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Дунас Н. В. Сучасні особливості розвитку ринку іпотеки в європейських країнах: уроки для України
Мета статті полягає в дослідженні сучасних особливостей розвитку ринку іпотеки в європейських країнах з метою виявлення перспективних 
напрямів удосконалення фінансово-економічних важелів та регуляторних підходів щодо його реформування в Україні. Проаналізовано соціально-
економічні, макроекономічні та фінансові показники ринку іпотеки країн Європи, зокрема щодо частки соціального орендованого житла в жит-
ловому фонді країн; порівняно частки неповернених іпотечних кредитів, обсягів іпотечного кредитування, капітальних інвестицій населення, 
вартості іпотечного кредитування. Виокремлено ключові позитивні риси розвитку ринку іпотеки в ЄС як орієнтири для вдосконалення функціо-
нування ринку іпотеки в Україні, а саме: нарощення фінансових ресурсів для здійснення довгострокового інвестування у придбання житла; зни-
ження вартості кредитів та створення умов для належного прогнозування фінансового майбутнього; посилення соціально-правового захисту 
населення, зокрема щодо забезпечення соціальним орендним житлом; підвищення рівня транспарентності та інформаційної прозорості щодо 
функціонування ринку іпотеки та забезпечення всіх його учасників релевантною інформацією щодо перспектив інвестування коштів; створення 
уніфікованих регуляторних підходів щодо стандартизації у сфері оцінки вартості заставного майна; удосконалення методів регулювання фінан-
сових ризиків при укладенні іпотечних договорів як з боку кредиторів, так і з боку позичальників.
Ключові слова: іпотека, ринок іпотеки, транспарентність, капітальні інвестиції, іпотечне кредитування, вартість кредитів, неповернені іпо-
течні кредити, оцінка вартості застави.
DOI: https://doi.org/10.32983/2222-4459-2019-7-278-287
Рис.: 3. Табл.: 1. Бібл.: 24.
Дунас Наталія Володимирівна – кандидат економічних наук, доцент кафедри фінансів, банківської справи та страхування, Львівський навчально-
науковий інститут ДВНЗ «Університет банківської справи» (просп. Т. Шевченка, 9, Львів, 79005, Україна)
E-mail: natadunas28@gmail.com
ORCID: https://orcid.org/0000-0003-4288-6738
Researcher ID: http://www.researcherid.com/X-7399-2018

УДК 336.77.067 
JEL: G21

Дунас Н. В. Современные особенности развития рынка ипотеки  
в европейских странах: уроки для Украины

Цель статьи заключается в исследовании современных особенностей 
развития рынка ипотеки в европейских странах с целью выявления 
перспективных направлений совершенствования финансово-эконо-
мических рычагов и регуляторных подходов к его реформированию  
в Украине. Проанализированы социально-экономические, макроэко-
номические и финансовые показатели рынка ипотеки стран Европы, 
в частности относительно доли социального арендуемого жилья  
в жилищном фонде стран; проведено сравнение доли невозвращенных 
ипотечных кредитов, объемов ипотечного кредитования, капиталь-
ных инвестиций населения, стоимости ипотечного кредитования. 
Выделены ключевые положительные черты развития рынка ипотеки 
в ЕС в качестве ориентиров для усовершенствования функционирова-
ния рынка ипотеки в Украине, а именно: наращивание финансовых ре-
сурсов для осуществления долгосрочного инвестирования в приобре-
тение жилья; снижение стоимости кредитов и создание условий для 
надлежащего прогнозирования финансового будущего; усиление соци-
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Dunas N. V. The Current Features of the Mortgage Market Development  
in European Countries: Lessons for Ukraine

The article is aimed at studying the current features of development of the 
mortgage market in European countries in order to identify promising direc-
tions of improvement of financial and economic levers and regulatory ap-
proaches to its reform in Ukraine. The socio-economic, macroeconomic and 
financial indicators of the European mortgage market are analyzed, in par-
ticular the share of social rented housing in the housing stock of countries; 
comparisons of the share of non-refundable mortgage loans, the volumes 
of mortgage crediting, the capital investments of the population, the cost 
of mortgage crediting are carried out. Key positive features of development 
of the mortgage market in the EU have been allocated as benchmarks for 
improving the functioning of the mortgage market in Ukraine, namely, in-
creasing financial resources for the long-term investment in house-buying; 
reducing the cost of loans and creating the conditions for proper forecasting 
of the financial future; increased social and legal protection of the popu-
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ально-правовой защиты населения, в частности относительно обе-
спечения социальным арендным жильем; повышение уровня транспа-
рентности и информационной прозрачности функционирования рын-
ка ипотеки и обеспечение всех участников релевантной информацией 
о перспективах инвестирования средств; создание унифицированных 
регуляторных подходов к стандартизации в сфере оценки стоимости 
залогового имущества; совершенствование методов регулирования 
финансовых рисков при заключении ипотечных договоров как со сто-
роны кредиторов, так и со стороны заемщиков.
Ключевые слова: ипотека, рынок ипотеки, транспарентность, капи-
тальные инвестиции, ипотечное кредитование, стоимость креди-
тов, невозвращенные ипотечные кредиты, оценка стоимости залога.
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lation, in particular with regard to the provision of social rental housing; 
improving transparency and information transparency in the mortgage 
market and providing all participants with relevant information about in-
vestment prospects; creating unified regulatory approaches to standardiza-
tion in assessing the value of collateral assets; improving the methods of 
regulation of financial risks in concluding mortgage contracts on the part of 
both creditors and borrowers.
Keywords: mortgage, mortgage market, transparency, capital investments, 
mortgage crediting, cost of loans, non-refundable mortgages, assessment of 
the value of collateral.
Fig.: 3. Tabl.: 1. Bibl.: 24.
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Сучасні євроінтеграційні процеси та імплемен-
тація принципів транспарентності на етапі 
нової віхи розвитку української економіки 

зумовлюють необхідність вирішення гострих питань 
пошуку інвестиційних ресурсів та нарощення рівня 
капіталізації фінансової системи для забезпечення 
її спроможності підтримувати новий курс розвитку 
економічних процесів в Україні. Вітчизняна еконо-
міка зростає надто повільними темпами, що суттєво 
відстають від європейських норм, зокрема у сфері 
інвестиційної спроможності держави, бізнесу та гро-
мадян реалізовувати наявний потенціал в Україні. 
Питання політичної трансформації, високого рівня 
корупції в економічних процесах, значних фінансо-
вих та операційних ризиків, песимістичні очікування 
громадян, значний рівень міграції молодого працез-
датного населення на кордон в пошуках достойного 
рівня заробітку, відсутність можливості безпечно та 
прогнозовано планувати своє життя та управляти фі-
нансовими потоками стають гальмівними на шляху 
нарощення власного довгострокового інвестиційно-
го потенціалу в Україні та стримують позитивні ефек-
ти економічних реформ. 

Одним із ключових та ефективних інструмен-
тів довгострокового інвестування та перерозподі-
лу фінансових потоків у напрямі примноження та 
капіталізації ресурсів для громадян кожної країни є 
вкладення в нерухомість, зокрема іпотека. На сьо-
годнішній день придбання власної нерухомості є од-
ним із нагальних питань, оскільки зростання цін на 
нерухомість та низький рівень життя призводять до 
зменшення рівня доступності житла для громадян 
країни. За висновками фінансових експертів, серед-
ньостатистична українська родина фінансово не 
здатна придбати навіть мінімально необхідне житло. 
Так, у столиці України – м. Києві, з його порівняно 
високим рівнем заробітних плат, сім’я збиратиме на 
однокімнатне помешкання майже 32 роки, у Львові – 

37 років, в Одесі – 40 років [1]. Разом з цим, статис-
тичний огляд свідчить, що у громадян України вкрай 
низький рівень забезпеченості власним житлом, що 
спричиняє гостру потребу пошуку можливостей його 
придбання, зокрема [1]:
 у перенаселеному житлі проживає 45% насе-

лення України, тоді як у Європі – лише 17%;
 39% житла українських домогосподарств не 

відповідають санітарним нормам (13,65 м2 на 
людину);

 60% домогосподарств живе в застарілому жит-
ловому фонді, збудованому в 1960–80-х рр.;

 незадоволені своїм житлом 45% домогоспо-
дарств;

 частка будівництва у ВВП в Україні – лише 
2,3%, тоді як у Європі – понад 7,5%.

Таким чином, незадоволення базових потреб 
громадян у сучасному житлі, їхня фінансова 
неспроможність придбати повноцінні кварти-

ри чи будинки, низький рівень впевненості в можли-
востях інвестування мають негативні соціально-еко-
номічні наслідки, що віддаляють економіку країни від 
шляху реалізації повноцінних реформ і підвищення 
довіри населення. Це, своєю чергою, спричиняє ак-
тивний відтік кваліфікованої робочої сили за кордон, 
збереження високої частки зароблених коштів у го-
тівці та, відповідно, високий рівень тіньового оборо-
ту капіталу. 

Одним із пріоритетних напрямів вирішення 
цих питань є розвиток ринку іпотеки, оскільки іпо-
течне кредитування дозволяє не тільки капіталізува-
ти ресурси, але й вирішити ряд соціально-економіч-
них проблем населення за активної участі не тільки 
фінансово-економічного сектора, але й державних 
інвестиційних ініціатив. У європейських країнах роз-
виток іпотечного кредитування є важливою формою 
довгострокових інвестиційних вкладень для грома-
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дян і підтримки реалізації економічного потенціалу 
країни через розвиток будівельної галузі, фінансово- 
економічного сектора, соціальної сфери. Проте, не-
зважаючи на важливість такого питання для станов-
лення вітчизняної економіки, іпотечне кредитування 
не є пріоритетним напрямком розвитку, про що свід-
чать статистичні дані: частка іпотеки в ВВП не пере-
вищує 1–5%, коли в європейських країнах така частка 
складає понад 25%. Європа розвиває сферу іпотеки 
не лише за рахунок банківського кредитування, але й 
за рахунок активного розвитку державної підтримки 
соціально незахищених верств населення, які мають 
змогу отримати соціальне житло та пільгові іпотеч-
ні кредити; розвитку фондового ринку та гарантій 
з боку держави щодо рефінансування проблемних 
кредитів, які надані фінансовими установами на при-
дбання житла [2].

Іпотечне кредитування в Україні, як напрям дов-
гострокових кредитних програм українських 
банків, розвивається теж невисокими темпами 

внаслідок: високої вартості інвестиційних ресур-
сів; недостатнього обсягу ресурсної бази банків для 
підтримки довгострокових програм; низького рівня 
захисту прав кредиторів та позичальників; недоско-
налості методологічних і легітимних підходів щодо 
оцінки вартості заставного майна; високих кредит-
них та операційних ризиків для позичальників і кре-
диторів. Так, згідно з вимогами НБУ, банки несуть 
непомірні витрати на формування резервів у розмірі 
13,5% від суми виданих кредитів на купівлю житла, 
яке будується, що призводить фактично до втрати 
можливостей кредитування населення на купівлю 
нерухомості на первинному ринку [1].

Отже, сучасний розвиток ринку іпотеки в Укра-
їні потребує нагального вирішення ряду питань щодо:
 правового та соціально-економічного захисту 

учасників іпотечного ринку; 
 спрямування капіталу та наявних ресурсів у 

довгострокові інвестиційні програми для під-
вищення якості життя населення та досягнен-
ня стандартів європейських країн у забезпе-
ченні громадян країни житлом; 

 удосконалення методологічної бази оцінки 
вартості застави при купівлі об’єктів нерухо-
мості при реформуванні національних стан-
дартів оцінки заставного майна відповідно до 
європейських положень для уникнення мані-
пуляцій у цій сфері; 

 імплементації дієвих важелів регулювання 
фінансових ризиків для підвищення ефектив-
ності функціонування усіх учасників ринку 
іпотеки як держави, фінансово-кредитних 
установ, так і позичальників.

Питання сучасного розвитку ринку іпотеки та 
вдосконалення підходів щодо стимулювання реаль-
них інвестиційної є предметом пильної уваги з боку 

як зарубіжних, так і вітчизняних аналітиків, науков-
ців, практиків, представників регуляторних органів 
та експертів бізнес-видань. Провідними у цій сфері 
є методологічні розробки та ринкові огляди щодо 
розвитку ринку іпотеки та оцінки вартості майна, 
розроблені Європейською Групою Асоціацій Неза-
лежних Оцінювачів (The European Group of Valuers’ 
Associations – TEGoVA) [2], Європейською Федера-
цією Іпотеки (European Mortgage Federation) [3], Ко-
ролівським Інститутом фахівців з нерухомості (Royal 
Institution of Chartered Surveyors – RICS) [4], Євро-
пейською банківською Асоціацією (European Banking 
Authority – EBA) [5]. Детальне вивчення цих докумен-
тів необхідне в контексті вдосконалення Національ-
них стандартів оцінки нерухомого майна та їхнього 
наближення до міжнародних та європейських регу-
ляторних положень, що матиме важливу цінність для 
успішної євроінтеграції України у сфері правового 
регулювання та методологічної уніфікації процесів на 
ринку іпотеки.

Дослідження наукового внеску вітчизняних 
фахівців щодо розвитку ринку іпотеки в Україні по-
казує глибокий теоретичний і прикладний інтерес 
такий авторів, як О. Юркевич [6], Н. Ткаченко [7], Л. 
Свистун і О. Погрібний [8], Н. Баріда [9], Д. Нехайчук  
і Д. Куртбединов [10], Т. Сірош [11], Д. Огаджанян 
[12], І. Рекуненко [13] та інших до проблем функціо-
нування економічних, фінансово-кредитних, інвести-
ційних, соціальних, методологічних і правових меха-
нізмів його поступового становлення. 

Важливими напрацюваннями цих вчених є вдо-
сконалення теоретичних і методологічних за-
сад іпотечного кредитування та оцінки ринко-

вої вартості застави, визначення структури та функ-
цій іпотечного ринку, розкриття моделей його орга-
нізації, форм і методів взаємодії учасників іпотечного 
кредитування, регулювання ризиків у цій сфері діяль-
ності. Детального розвитку набули пропозиції щодо 
вдосконалення стандартизації оціночної діяльності, 
зокрема в публікаціях, виступах та експертних огля-
дах Н. Лебідь [14], О. Гаражі [15], В. Якубовського [16]. 

Висловлюючи цінність щодо теоретичних і при-
кладних здобутків авторів, слід підкреслити, що ряд 
питань у сфері соціально-економічного, регулятор-
ного, правового та методологічного поля є недостат-
ньо обґрунтованими, зокрема в аспекті перспектив 
становлення національного ринку іпотеки. Сучасні 
євроінтеграційні пріоритети України та внутрішні 
трансформаційні виклики й потреби реформування 
ринку іпотеки та його взаємозв’язку із соціально-еко-
номічною сферою, пошук ефективних методів його 
активізації для задоволення суспільних потреб акту-
алізують необхідність дослідження сучасних особли-
востей розвитку ринку іпотеки європейських країн  
з метою імплементації кращого досвіду для регулю-
вання цієї сфери в національній економіці.
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Мета цієї статті полягає в дослідженні сучас-
них особливостей розвитку ринку іпотеки в європей-
ських країнах з метою виявлення перспективних на-
прямів удосконалення фінансово-економічних важе-
лів та регуляторних підходів щодо його реформуван-
ня в Україні. Контент статті є логічним продовжен-
ням наукових пошуків автора у сфері обґрунтування 
сучасних підходів до оцінки застави на вітчизняному 
ринку іпотечного кредитування [17], та ідентифікації 
можливостей і форм імплементації міжнародних та 
європейських стандартів оцінки заставного майна в 
Україні [18].

Одним із найбільш важливих показників, що 
характеризують сучасний розвитку рин-
ку іпотеки в Україні, є обсяги фінансування 

придбання та будівництва нерухомості, зокрема дов-
гострокове кредитування цієї сфери вітчизняними 
банками. Так, банкіри констатують, що сучасний 
стан іпотечного кредитування в Україні показує до-
сить низьку динаміку та ефективність [1]. За даними 
НБУ, за 11 місяців 2018 р. обсяг портфеля кредитів, 
наданих фізичним особам на придбання, будівництво 
та реконструкцію нерухомості, збільшився на 2,4% (з 
48,3 млрд грн до 49,4 млрд грн). Таких обсягів інвес-
тиційних ресурсів вкрай мало для покриття реальної 
потреби в житлі сучасних українців. До того ж, серед-
ня сума іпотечного кредиту в Україні становить 800 
тис. грн, що в еквіваленті складає близько 28 тис. дол. 
США. При цьому в сукупній кількості угод на купів-
лю житла іпотечні договори становлять лише близь-
ко 3% [1], що свідчить про низький рівень фінансової 
підтримки купівлі нерухомості фінансово-кредитни-
ми установами в силу значних фінансових ризиків та 
нестабільної економічної ситуації в Україні.

Своєю чергою, існуючі державні програми під-
тримки через Державну іпотечну установу (ДІУ) та 
Державну спеціалізовану фінансову установу «Дер-
жавний фонд сприяння молодіжному житловому бу-
дівництву» не мають змоги належно виконувати свої 
функції підтримки розвитку іпотечного ринку країни 
через недостатність фінансування галузі.

Оцінка потенціалу іпотечного кредитування 
в Україні свідчить про досить критичні тенденції та 
трудність його реалізації за діючих обставин, а саме 
[1; 18]:
 частка іпотечних кредитів у кредитному порт-

фелі банків становила в середньому 5% за 
2017–2018 рр., з урахуванням суттєвого її зни-
ження до 3% у 2019 р. через зростання вартості 
кредитних ресурсів і підвищення відсоткової 
ставки за кредитами в національніий валюті; 

 гостру потребу у фінансових ресурсах для 
купівлі нерухомості населенням забезпечує 
лише 10 провідних банків системи;

 середній вік позичальника за іпотечним кре-
дитом складає 37 років, при цьому його офі-

ційні доходи становлять до 5 тис. грн на мі-
сяць, що є вкрай недостатньо для повноцін-
ного життя та одночасного обслуговування 
кредитних зобов’язань;

 молоді сім’ї рідко наважуються брати іпотечні 
кредити на купівлю першого житла, надаючи 
перевагу оренді, а іпотечні кредити, як прави-
ло, беруть не на перше житло, а на поліпшення 
вже існуючих житлових умов;

 у черзі на отримання житла перебувають май-
же 800 тисяч українських сімей, а гостру по-
требу в житлі мають більше 60% тимчасово 
переміщених осіб;

 щорічний додатковий попит населення на 
житло становить 81,7 млрд грн, тоді як фінан-
сові можливості придбати житло без кредитів 
мають менше 10% домогосподарств;

 обсяги капіталовкладень в заміну застарілого 
житлового фонду становлять понад 500 млрд 
грн.

Аналітичні дані свідчать, що частка іпотеки у ВВП 
України на початок 2019 р. становила 5,1%, що 
свідчить про фрагментарність розвитку ринку, 

тоді як Світовим банком для належного соціально-еко-
номічного розвитку країни цей показник встановлено 
на рівні не менше як 25% ВВП [18, с. 218]. Натомість 
рівень співвідношення іпотечних кредитів до ВВП в єв-
ропейських країнах є суттєво вищим, зокрема в Чехії 
він становить 13%; у Польщі – 19,6%; у Франції – 42,4%; 
у Німеччині – 45,3%; в Іспанії – 62,1%; у Великій Брита-
нії – 83,7%; а у Нідерландах – 106,2% [19]. 

Якщо порівнювати рівень забезпечення жит-
ловою площею громадян України та Європи, то для 
українців він майже вдвічі нижчий, ніж у провідних 
європейських країнах. Так, мінімальний рівень забез-
печеності житловою площею жителя України стано-
вить 23 м2; Чехії – 28,7 м2; Іспанії – 33 м2; Франції –  
37,5 м2, Нідерландів – 41 м2; Німеччини – 43 м2; Ве-
ликої Британії – 44 м2; Данії – 51,4 м2, Італії – 36,5 м2, 
Швеції – 44,5 м2, Норвегії – 74,0 м2 [19, с. 82]. При цьо-
му частка вільного житла в Україні становить 2,77%, 
при тому, що рівень активності забудовників на рин-
ку комерційної нерухомості суттєво підвищився, а в 
Європі цей показник становить понад 9%.

Отже, зазначені тенденції вказують на суттєві 
диспропорції та фрагментарність розвитку сучасно-
го ринку іпотеки та зумовлюють необхідність дослі-
дження та адекватної імплементації успішного досві-
ду європейських країн в аспекті підвищення стандар-
тів щодо забезпечення громадян країни належними 
житловими умовами, зокрема за рахунок іпотечних 
кредитів. 

З огляду на проведений аналіз можна стверджу-
вати про істотну необхідність реформування діючих 
механізмів функціонування ринку іпотеки та спрямо-
вання зусиль на підтримку інвестиційних можливос-
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тей українських сімей, які залишаються жити і пра-
цювати в Україні. Це, своєю чергою, матиме позитив-
ний вплив на забезпечення спроможності іпотечного 
ринку виконувати важливу роль у соціально-еконо-
мічному розвитку країни в довгостроковій перспек-
тиві та може стати міцною ланкою між фінансовим 
ринком і ринком нерухомості в Україні, забезпечую-
чи синергію їхнього взаєморозвитку.

Дослідження показують, що європейська прак-
тика іпотечного кредитування характеризується 
відсутністю уніфікованих стандартів щодо функціо-
нування ринку іпотеки. Високий соціально-економіч-
ний розвиток таких країн, як Німеччина та Велико-
британія, автоматично забезпечує достойний рівень 
забезпеченості житлом громадян цих країн, коли спів-
відношення між обсягами іпотечного кредитування 
та ВВП складає 50% і більше. Водночас у менш роз-
винених європейських країнах, таких як Італія, Греція, 
Польща, Литва, цей показник розвитку іпотечного 
ринку не перевищує 10% [13; 19]. Проте, незважаючи 
на існуючі в кожній країні Європи характерні особли-
вості, основним джерелом фінансування іпотечних 
кредитів є депозити населення, що забезпечують по-
над 60% від усіх житлових іпотечних кредитів. 

Для виокремлення перспективних напрямів ре-
формування та гармонійного розвитку ринку іпотеки 
в Україні проаналізуємо сучасні тенденції функціону-
вання іпотечного кредитування в європейських краї-
нах, зокрема щодо частки соціального орендованого 
житла в житловому фонді країн; порівняння частки 
неповернених іпотечних кредитів; обсягів іпотечно-
го кредитування та капітальних інвестицій населення 
відповідно до капіталу вкладеного в нове житло та на 
розвиток вторинного ринку житла; вартості іпотеч-
ного кредитування та рівня оподаткування придба-
ної у власність нерухомості.

Одним із показників, що свідчить про належне 
забезпечення соціально-економічної сфери у 
країні, є частка соціального орендного жит-

ла в загальному житловому фонді, оскільки дозволяє 
забезпечити право на самостійне проживання соці-
ально незахищеним верствам населення та молоді, 
яка щойно розпочинає професійну діяльністю та не 
володіє достатньою кількістю коштів для придбання 
житла чи отримання іпотеки. 

Як бачимо з даних рис. 1, найвища частка со-
ціального орендного житла в загальному житловому 
фонді на кінець 2018 р. є у Нідерландах – 30%, Австрії –  
24%, Данії – 20,9%, Швеції – 19%, Великобританії – 
17,6% і Франції – 16,8%. Ці країни відзначаються ви-
сокими соціальними стандартами й відповідною дер-
жавною політикою щодо забезпечення соціальних 
верств населення. Зазначимо, що Великобританія та 
Франція мають найбільший запас соціального житла 
в абсолютних показниках (4,9 та 4,8 млн євро відпо-
відно), Нідерланди – це країна з найвищою часткою 
соціального житла в Європі, що становить понад 30% 
від загального обсягу житлового фонду, далі йдуть 
Австрія (24%) та Данія (20%) [21, с. 8–9]. На проти-
лежному кінці цього спектра знаходиться більшість 
країн Східної Європи, які мають досить низьку част-
ку соціального житла (після приватизації колишньо-
го державного житла, що супроводжувало перехід від 
комуністичних режимів). Так само більшість серед-
земноморських країн історично виступають за полі-
тику заохочення доступу до власності на будинки та 
мають низький рівень соціального житла в оренді або 
його практично немає (наприклад, Греція та Кіпр). 

Придбання власного житла громадянами Євро-
пи, крім важливого економічного рішення, в основно-
му пов’язане з культурними чинниками щодо того, як 
домогосподарства накопичують та передають багат-
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Рис. 1. Частка соціального орендного житла в загальному житловому фонді у країнах Європи, %
Джерело: складено автором за даними Eurostat, European Mortgage Federation Report – Hypostat 2018, Statistical tables [21, с. 8].
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ство. Так, у середземноморських країнах громадяни 
надають перевагу володінню приватним житлом, тоді 
як у Німеччині люди часто живуть в орендованому 
житлі та інвестують в інші активи. Іпотека є ключо-
вим механізмом придбання житла в розвинених краї-
нах Європи. Наприклад, у Нідерландах 61% населення 
має іпотечні кредити. Частка дорослого населення, 
що має іпотечні кредити в Австрії, становить 25% до-
рослого населення (віком від 18 років), Болгарії – 2%, 
Великобританії – 31%, Іспанії – 32%, Італії – 10%, Лит-
ві – 6%, Німеччині – 21% та Польщі – 3% [19; 20]. При 
цьому іпотечні кредити обслуговуються практично 
упродовж усього періоду працездатного віку грома-
дян з поступовим його погашенням. 

Дослідження показують, що громадяни євро-
пейських країн надають перевагу інвестуванню ко-
штів у придбання нового житла, аніж у реконструкцію 
та розбудову вторинного ринку (рис. 2). Так, співвід-
ношення капітальних інвестицій населення відповід-
но до капіталу, вкладеного в нове житло та розвиток 
вторинного ринку житла, змінило свою структуру  
в Європі з 2007 р. до 2016 р. Обсяг інвестицій у бу-
дівництво нового житла зріс від 56% у 2007 р. до 73% 
у 2017 р., а обсяги інвестицій у розвиток вторинного 
ринку житла, навпаки, скоротилися з 44% у 2007 р. до 
27% у 2017 р. [21, с. 36].

Якщо проаналізувати порівняння частки непо-
вернення іпотечних кредитів у країнах Європи 
2017 р. до 2007 р. (рис. 3), то можна зауважити, 

що коливання рівня заборгованості по іпотеці у та-
ких країнах, як Великобританія, Німеччина, Франція 
та Іспанія, є досить незначним (на рівні 2–5%), а в та-
ких країнах, як Данія, Нідерланди, Бельгія та інших, –  
воно є практично незмінним, що свідчить про від-
носну стабільність на ринку іпотеки, його відповідне 

регулювання, достатність ресурсів фінансово-кре-
дитних установ для довгострокового кредитування 
та довіру громадян Європи до механізмів іпотеки.

Дослідження особливостей методологічного 
підходу щодо визначення обсягу іпотечної діяльнос-
ті у країнах Європи дає змогу виокремити два базові 
методи оцінки обсягів іпотечного ринку – обсягів не-
погашеного кредитування та обсягів валового креди-
тування. За першим підходом оцінюється сукупний 
обсяг неповернених іпотечних кредитів за балансами 
банків. Валове кредитування включає в себе нові іпо-
течні кредити та зовнішнє перестрахування (тобто 
перестрахування в іншому банку) у більшості країн 
Європи. При цьому перестрахування (тобто пере-
страхування в одному банку) не включається в цей 
розрахунок [23].

Враховуючи непогашені позики на десяти іпотеч-
них ринках країн ЄС (Бельгія, Данія, Франція, 
Німеччина, Ірландія, Нідерланди, Португалія, 

Іспанія, Швеція та Великобританія), ринки іпотечних 
кредитів значно збільшилися за останнє десятиліття 
в більшості цих економік. За оцінками зарубіжних 
аналітиків, у 2017 р. непогашене кредитування за по-
точними цінами помітно перевищувало рівні 2007 р. 
у Бельгії (+32,0%), Німеччині (+73,3%), Данії (+18,8%), 
Франції (+40,6%), Нідерландах (+14,4%), Швеції 
(+89,2%) та Великобританії (+20,7%). З іншого боку, 
обсяги іпотечного кредитування суттєво скоротили-
ся в Португалії (–6%) та Іспанії (–12,7%), та Ірландії 
(–40,6%) [23]. За показником валового житлового 
кредитування диференціація тенденцій у різних краї-
нах була більш чітко вираженою. У 2017 р. обсяг вида-
них іпотечних кредитів та зовнішніх перестрахувань 
значно перевищив рівні до фінансової кризи в Бельгії 
(+60,7%), Франції (+86,6%, внаслідок дуже динаміч-
ного перестрахування в останніх кварталах), Швеції 
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Рис. 2. Капітальні інвестиції населення відповідно до капіталу, вкладеного в нове житло, та розвиток вторинного 
ринку житла в Європі (EU 28), 2007 р. до 2016 р., %

Джерело: складено автором за даними Eurostat, European Mortgage Federation Report – Hypostat 2018, Statistical table [21; 22].
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Рис. 3. Порівняння частки неповернення іпотечних кредитів у країнах Європи: 2007 р. до 2017 р., %
Джерело: складено автором за даними Eurostat, European Mortgage Federation Report – Hypostat 2018, Statistical tables [21; 22].

(+31,4%) та Німеччини (+15,2%). Натомість скорочен-
ня обсягів іпотечних кредитів за цей період відбулося 
в Данії (–8,3%) та Нідерландах (–3,1%), і дуже суттє-
ве скорочення у Великобританії (–57,5%), Португалії 
(–70,5%), Іспанії (–72,6%) та Ірландії (–84,3%) [23].

Отже, як бачимо, ринки іпотечного кредиту-
вання за активністю та загальною динамікою 
залишаються досить фрагментарними у кра-

їнах Європейського Союзу внаслідок особливостей 
макроекономічної політики в кожній з країн, ство-
рюючи тим самим більш сприятливе середовище для 
розвитку іпотеки в одних країнах та фінансові труд-
нощі для інших, менш розвинених країн. Досліджен-
ня динаміки ринку іпотеки в європейських країнах 
надає цінну інформацію щодо ефективності грошово-
кредитної політики та є індикатором для ідентифіка-
ції ключових факторів стимулювання чи гальмування 
довгострокових впливів іпотечного ринку на макро-
економічний розвиток країн ЄС.

Узагальнення результатів дослідження особли-
востей функціонування ринку іпотеки в європей-
ський країнах за основними макроекономічними по-
казниками наведено в табл. 1.

За даними табл. 1 щодо розвитку ринку іпотеки 
європейських країн на кінець 2017 р. можна зробити 
такі висновки: 
 обсяги ринку іпотечного кредитування в Єв-

розоні у 2017 р. збільшилися майже на 3%, або 
на 208 млрд євро, без урахування впливу ко-
ливання валютних курсів;

 співвідношення неповернених іпотечних кре-
дитів до реального доходу громадян країн ЄС 
становить більше ніж 73% у відношенні до по-
переднього року, при цьому лідерами в цих 
показниках є Данія, Франція та Бельгія;

 найвпливовішими країнами на ринку іпотеки 
стали Великобританія, Німеччина, Франція, 
Нідерланди та Іспанія, оскільки обсяги іпо-
течних кредитів у цих країнах перевищили 
72% від загальної кількості непогашених жит-
лових іпотечних кредитів у ЄС у 2017 р., не-
достатній рівень фінансування іпотеки все ж 
таки спостерігається в Чехії, Румунії, Словач-
чині та Болгарії;

 вартість іпотечних кредитів у цілому по ЄС 
має спадний тренд, оскільки процентні став-
ки дещо знизилися із середнього рівня –  
з 2,60% до 2,42%; 

 структура іпотечного ринку ЄС є дуже фраг-
ментарною внаслідок того, що деякі країни 
надають перевагу іпотеці зі змінною ставкою, 
а інші практикують довгострокову фіксовану 
ставку або збалансований показник вартості 
кредиту в довгостроковому періоді. Як вид-
но, країни членів ЄС-засновників загалом 
віддають перевагу більш фіксованим ставкам 
разом із Чехією, Данією та Великобританією. 
На іншому кінці спектра кредитори у Фінлян-
дії та Польщі майже виключно забезпечують 
змінні процентні ставки;

 найвищою часткою майнових податків у ВВП 
країни характеризуються розвинені держави 
Західної Європи. Натомість, країни з пере-
хідною економікою Центральної та Східної 
Європи, в силу історичних особливостей їх 
розвитку, характеризуються невисокими по-
казниками питомої ваги майнових податків у 
ВВП держави, що також чинить вплив на рі-
шення щодо інвестування коштів у придбання 
житла [24]. 
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Таблиця 1

Порівняльна характеристика показників розвитку ринку іпотеки в європейських країнах на кінець 2017 р.

Показник

EU
 2

8

Ав
ст

рі
я

Бе
ль

гія

Бо
лг

ар
ія

Хо
рв

ат
ія

Кі
пр

Че
хі

я

Д
ан

ія

Ф
ра

нц
ія

Зростання реального 
ВВП, % 2,4 3,0 1,7 3,6 2,9 3,9 4,3 2,3 2,2

Рівень безробіття, % 7,6 6,0 7,1 6,2 11,2 11,1 2,9 5,7 9,4

Рівень інфляції, % 1,7 1,0 2,2 1,2 1,3 0,7 2,4 1,1 1,2

Неповернені іпотечні 
кредити, млн євро 7,013,7 101,168 233,224 4,190 7,101 11,123 45,160 248,7 954,22

Неповернені іпотечні 
кредити на душу насе-
лення більше 18 років, 
млн євро

16,872 14,075 25,779 709 2,075 16,196 5,216 54,312 18,289

Співвідношення непо-
вернених іпотечних 
кредитів до реального 
доходу, %

73,8* 47,4 94,2 13,1 Немає 
даних 88,7 45,0 172,6 65,4

Рівень річного зростан-
ня обсягів іпотечного 
кредитування, %

3,5 –3,8 -8,2 39,9 –45,4 –1,0 6,6 0,3 13,9

Середньозважена про-
центна ставка за іпотеч-
ними кредитами, %

2,4* 1,9 2,1 4,0 3,5 2,5 2,4 1,0 1,5

Частка власності  
в житлі, % 66,4* 55,0 72,7 82,9 Немає 

даних
Немає 
даних

Немає 
даних 62,4 Немає 

даних

Номінальне зростання 
ціни на житло, % 6,0 7,3 3,0 8,7 6,9 0,4 10,3 4,5 3,3

Примітка: * – середньозважена частка по європейських країнах у відношенні до 2016 р.
Джерело: складено автором за даними Eurostat, European Mortgage Federation Report – Hypostat 2018, Statistical tables [21; 22].

ВИСНОВКИ
Отже, результати дослідження особливостей 

розвитку іпотеки в країнах ЄС засвідчують високі ін-
вестиційні можливості для цього ринку та відносну 
низьку вартість кредитів (порівняно з Україною), але 
разом з тим, можемо спостерігати суттєву фрагмен-
тарність щодо річного зростання обсягів іпотечного 
кредитування та обсягів неповернених іпотечних 
кредитів у різних країнах Європи в силу різної макро-
економічної ситуації, доходів населення та культури 
уподобань щодо придбання власного житла.

Проте спільними позитивними характеристи-
ками розвитку ринку іпотеки країн ЄС, які доцільно 
запроваджувати при реформуванні національного 
ринку іпотечного кредитування в Україні, є такі:
 значні фінансово-інвестиційні потужності 

щодо нарощення обсягів довгострокової іпо-
теки та відносно низька вартість кредитів;

 високий рівень соціально-правового захисту 
населення, зокрема щодо забезпечення соці-
альним орендним житлом;

 відносна макроекономічна стабільність та до-
стойний рівень оплати праці громадян, що 
дає їм змогу планувати свої життя та активно 
інвестувати зароблені кошти у придбання не-
рухомості на первинному ринку;

 високий рівень транспарентності та інформа-
ційної прозорості щодо функціонування рин-
ку іпотеки та забезпечення усіх його учасни-
ків релевантною інформацією щодо перспек-
тив інвестування коштів;

 уніфіковані регуляторні підходи до стандарти-
зації у сфері оцінки вартості заставного майна, 
що забезпечують довіру учасників іпотечного 
ринку до отримуваних на їхній основі резуль-
татів, із відображенням поточних тенденцій 
на ринку нерухомості та його довгострокових 
характеристик, і дозволяють уникати спекуля-
цій та подвійних стандартів у цій сфері;

 успішна практика регулювання фінансових 
ризиків при укладенні іпотечних договорів як 
з боку кредиторів, так і з боку позичальників, 
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що дозволило уникнути масштабних негатив-
них соціальних наслідків унаслідок неспромож-
ності повертати іпотечні кредити та фактично 
відновити на початок 2018 р. обсяги іпотечного 
кредитування, що були задекларовані в докри-
зовий період 2007 р. у країнах Європи.               
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