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ТЕХНОЛОГІЇ ІНВЕСТУВАННЯ У НЕРУХОМІСТЬ 
 

ДИХА Марія 
dyha-mv@ukr.net 

КАПУСТИНСЬКИЙ Руслан 
ruslan.kapustynskyi@gmail.com 

Хмельницький національний університет, Україна 
 
Питання інвестиційних ресурсів в Україні та в інших країнах світу є актуальним як 

щодо ефективного управління ними, так і щодо технологій, механізмів їх залучення тощо. 
Потреба в масштабних інвестиційних ресурсах в Україні є актуальною, зважаючи на 
необхідність модернізації секторів національної економіки, так і в контексті повоєнної 
відбудови України.  

У публікації [1] обгрунтовано венчурну діяльність, яка стала підґрунтям успіху 
багатьох проєктів, компаній, галузей та в цілому економік розвинених країн світу. Авторами 
запропоновано заходи для стимулювання розвитку венчурної індустрії та активізації 
інвестиційно-інноваційної діяльності. Проте зазначаємо, що можливості інвестування через 
венчурні інвестиційні фонди в Україні є обмеженими. У публікації [2] проаналізовано обсяги 
залучення прямих іноземних інвестицій в економіку України, відзначено галузі, у т.ч. операції 
з нерухомим майном, у які спрямовано високу частку прямих іноземних інвестицій. Проте, у 
цілому обсяги залучених прямих іноземних інвестицій у національну економіку впродовж 
років незалежності були низькими. Зважаючи на те, що вільні інвестиційні ресурси завжди 
були, є і будуть, у публікації [3] описано реальний механізм інвестиційного шахрайства, через 
реалізацію якого на жаль шахраї заволоділи фінансовими ресурсами громадян; обгрунтовано, 
що однією із причин такого шахрайства є відсутність або недостатність пропозицій до 
інвестування. Тому надзвичайно важливим є створення можливостей для легального 
інвестування, пошук / реалізація технологій активізації інвестиційної діяльності. 

Однією із таких технологій є інвестування через REIT (Real Estate Investment Trust / 
Інвестиційний фонд нерухомості). REIT – це унікальний тип компаній, що дозволяє 
інвесторам об’єднувати свої фінансові ресурси для інвестування в об’єкти нерухомості. 
Перший REIT був створений у 1960 р. у США з метою активізації інвестицій в нерухомість 
щляхом залучення коштів дрібних інвесторів. Конгрес США прийняв рішення, яке обумовило 
можливість інвестувати пересічним інвесторам у велику комерційну нерухомість через 
купівлю акцій. Інвестуючи в нерухомість через REIT шляхом купівлі акцій, акціонери 
отримують вигоду від володіння акціями, отримують дохід від володіння комерційною 
нерухомістю. Власність у портфелі REIT може включати житлові комплекси, центри обробки 
даних, заклади охорони здоров’я, готелі, офісні будівлі, центри роздрібної торгівлі, склади та 
інфраструктуру (у вигляді оптоволоконних кабелів, веж стільникового зв’язку та 
енергетичних трубопроводів) [4]. 

Щоб кваліфікуватися як REIT, компанія у США повинна відповідати певним 
положенням Кодексу внутрішніх доходів (IRC). Ці вимоги передбачають першочергове 
довгострокове володіння нерухомістю, що приносить дохід, і розподіл доходів між 
акціонерами. Вимогами до кваліфікації компанії як REIT є такі: 

- інвестувати не менше 75% загальних активів у нерухомість, готівку або казначейські 
облігації США; 

- отримати не менше 75% валового доходу від орендної плати, відсотків за іпотечними 
кредитами, які фінансують нерухомість, або від продажу нерухомості; 

- щороку виплачувати не менше 90% оподатковуваного доходу у вигляді дивідендів 
акціонерам; 

- бути юридичною особою, яка підлягає оподаткуванню як корпорація; 
- здійснення управління радою директорів або довіреними особами; 
- мати щонайменше 100 акціонерів після першого року існування; 



 

 328 

- мати не більше 50% своїх акцій у власності п’яти або менше осіб. 
Характеризуючи види REITs зазначимо, що більшість із них є пайовими, 

капітальними. Такі інвестиційні фонди володіють і управляють прибутковою нерухомістю. 
Їх доходи генеруються переважно за рахунок орендної плати, а не за рахунок перепродажу 
нерухомості. Тобто, бізнес-модель функціонування більшості REITs полягає в оренді 
приміщень та зборі орендної плати за нерухомість з подальшим розподілом цього доходу між 
акціонерами у вигляді дивідендів. Іпотечні REITs не володіють нерухомістю, але фінансують 
у неї. Такі інвестиційні фонди позичають гроші власникам і операторам нерухомості 
безпосередньо через іпотеку, позики або опосередковано через придбання іпотечних цінних 
паперів. Їхні доходи формуються в основному за рахунок чистої процентної маржі – різниці 
між відсотками, які вони заробляють за іпотечними позиками, і вартістю фінансування цих 
позик. Іпотечні REITs отримують дохід від відсотків на свої інвестиції. Бізнес-модель 
функціонування іпотечних REITs робить їх потенційно чутливими до підвищення процентної 
ставки. Бізнес-модель функціонування гібридних REITs полягає у використанні 
інвестиційних стратегій як акціонерних, так і іпотечних REIT. 

Зазначмо, що різним інвестиційним технологіям притаманні певні переваги та 
недоліки. REIT характеризуються такими перевагами та недоліками (табл. 1). 

 
 

Таблиця 1 
Переваги та недоліки інвестицій у REIT 

Переваги Недоліки 
Ліквідність Низьке зростання капіталізації 
Диверсифікація Дивіденти оподатковуються як регулярний 

дохід 
Прозорість Підлягають ринковим ризикам 
Стабільний грошовий потік за рахунок 
дивідендів 

Можливі високі комісії на управління та 
транзакції 

Привабливі доходи з поправкою на ризик  
Джерело: складено на основі матеріалів [5]. 
 
На сьогодні технологія інвестування через REIT у США є дуже популярною. Близько 

145 млн американців мешкають в домогосподарствах, які було проінвестовано через різні 
типи фондів. За даними Європейської асоціації публічних організацій у сфері нерухомості 
(EPRA) [6], кількість REITs у США становить 173 фонди, а загальна їх капіталізація сягає 1,2 
трлн євро. 

Таблиця 2 
Топ 5 REIT у США за обсягами ринкової капіталізації станом на червень 2023 р. 

Назва компанії Ринкова 
капіталізація 

(млн євро) 

Дохідність за рік 
(євро) % 

 

Дивідентна 
дохідність 

% 
глобального 
індексу REIT 

Prologis 103797,10 2,91% 3% 8,39% 
Equinix Inc 67195,13 16,74% 2% 5,42% 
Public Storage 47031,29 -3,58% 4% 3,39% 
Welltower Inc. 36796,76 -2,57% 3% 2,98% 
Realty Income 36199,46 -11,83% 5% 2,93% 

Джерело: складено на основі матеріалів [6]. 
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В західних країнах REIT вважається консервативною моделлю інвестування, яка є 
менш вразливою до ринкових потрясінь. Навіть у кризовий 2008 р. більшість фондів у США 
хоч і суттєво знизили дохідність, проте швидко відновили свої позиції. 

Схожою до технології інвестування в нерухомість через REIT є вітчизняна технологія 
інвестування в нерухомість у новобудовах через кооперативи. З початком повномасштабного 
вторгнення росії на територію України проєкти житлового будівництва зупинилися або 
суттєво пригальмували свою роботу. Проте, на територіях, віддалених від активних бойових 
дій у 2023 р. розпочате будівництво почало активізовуватися, а також були започатковані нові 
проєкти.  

Компанією, яка діє на українському ринку за бізнес-моделлю REIT є компанія Inzhur, 
заснована на початку 2022 р., напрями інвестування якої відображено у таблиці 3. 

Таблиця 3 
Основні фонди компанії Inzhur станом на січень 2024 р. 

Напрям інвестицій Очікуванна 
дохідність 

Термін дії 
фонду 

Мінімальний 
розмір інвестицій 

Ресторани для мережі швидкого 
харчування 

від 7,5% в грн 30 років 122 тис грн 

Житлова нерухомість 15% в USD 30 місяців 6700 USD 
Супермаркети для українських і 
міжнародних мереж 

9,5% в USD 20 років 122 тис грн 

Торгово-розважальний центр 20% в USD 10 років 4 тис грн 
Джерело: складено авторами за матеріалами [7]. 
Inzhur виплачує дивіденди в розмірі не менше 90% чистого прибутку Фонду за 

результатами звітного місяця без врахування доходів/витрат від переоцінки активів. 
Незважаючи на повномасштабне вторгнення, станом на початок 2024 р. компанія Inzhur 
змогла залучити до релізації своїх проєктів 2319 співвласників, виплатити дивідентів на 87 
млн грн. за декількома фондами інвестицій [7]. 

Поява на ринку України REIT Inzhur є позитивним в системі інвестування, адже така 
технологія інвестування є затребуваною серед пересічних інвесторів. Можна прогнозувати, 
що після закінчення війни обсяги фінансування у будівництво нерухомості через таку бізнес-
модель інвестування побільшає, а також започаткують діяльність й інші компанії як REIT. 
Одним із найважливіших аспектів на перших етапах розвитку системи REIT в Україні – 
продемонструвати надійність функціонування, здобути довіру інвесторів та стабільно 
функціонувати. 
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