухомості
	від 10% вартості нерухомості

	Строк
кредитування
	від 1 до 20 років
	від 1 до 10 років
	до 20 років

	Разова комісія за видачу кредиту
	0,7%, але не менше 1000,00 грн.
	0,6%
	1%

	Страхування життя 

(1 раз на рік)
	0,46% від суми заборгованості
	0,4% від суми заборгованості
	0,65% від суми заборгованості (сплачується
1
раз на рік)

	Страхування майна

(1 раз на рік)
	0,28% від
вартості застави
	0,25% від вартості застави

	Комісія за відкриття
рахунку
	200,00 грн. (сплачується разово)

	Комісія за перерах. коштів
	750,00 грн. (сплачується разово)

	Послуги нотаріуса

(разово)
	В залежності від тарифів нотаріуса, зокрема:
· 14678,0 грн. договір купівлі-продажу;
· 2% від суми застави (відрахування до ПФУ та державне мито)

	Послуги оцінювача

(разово)
	4093 грн.

	Реальна відсоткова ставка, % річних
	від 22,3
	від 21,8
	від 22,4
	від 8,72


Джерело: складено на основі даних офіційного сайту АТ «ОЩАДБАНК» [44]
Слід зауважити, що програми іпотечного кредитування в АТ «Ощадбанк», що дозволяють клієнтам-фізичним особам оформити кредит під заставу нерухомості як на первинному, так і на вторинному ринку зазнали суттєвих змін в порівнянні з передвоєнними роками. Так, якщо до 2022 року основними програмами іпотечного кредитування, які пропонував Ощадбанку своїм клієнтами були програми «Звісно, зручно», «Звісно, 15» (окремі умови 1), «Звісно, житло» та «Звісно, 9,99%», то з після відновлення іпотечного кредитування банком в середині 2022 року вказані програми біли замінені на кардинально нові програми. Зокрема на даний момент АТ «Ощадбанк» пропонує такі основні програми кредитування для придбання житла під заставу, як: «Кредит під іпотеку», «Нерухомість на вторинному ринку», «Програма перекредитування» та «Програма єОселя» [44].
Аналіз таблиці 2.4 дозволив виявити суттєві відмінності між типовими іпотечними кредитами, які пропонує банк, програмою перекредитування та державною програмою «єОселя». Перш за все, відсоткова ставка у різних програмах суттєво варіюється. Звичайні кредити під іпотеку передбачають змінну ставку від 16,99% річних, а при використанні фіксованої ставки вона сягає 18,5–18,9% в залежності від розміру власного внеску. Програма перекредитування характеризується вищою відсотковою ставкою — 18,75%, що є менш вигідним порівняно з іншими продуктами. Найвигіднішою у цьому контексті виступає державна програма «єОселя» зі ставкою 7% річних, що більш ніж удвічі нижче стандартних пропозицій банку.

Щодо обсягів кредитів, універсальна програма іпотеки передбачає позику від 100 тис. до 10 млн. грн., що забезпечує широку фінансову доступність для різних категорій позичальників. Для програми перекредитування мінімальна сума становить 100 тис. грн., тоді як державна програма «єОселя» максимальний ліміт встановлює на рівні 6 млн. грн., що дещо обмежує можливості по більш дорогих об’єктах нерухомості.

Щодо власного внеску, у більшості програм він досить високий: від 30% у базовій іпотеці, 40% у програмі перекредитування. Водночас державна програма «єОселя» значно лояльніша, вимагаючи мінімум 10%, що робить її більш доступною для широкого кола позичальників.

Строки кредитування також відрізняються: від 1 до 20 років у стандартній іпотеці, при цьому перекредитування обмежене максимум 10 роками, а державна програма «єОселя» дозволяє термін до 20 років, що сприяє зниженню місячного навантаження для позичальників.

Додаткові витрати теж варто враховувати. Розмір разової комісії за видачу кредиту у більшості випадків коливається в межах 0,6–1%, а вплив страховки життя (0,4–0,65%) і майна (0,25–0,28%) щороку відчутний у кінцевій вартості кредиту. Примітні і фіксовані суми комісій за відкриття рахунку (200 грн) та перерахунок коштів (750 грн) у базових програмах банку. Вартість нотаріальних та оцінкових послуг суттєва та змінна залежно від конкретних тарифів.

Особливо варто виділити різницю в реальній річній відсотковій ставці, яка відображає загальні умови кредитування з урахуванням всіх платежів і комісій. Для стандартних програм ці ставки коливаються від 21,8% до 22,4%, що є достатньо високим фінансовим навантаженням. Програма перекредитування характеризується приблизно такими ж значеннями, тоді як державна програма «єОселя» вирізняється значно більш низькою реальною ставкою — від 8,72%, що суттєво підвищує її привабливість з точки зору доступності іпотеки.

Таким чином, порівняльний аналіз іпотечних програм АТ «Ощадбанк» свідчить про існування традиційних продуктів з досить жорсткими умовами за відсотковою ставкою та власним внеском, що орієнтовані на ринок з більш забезпеченими позичальниками. Програма перекредитування є радше засобом реструктуризації існуючих боргів з відносно високим рівнем вартості. Водночас державна програма «єОселя» виступає інструментом державної підтримки, що значно покращує умови іпотеки, знижуючи фінансові бар’єри для населення і стимулюючи розвиток ринку житла. Варто приділяти першочергову увагу зазначеному аспекту під час розробки пропозицій стосовно вдосконалення системи іпотечного кредитування в Україні, особливо з огляду на розширення можливостей придбання житла для багатьох громадян.
Також проведемо аналіз умов іпотечного кредитування в АТ «Ощадбанк» порівняно з банками-конкурентами з метою придбання нерухомості на вторинному ринку (табл. 2.5).

Таблиця 2.5.

Аналіз основних умов іпотечного кредитування фізичних осіб на вторинному ринку в АТ «Ощадбанк» в порівнянні з банками-конкурентами (станом на вересень 2025 року)

	Назва банку
	Перший внесок
	Відсоткова 

ставка
	Комісія за видачу кредиту 
	Страхування життя позичальника
	Страху-вання майна

	АТ «Ощадбанк»
	Від 30%
	16,99% - у перші 12 міс. 

UIRD3m+4% - з 13 місяця - змінна 
	0,99% (але не менше 1000 грн.), одноразово
	0,462%
	0,28%

	
	Від 30%
	18,9% - фіксована
	
	
	

	
	Від 50%
	18,5% - фіксована
	
	
	

	АТ КБ «Приватбанк»
	Від 30%
	1-й рік – 12%
з 2-го року – UIRD12м +4%
	1%
	0,5%
	0,67%

	АБ «Укргазбанк»
	Від 30%
	16,10% - фіксована
	0,99% (одноразово)

0,5% від суми кредиту (max. 300 грн) - на інші рахунки в АБ "УКРГАЗБАНК"; 1,0% від суми кредиту (max. 500 грн) - на рахунки в інших банках
	0,8%
	0,3%

	АТ «Кредобанк»
	Від 20% - до 3млн.грн.

Від 30% - більше 3млн.грн.
	1-й рік – 15,99%
з 2-го року – UIRD3м +4%
	0%
	0,6%
	0,3%


Джерело: складено на основі даних офіційних сайтів банків.

Аналіз даних, представлених у таблиці 2.5, показує, що умови іпотечного кредитування, які пропонує АТ «Ощадбанк» фізичним особам, відповідають середнім ринковим показникам. Процентні ставки в даному банку можуть бути як сталими, так і змінюватися залежно від коливань індексу UIRD (індексу ставок за депозитами фізичних осіб). Зокрема, станом на 01.09.2025 року UIRD 3-місячних депозитів становив 13,44%. Наприклад, для тих, хто оформив іпотеку в "Ощадбанку" у вересні 2025 року, відсоткова ставка за кредитом у 2025 році складе 17,44%, що на 1,42% менше фіксованої ставки в цьому банку. У порівнянні з "Приватбанком", річна ставка за іпотекою, починаючи з другого року, становитиме 17,83%. Разом з тим, "Кредобанк" надає послуги без комісії за видачу кредиту, що робить річні відсоткові ставки за ними нижчими, ніж в "Ощадбанку".
Таким чином, умови іпотеки в АТ «Ощадбанк» не відігравали вирішальної ролі у формуванні лідерських позицій банку на українському ринку іпотечного кредитування. Натомість, на переконання як експертів, так і керівництва банку, головним чинником посилення впливу АТ «Ощадбанк» на розвиток іпотечного кредитування в Україні стала його активна залученість до державної програми доступного житла «єОселя» (табл.. 2.6). 

Таблиця 2.6.
Основні показники державної програми «єОселя» впродовж 2022-2025 рр. та місце АТ «Ощадбанк» її реалізації
	Роки/
показники
	к-сть 

виданих кредитів, шт.
	обсяг виданих кредитів, млн.грн.

	
	всього
	ощадбанк
	у %
	всього
	ощадбанк
	у %

	2022
	470
	340
	72,3
	611,5
	462,4
	75,6

	2023
	5855
	2407
	41,1
	8849,4
	3686,1
	41,7

	2024
	8515
	3037
	35,7
	14606,4
	4974,3
	34,1

	2 кв. 2025
	2986
	787
	26,4
	5485,6
	1409,3
	25,7


Джерело: складено на основі даних ПрАТ «УКРФІНЖИТЛО» [17]
Як видно з даних таблиці 2.6, державна програма «єОселя», започаткована у жовтні 2022 р., протягом короткого проміжку часу еволюціонувала з обмеженого пілотного проєкту в один із ключових інструментів соціальної політики держави в сфері житлового фінансування. Статистика угод, накопичена за три повні роки функціонування вказаної програми, дає змогу простежити чітку тенденцію до стрімкого зростання обсягів кредитування у 2023 р., з подальшим уповільненням темпів у 2024-2025 рр., що супроводжується поступовою структурною трансформацією ринку учасників програми.

Так, у 2022 р., коли програма лише запускалася в умовах початку дії воєнного стану, було укладено 470 договорів на загальну суму 611,5 млн. грн. Вже у наступному році кількість угод зросла до 5 855, а обсяг фінансування – до 8849,4 млн. грн., що відповідає більш як десятикратному збільшенню. Таке прискорення можна пояснити синхронізацією нормативної бази, збільшенням бюджету компенсаційних витрат і підключенням до програми додаткових учасників - фінансових установ та банків. Й хоча у 2024 р. темпи зростання обсягів наданих іпотечних кредитів в межах програми «єОселя» сповільнилися, проте залишилися високими: кількість договорів у 2024 році збільшилася на 45 % (до 8 515 шт.), а сума фінансування – на 65 % (до 14 606,4 млн. грн.). У першому ж півріччі 2025 року в межах програми укладено 2 986 угод на суму 5 485,6 млн. грн., що вказує на сповільнене зростання показників, хоча й з урахуванням сезонного коригування. Остаточні результати поточного фінансового року будуть відомі вже по завершенні 2025 року.
Ощадбанк фактично монополізував дану програму, забезпечивши 72,3% кількості та 75,6% обсягу угод. Проте вже у 2023 р. його питома вага знизилася до 41,1 % та 41,7 % відповідно, а в 2024 р. – до 35,7 % і 34,1 %. У січні–червні 2025 р. частка банку зменшилась до 26,4 % за кількістю та 25,7 % за обсягом. Проте, таке зменшення не слід трактувати як втрату позицій, оскільки абсолютні показники виданих кредитів в межах програми продовжили зростати: з 462,4 млн. грн. (у 2022 році) до 4 974,3 млн. грн. (у 2024 році) і досягли 1409,3 млн грн за перше півріччя 2025 р. Отже, спостерігається диверсифікація учасників ринку, що знижує системний ризик і підвищує конкуренцію серед кредиторів.

Водночас, абсолютне зростання портфелю Ощадбанку свідчить про збереження його ролі системоутворюючого гравця на ринку іпотечного кредитування в Україні. Установа продовжує виконувати координаційні функції: інтеграція з державними реєстрами, адаптація продукту до нових категорій позичальників (ветерани, вторинний ринок житла, енергоефективні об’єкти), забезпечення найширшої філіальної присутності. У довгостроковій перспективі саме якість сервісу, швидкість ухвалення рішень і гнучкість умов визначатимуть конкурентну позицію банку в умовах ринку, де монопольний доступ вже не є визначальним чинником.

Таким чином, державна програма доступного іпотечного кредитування «єОселя» демонструє стійку тенденцію до розширення охоплення та зростання обсягів фінансування. В той час, як зниження частки Ощадбанку відображає не стільки зменшення його ролі, скільки нормалізацію ринку: залучення додаткових учасників, посилення конкуренції та розподіл ризиків між кількома системно важливими банками. У довгостроковому вимірі така еволюція сприятиме стійкості програми, підвищенню її ефективності та зміцненню довіри з боку кінцевих споживачів.
В свою чергу, історія Ощадбанку в іпотечному сегменті — це шлях від майже повної відсутності продукту до лідерства за рівнем портфелю державних кредитів менш ніж за три роки. Поєднання найбільшої роздрібної мережі, державної підтримки та стратегічного фокусу на житлове кредитування зробило дану банківську установу ключовим інструментом державної житлової політики в нашій країні в роки війни. Водночас, подальша конкурентоспроможність Ощадбанку залежатиме від уміння балансувати між соціальною місією та комерційною ефективністю, а також від стійкості державних фінансів у середньостроковій перспективі.

Висновки до 2 розділу

У 2 розділі магістерської роботи розглянуто та проаналізовано практику дослідження тенденцій розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні в цілому та на прикладі одного з найвагоміших суб’єктів сучасного іпотечного ринку в нашій країні – АТ «Ощадбанк». За результатами дослідження сформовано такі проміжні висновки:

1. Аналіз динаміки розвитку іпотечного кредитування в Україні показав, що його обсяги залишаються критично низькими відносно ВВП, що зумовлено високими кредитними ставками, воєнними ризиками та обмеженим доступом населення до фінансових ресурсів.

2. Незважаючи на спад у 2022 році, у 2023–2024 роках спостерігається поступове пожвавлення іпотечного ринку, пов’язане з державною підтримкою програм доступного житла та зниженням ефективних ставок за іпотечними кредитами.

3. Структурний аналіз кредитного портфеля банків України засвідчив переважання довгострокових іпотечних позик понад 5 років, що свідчить про прагнення позичальників мінімізувати поточне фінансове навантаження за умов обмеженості доходів. Водночас валютна структура іпотечного портфеля демонструє переорієнтацію банків на кредити у національній валюті, що підвищує стійкість фінансової системи та зменшує валютні ризики для позичальників.

4. Дослідження діяльності АТ «Ощадбанк» підтвердило його провідну роль у реалізації державної іпотечної політики в Україні, зокрема через участь у програмі «єОселя» та активізацію кредитування на первинному ринку житла.

Отже, розвиток системи іпотечного кредитування в Україні має позитивну тенденцію до відновлення, однак потребує подальшого зміцнення ресурсної бази банків, удосконалення нормативного середовища та розширення державних програм підтримки.
РОЗДІЛ 3
НАПРЯМИ ТА ШЛЯХИ РОЗВИТКУ РИНКУ ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УКРАЇНІ
3.1. Державні іпотечні програми та їх вплив на розвиток іпотечного кредитування в Україні під час війни

Іпотечне кредитування має значний вплив на фінансовий ринок України та є важливим інструментом для громадян, які бажають придбати житло. Іпотечні кредити дозволяють багатьом сім'ям здійснити мрію про власне житло, вирішуючи питання їхнього проживання та сприяючи соціально-економічному розвитку країни.

Поряд з тим, проблеми, що існують на ринку іпотечного кредитування в Україні, є предметом багатьох наукових досліджень, більшість із яких сходяться на думці про недостатній розвиток цієї галузі в нашій країні. Основним стримуючим фактором є обмежена доступність іпотеки для значної частини населення через високі процентні ставки, додаткові вимоги (великий розмір першого внеску, необхідність страхування, складність процедури отримання), а також високий рівень ризику, який банки вбачають у цьому виді кредитування порівняно з іншими, та труднощі прогнозування ризиків у довгостроковій перспективі з огляду на економічну нестабільність і вплив фінансових криз. Більше того, порівнюючи основні умови отримання іпотечних кредитів в Україні є іншими країнами Європи чи світу, стає зрозумілою основна причина такої ситуації (табл. 3.1).

Так, історично система іпотечного кредитування в Україні вирізняється більш суворішими вимогами до позичальників, вищими відсотковими ставками та короткими термінами, що створює значні перешкоди для отримання житла більшістю населення в нашій країні. На противагу цьому, європейські країни пропонують максимально сприятливі умови та реалізують програми заохочення придбання житла в кредит особливо для молодих людей. Наприклад, у Данії діє програма надання іпотечних кредитів з від'ємною відсотковою ставкою, а в Швейцарії кредитування можливе на строк до 100 років. В той же час, як видно з даних таблиці 3.1, середня відсоткова ставка по іпотечних кредитах в Україні впродовж останніх "довоєнних" років значно перевищувала середньоєвропейські рівні [52].

Таблиця 3.1.

Порівняльна характеристика деяких умов іпотечного кредитування в Україні та країнах Європи (2018-2022 рр.)
	Країна
	Середня ставка, % річних
	Мінімальний початковий внесок, % від суми кредиту 

	Данія
	0,65%
	5%–20%

	Фінляндія
	1,5%
	5% (для віку <35 р.), 10–15%

	Франція
	1,7%
	10–20% (часто 10%)

	Швейцарія
	1,75%
	20% (мінімум)

	Німеччина
	1,9%
	10–25% 

	Чехія
	1,9%
	10%–20%

	Словаччина
	1,9%
	10–20%

	Італія
	2,1%
	20–30% 

	Іспанія
	2%
	20–30%

	Великобританія
	3%
	5–15% (стандарт), від 10%

	Угорщина
	3,2%
	20–30% 

	Польща
	3,5%
	10–20% (зазвичай 20%)

	Латвія
	5,1%
	15–20%

	Хорватія
	4%
	15–20%

	Болгарія
	4%
	10–20%

	Україна
	18%
	20–30%


Джерело: складено на основі даних [52]

Так, за даними досліджень, до 2022 року український іпотечний ринок характеризувався низькою доступністю кредитів через високі процентні ставки, які були в 4,6 рази вищими, ніж у країнах Європейського Союзу, що значно обмежувало коло потенційних позичальників та стримувало його розвиток [64], а низька платоспроможність населення, недостатнє довгострокове фондування та значні кредитні ризики для банківського сектору залишалися фундаментальними перешкодами, що не дозволяли ринку житлової іпотеки повною мірою виконувати свою економічну та соціальну функцію [10].
Військове вторгнення кардинально змінило ситуацію, спричинивши фактичний параліч комерційного іпотечного кредитування, оскільки більшість банків були змушені згорнути свої іпотечні програми через значне зростання кредитних ризиків, що було пов'язано з руйнуванням значної частини житлового фонду (до 40%, за оцінками) [64], падінням платоспроможності населення, високою інфляцією та девальвацією національної валюти [15, 73]. У цих екстраординарних умовах банківський сектор, попри збереження цілісності завдяки зусиллям Національного банку України, перейшов до вкрай консервативної політики кредитування, зосередившись на підтримці ліквідності та управлінні ризиками, а не на розширенні кредитних портфелів, за винятком державних програм [19].

В той же час, центральне місце в стабілізації та подальшому розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні після лютого 2022 року посіли державні іпотечні програми, які стали основним інструментом підтримки житлового фінансування та вирішення гострих соціальних проблем. Ключовою серед них стала програма «єОселя», ініційована Президентом України та реалізовується Українською фінансовою житловою компанією у партнерстві з провідними державними банками, такими як АТ «Ощадбанк», АТ КБ «ПриватБанк», АБ «Укргазбанк» та АТ «Укрексімбанк» [56]. Ця програма має на меті забезпечення доступним житлом пріоритетних категорій громадян, які найбільше постраждали від війни або виконують критично важливі функції для держави, надає пільгові іпотечні кредити за суттєво нижчими від ринкових процентними ставками. Програма «єОселя» є частиною державної ініціативи «Зроблено в Україні», яка одночасно сприяє вирішенню житлових питань громадян та активізує економічне зростання шляхом підтримки будівельної індустрії та виробництва будівельних матеріалів. [66].
На початковому етапі, з жовтня 2022 року, «єОселя» була доступна для військовослужбовців Збройних Сил України за контрактом, працівників сектору безпеки та оборони, медичних працівників, педагогів та науковців, пропонуючи пільгову ставку у розмірі 3% річних; з серпня 2023 року програма була розширена на ширше коло категорій, включаючи ветеранів війни, учасників бойових дій, осіб з інвалідністю внаслідок війни та членів їхніх сімей, а також внутрішньо переміщених осіб та громадян без власного житла, для яких передбачена ставка 7% річних, демонструючи адаптивність програми до мінливих соціальних потреб та масштабу проблеми. Проте, як видно з даних рис. 3.1., станом на 1 вересня 2025 року із 19445 позичальників, які скористались вказаною програмою, основною категорією продовжують залишатись військовослужбовці та правоохоронці (51%). 
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Рис. 3.1. Розподіл кількості виданих кредитів за програмою «єОселя» за категоріями позичальників (станом на 01.09.2025 року)
Джерело: побудовано на основі даних [17]
Цікавим є також розподіл позичальників за віком (рис. 3.2). Так, найбільше позичальників єОселі – це громадяни віком 26-35 років (43,5%), на другому місці – 36-45 років (34,1%). Чоловіків серед позичальників за роки дії програми – 65%, жінок – відповідно 35%. Середній вік клієнтів єОселі – 35 років, а середня площа на одного члена сім’ї – 29,25 кв.м. За час реалізації програми житлом вже забезпечено 12 561 українська дитину.
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Рис. 3.2. Розподіл кількості виданих кредитів за програмою «єОселя» за віком позичальників (станом на 01.09.2025 року)

Джерело: побудовано на основі даних [17]

Загалом, вплив державної програми «єОселя» на ринок іпотечного кредитування в Україні виявився досить вагомим, оскільки вона фактично стала його основним рушієм в умовах воєнного часу, компенсуючи майже повну відсутність комерційного кредитування та запобігаючи повному колапсу ринку житлової нерухомості. Більше того, якщо попередні державні програми, такі як «Доступне житло» або ініціативи Держмолодьжитла, хоча й мали позитивний вплив на розвиток житлової іпотеки в нашій країні, проте їхні масштаби залишалися обмеженими; наприклад, у 2021 році за програмами Держмолодьжитла було надано лише 471 пільговий кредит та придбано 60 одиниць соціального житла, що демонструвало їхню неспроможність задовольнити системні потреби населення в житлі через недостатнє бюджетне фінансування та обмежені механізми реалізації.

Таблиця 3.2.

Роль державної програми «єОселя» в розвитку
 іпотечного кредитування в Україні

	Роки/
п-ки
	видані к-ти, млн.грн.
	видані к-ти, шт.

	
	всього
	в т.ч. єОселя
	єОселя,
 у %
	всього
	в т.ч. єОселя
	єОселя,
 у %

	2022
	793,3
	611,5
	77,1
	672
	470
	69,9

	2023
	9177,7
	8849,4
	96,4
	6141
	5855
	95,3

	2024
	15051,7
	14606,4
	97,0
	8807
	8515
	96,7

	2 кв. 2025
	5786,6
	5485,6
	94,8
	3169
	2986
	94,2


Джерело: побудовано на основі даних Укрфінжитло та НБУ [17, 29].
В той же час, як видно з даних таблиці 3.2, якщо в перший рік дії «єОселя» як по кількості виданих нових кредитів, так і по їх обсягу дана державна програма займала 77,1 та 69,9 відсотків відповідно від усього ринку іпотечного кредитування домогосподарств в Україні, то в наступні роки її частка стала практично стовідсотковою – на рівні 94-97% як по кількості та і за обсягом нових виданих кредитів під заставу житлової нерухомості в цілому на ринку іпотечного кредитування в нашій країні. 

Так, за даними Укрфінжитла, станом на липень 2025 року, за час дії програми було видано понад 17,8 тисяч кредитів на суму близько 29 мільярдів гривень, при цьому лише у першому півріччі 2025 року було видано 2986 кредитів на суму 5,485 мільярда гривень, що свідчить про стабільно високий попит та ефективність реалізації програми в умовах кризи, підтримуючи будівельну галузь та забезпечуючи житлом найбільш вразливі категорії населення. 

Отже, державні іпотечні програми в Україні, особливо в умовах воєнного стану, виступають не просто як інструмент соціальної підтримки, а як один з ключових механізмів економічного відновлення та відбудови країни, їхня успішність та подальше удосконалення є запорукою стабільного розвитку житлового сектора та забезпечення добробуту громадян. У довгостроковій перспективі, успіх українського іпотечного ринку буде визначатися його здатністю не лише мінімізувати ризики, а й ефективно використовувати наявні можливості для забезпечення доступним житлом широких верств населення та стимулювання економічного зростання України, що вимагатиме не лише фінансової гнучкості, а й глибокого розуміння соціальних потреб та готовності до інновацій у сфері житлового фінансування [10]. Це, у свою чергу, сприятиме формуванню стійкого та інклюзивного ринку іпотечного кредитування в Україні, де конкуренція та партнерство з приватними фінансовими установами додатково сприятимуть його зміцненню. 
Надалі, для повноцінного функціонування іпотечного ринку та посилення його ролі, критично важливими будуть інституційні реформи, спрямовані на покращення захисту прав власності, спрощення процедур реєстрації та звернення стягнення, а також створення ефективної системи арбітражу та позасудового врегулювання спорів. Це створить більш передбачуване та стабільне середовище для інвесторів та кредиторів, дозволяючи розширювати діяльність та залучати значні обсяги довгострокового капіталу, необхідного для масштабної відбудови житлового сектору країни.

3.2. Прогнозування подальших тенденцій розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні

В межах дослідження розвитку системи іпотечного кредитування в Україні важливим завданням, на нашу думку, є необхідність прогнозування подальших тенденцій її розвитку. У широкому сенсі, прогнозування націлене на виявлення наявних тенденцій і встановлення вірогідних результатів щодо об'єкта аналізу на конкретний часовий проміжок у перспективі.

Слід зауважити, що прогнозування подальших тенденцій розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні є завданням виняткової складності, що обумовлено як системними викликами, які існували до повномасштабного вторгнення, так і безпрецедентними геополітичними, економічними та соціальними потрясіннями після лютого 2022 року. Як наслідок, таке прогнозування вимагає врахування множини взаємозалежних факторів, починаючи від стабілізації макроекономічної ситуації та закінчуючи ефективністю реалізації державних програм та міжнародної допомоги, оскільки іпотечний ринок, будучи чутливим до найменших коливань в економіці, відображає загальний стан фінансової системи країни та її здатність до відновлення. 

Більше того, прогнозування подальших тенденцій розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні нерозривно пов'язане з перебігом та результатом повномасштабної війни, а також з перспективами післявоєнної відбудови, яка, за оцінками експертів, потребуватиме колосальних інвестицій та ефективних фінансових механізмів, де ключовим фактором, що визначатиме динаміку ринку, стане масштабна відбудова України, що створить величезний відкладений попит на житло, стимулюючи іпотечне кредитування [64]. Реалізація цього потенціалу вимагатиме залучення значних обсягів міжнародної фінансової допомоги та інвестицій, що стане вирішальним для фондування іпотечних програм та стабілізації фінансової системи. 
У цьому контексті державні програми підтримки іпотечного кредитування, ймовірно, збережуть свою провідну роль у найближчій перспективі, поступово трансформуючись від інструментів кризового реагування до механізмів стимулювання довгострокового розвитку, що включатиме розширення цільових категорій, диференціацію умов кредитування залежно від регіональних потреб та ступеня руйнувань, а також розвиток нових інструментів фінансування, таких як «зелена» іпотека для енергоефективного житла, яка відповідає світовим тенденціям та може залучити додаткові джерела фінансування. 
Важливим драйвером розвитку, на думку низки науковців, може стати подальша цифровізація банківських послуг та процесів іпотечного кредитування, що дозволить спростити процедури подачі заявок, прискорити їх розгляд та підвищити доступність іпотеки для громадян, особливо в умовах географічних обмежень та міграційних процесів [13]. Ця тенденція є невід'ємною частиною сучасної фінансової архітектури, забезпечуючи ефективність та прозорість. Істотне значення матиме вдосконалення правового та інституційного середовища, оскільки необхідно вирішити системні проблеми, такі як тривалість та складність судових процедур зі стягнення на предмет іпотеки, що історично знижувало привабливість іпотечного кредитування для банків та збільшувало їхні операційні ризики. 
Реформи, спрямовані на захист прав кредиторів та інвесторів, спрощення реєстрації прав власності та створення ефективних механізмів врегулювання спорів, є критично важливими для відновлення довіри та залучення довгострокового капіталу. Розвиток повноцінного вторинного ринку іпотеки, включаючи сек'юритизацію іпотечних активів та випуск іпотечних цінних паперів, дозволить банкам рефінансувати свої портфелі, звільняти капітал для нового кредитування та залучати нових інвесторів, що є ключовим для забезпечення ліквідності та стійкості ринку [19], без цього механізму банки залишаються "замороженими" у довгострокових зобов'язаннях, що обмежує їхню здатність до розширення.

В рамках дослідження нами зроблено спробу прогнозування основних показників ринку іпотечного кредитування в Україні на найближчі три роки, використовуючи дані НБУ за період з 2019 по 2024 роки. З цією метою застосовано статистичні функції програми Microsoft Excel – FORCAST() та TREND(). Важливо підкреслити, що точність прогнозу, отриманого шляхом екстраполяції за допомогою даних функцій зберігається лише тоді, коли тривалість прогнозування не перевищує 30% від обсягу аналізованих періодів. Іншими словами, при аналізі три-чотирирічного періоду, можливо створити ефективний прогноз лише на один рік. Проте, навіть у такому випадку, він не буде абсолютно надійним, оскільки на показники розвитку іпотечного ринку можуть вплинути як непередбачувані обставини, так і навпаки, надзвичайно сприятливі умови, що відрізняються від фактичних даних попередніх років.
Перш за все, на основі щомісячних опитувань банків щодо обсягів іпотечного кредитування нами спрогнозовано кількість та обсяги нових  іпотечних кредитів, виданих фізичним особам за рік [опитування] (рис. 3.3 та 3.4).
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Рис. 3.3. Видані іпотечні кредити фізичним особам за звітний період та прогноз на 2025-2028 роки, од.
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Рис. 3.4. Видані іпотечні кредити фізичним особам за звітний період та прогноз на 2025-2028 роки, млн. грн.

Як видно з даних рис. 3.3 та 3.4, за результатами прогнозування з використанням функцій лінійного прогнозу, після різкого нарощення динаміки показників іпотечного кредитування у 2022-2023 роках, в подальші роки тенденція стає більш похилою. Так, у 2028 році кількість нових виданих іпотечних кредитів домогосподарствам в Україні спрогнозовано в розмірі 10 361 одиниць, що лише на 17,6% більше, ніж у 2024 році. По обсягах нових кредитів прогнозне значення 2028 року є вищим від показника 2024 року – на 26,3% відповідно.
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Рис. 3.1. Залишки валової іпотечної заборгованості домогосподарств в Україні впродовж 2023-2025 років (на кінець міс.), млн. грн.

Джерело: складено на основі статистики НБУ [29]

З допомогою використання методу ковзної середньої нами також побудовано криву залишків валової заборгованості по іпотечних кредитах домогосподарств в Україні впродовж періоду, починаючи з січня 2023 по серпень 2025 року (рис. 3.1). Як видно з даних рис.3.1, лінія тренду даного показника демонструє стійку висхідну динаміку, що сигналізує про систематичне нарощування боргового навантаження в секторі житлового фінансування домогосподарствами в Україні. Середньорічний темп приросту, оцінений методом експоненційного згладжування, становить 2,05%, що в умовах військової економії та обмеженого ресурсного середовища свідчить про помірне, але стабільне зростання попиту на довгострокові житлові позики.
На основі цього показника нами спрогнозовано залишки валової іпотечної заборгованості домогосподарств станом на кінець 2025 року та на наступні три роки (2026-2028 рр.) (рис. 3.2.).
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Рис. 3.2. Прогноз динаміки валової іпотечної заборгованості домогосподарств в Україні впродовж 2023-2025 років 

(на кінець року), млн. грн.

Джерело: складено на основі статистики НБУ [29]

Прогностичні дані, отримані екстраполяцією зазначеного темпу, демонструє поступове збільшення залишків заборгованості до кінця 2025 р. з подальшим подвоєнням масштабу до 2028 р. Так, згідно з проведеними розрахунками, обсяг боргу зросте з орієнтовно 43,8 млрд. грн. (серпень 2025 р.) до 98,6 млрд. грн. у 2028 р., що відповідає приросту на 143% за три роки. Вказана тенденція може бути зумовлена як розширенням державних програм пільгового кредитування, так і поступовим відновленням довіри населення до довгострокових фінансових зобов’язань у гривні. Водночас слід ураховувати, що темп приросту 2,05% є нижчим за довоєнні показники, що свідчить про стриману, але стійку експансію сектору іпотечного кредитування домогосподарств в Україні. 
У довгостроковій ж перспективі збереження зазначеної динаміки сприятиме поступовому наближенню українського ринку іпотеки до європейських стандартів щодо частки ВВП, однак потребуватиме адекватного регулювання ризиків позичальників та забезпечення стабільності ресурсної бази банків.

Висновки до 3 розділу

За результатами проведеного дослідження шляхів та напрямків подальшого розвитку іпотечного кредитування в Україні сформовано такі ключові висновки:

1. Державні іпотечні програми, насамперед «єОселя», стали ключовим фактором відновлення та подальшого розвитку ринку іпотечного кредитування в умовах війни, фактично замістивши комерційне кредитування, що майже повністю зупинилося. Масштабність та ефективність програми «єОселя» забезпечила відновлення попиту на житло, підвищила доступність кредитів для соціально важливих груп населення та стабілізувала будівельний сектор, сформувавши основу для післявоєнного відновлення житлового фонду.

2. Аналіз динаміки кількості та обсягів іпотечних кредитів підтверджує поступове, хоча й стримане, зростання ринку, де прогнозовані показники до 2028 року демонструють обережну позитивну тенденцію на тлі високої залежності від державної підтримки. Прогноз валової іпотечної заборгованості засвідчує стабільне нарощування боргового портфеля домогосподарств, що свідчить про повернення довіри до довгострокових фінансових інструментів та підвищення ролі іпотеки у фінансуванні житла.

Подальший розвиток ринку визначатиметься ефективністю інституційних реформ, зокрема вдосконаленням процедур стягнення, захисту прав кредиторів та створенням умов для запуску повноцінного вторинного ринку іпотечних активів. У перспективі поєднання державної підтримки, міжнародних інвестицій та інструментів цифровізації формуватиме основу для стійкого, масштабованого та інклюзивного ринку іпотечного кредитування, здатного забезпечити житлом широкі верстви населення й підтримати економічне відновлення країни.

ВИСНОВКИ
В результаті проведеного дослідження у магістерській роботі сформовано низку висновків, які мають допомогти у вирішенні питань щодо розвитку ринку іпотечного кредитування в Україні як складової фінансової системи з урахуванням його сучасного стану, структури, процесів та закономірностей розвитку в нашій країні. Метою магістерської роботи стало детальне вивчення та дослідження тенденцій розвитку іпотечного кредитування в Україні та розробка подальших напрямів та прогнозування його ключових показників. 
У першому розділі магістерської роботи за результатами дослідження теоретичних підходів до економічної сутності іпотечного кредитування встановлено, що іпотечне кредитування є важливим фінансовим механізмом, що забезпечує довгострокове фінансування житлового сектору в економіці будь-якої країни. Проте його розвиток в Україні практично усю історію її незалежності постійно стримувався високою вартістю ресурсів, недосконалістю інфраструктури ринку та обмеженою доступністю іпотеки для населення.
Досліджено, що традиційно структура іпотечного ринку включає первинний та вторинний сегменти, які в Україні сформовані нерівномірно: первинний ринок функціонує активно, тоді як вторинний залишається слабким і потребує суттєвого інституційного підсилення. Більше того, порівняння з моделями іпотечного ринку розвинених європейських країн демонструє відставання України за умовами кредитування, рівнем ставок та механізмами рефінансування, що обмежує можливості адаптації передових практик без структурних реформ.
Виявлено, що становлення ринку іпотечного кредитування в Україні нерозривно пов’язане з нормативно-правовою базою, яка хоча й сформована, але у практичному застосуванні стикається з проблемами правової невизначеності, складністю процедур стягнення та недостатнім захистом прав кредиторів.

У другому розділі магістерської роботи за результатами аналізу сучасного рівня розвитку іпотечного кредитування в Україні констатовано, що до 2022 року іпотечний ринок характеризувався низькою доступністю іпотечних кредитів та нестачею довгострокових фінансових ресурсів, що формувало вузьке коло потенційних позичальників і стримувало роль іпотеки у житловому фінансуванні. Більше того, повномасштабне вторгнення у 2022 році спричинило різке скорочення комерційного кредитування, зростання ризиків та перехід банків до консервативної політики; відтак ринок іпотечного кредитування в Україні фактично функціонував лише завдяки державним інструментам підтримки.
Провідну роль у відновленні та стабілізації на «довоєнному» рівні основних показників розвитку іпотечного кредитування в нашій країні відіграла державна програма «єОселя», яка стала основним двигуном іпотечного кредитування, забезпечила майже 100% нових кредитів у 2023–2025 рр. та надалі фактично виконує функцію соціального захисту і стимулювання будівельної галузі в економіці країни.
У третьому розділі магістерської роботи наведено прогнозні розрахунки основних показників розвитку іпотечного кредитування в Україні, які свідчать про обережне, але поступове зростання кількості кредитів та обсягів іпотечного фінансування у найближчі роки, що вказує на відновлення попиту за умови збереження державної підтримки та стабілізації макроекономічного середовища. Нарощення валової іпотечної заборгованості, за прогнозами, матиме стійку висхідну динаміку, що сигналізує про формування довгострокової моделі житлового фінансування, однак потребує належного управління ризиками та розвитку механізмів рефінансування.
В цілому ж успішність подальшого розвитку іпотечного ринку в Україні визначатиметься поєднанням інституційних реформ, розвитку вторинного ринку, цифровізації процесів кредитування та залученням міжнародного капіталу, що дозволить створити конкурентоспроможну, доступну та стійку систему житлового фінансування.
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