МЕТОДИЧНІ ЗАСАДИ  РОЗВИТКУ АГРАРНОЇ ІПОТЕКИ В УКРАЇНІ

1.1. Сутність, класифікація та необхідність іпотеки як форми забезпечення кредиту

Іпотечне кредитування є невід’ємною складовою розвитку сучасного суспільства. Варто зауважити, що наукові дискусії точаться, як правило, навколо терміну іпотека, який виділяється своєю неоднозначністю та різноманітністю трактувань. Це пояснюється передусім тим, що іпотека має багатовікову історію, в процесі якої відбувалися зміни не тільки самого поняття, а й учасників іпотечних відносин.

Взагалі, термін іпотека має грецьке походження та введене вперше Солономом на початку 6 ст. до н.е. До того часу в Афінах зобов’язання забезпечувалися особою боржника, якому у випадку невиконання зобов’язання, загрожувало рабство. Для обернення особистої власності у майно Солоном вигадав такий спосіб: кредитор ставить на маєтку боржника (зазвичай на прикордонній смузі) стовп, з написом, що це майно є забезпеченням його претензій на певну суму. Такий стовп називався іпотекою (підставкою), у переносному значенні це слово вживалося для позначення застави. Іпотека не перешкоджала переходу майна до іншого власника, оскільки забезпеченням була не особа позичальника, а саме майно [167].

Незважаючи на те, що термін іпотека виник в 6 ст. до н.е., розвиток іпотеки припадає на ІІІ ст. до н.е. і розглядається лише як неформальна домовленость, згідно з якою гарантією орендної плати власнику земельної ділянки був господарський інвентар (раби, робоча худоба, сільськогосподарські знаряддя), доставлений орендатором на орендовану ділянку. З розвитком римського законодавства орендодавець (кредитор) отримував заставне свідоцтво, яке давало йому право у випадку невиконання зобов’язань боржником захопити власність ввезенням на його ділянку інвентаря. Згодом власник ділянки став користуватися згідно з преторським едиктом правом на позов про передачу йому земельної ділянки в судовому порядку, тобто не був уже змушений самостійно здійснювати її захоплення 123, с.6.

З часом іпотека отримала визнання, набула широкого розповсюдження і була оголошена для застосування виконання зобов’язання кредитору, однак  не позбавляла боржника можливості отримувати доходи з заставленого майна 123, с.6.

Застава нерухомості в середньовічній Європі за побутовим значенням майже дорівнювала відчуженню нерухомості. За загальним правилом закладена нерухомість переходила в користування (володіння) кредитора, а у випадку прострочення з виплатою боргу – надходила без подальшого обговорення і в розпорядження кредитора. Тільки з плином часу з’явилися інші організації реального кредиту, що значно і суттєво відрізнялися від умовного відчуження нерухомості кредитору 2.

(ВЫРЕЗАНО)

Історія створення сучасних іпотечних установ на території нинішньої України, де вони відігравали велику роль в розвитку кредитної системи, тісно пов’язана з усім соціально-економічним та політичним життям країни другої половини XIX – початку XX ст. 57, с.54; 89, с.94, яке відображається в тому, що землі України належали Росії з Австро-Угорщиною.

Першою не лише в Україні, а й у Російській імперії установою іпотечного кредиту було відкрите у 1864 р. товариство поземельного кредиту для Херсонської губернії (з 1871 р. реорганізувалося в Херсонський земельний банк). Статутом цього банку, у 1871 р. уряд рекомендував як зразок “при підготовці статутів кредитних установ довготермінового кредиту” [89, с.94-95; 92, с.128; 93, с.126].

На початку 70-х років XIX ст. в Росії були створені 11 акціонерних іпотечних (земельних) банків 57, с.54, а на початку 1917р. їх кількість збільшилась до 21, з них три державних і 18 приватних. На частку державних банків припадало 3/4 загальної кількості кредитів, а на частку приватних – лише 1/4 81, с.12.
У дореволюційній Росії значна частина актів, що пов’язані з землеволодінням або володінням нерухомим майном, відображалася в різноманітних публікаціях, наприклад, в сенатських відомостях. Проте велика кількість і безсистемність подібних публікацій не давала можливості використовувати їх для оцінки стану справ в певному маєтку. Іпотечні книги, за прикладом книг в Стародавній Греції, вигідно відрізняються від публікацій тим, що вони відображають в конкретному випадку юридичні відносини всіх осіб, що мають право на нерухомість. Покупець нерухомості за допомогою іпотечної книги дізнавався про кількість і розмір боргів, які стосувалися нерухомості, пересвідчувався в достовірності права, що він набуває, або місце в ряді прав. В іпотечній книзі відображалися всі переходи маєтку від одного власника до іншого, зміни у складі землеволодіння, вся історія та статистика майна, тобто його минуле і теперішнє в усіх відношеннях. Результативність іпотечної системи досягалася завдяки її тісному зв’язку з законодавством. Суд не приймав позови, що базувалися на фактах, які не зазначені в іпотечній книзі. Це робило запис в іпотечній книзі не формальним актом, а вирішальним моментом в процесі визнання іпотекодержателя справжнім власником майна, що надається в заставу 81, с.13.

Економіка, як і все народне господарство Галичини, через історичні аспекти розвивалася власним, відмінним від інших українських земель шляхом. З огляду на це, ми звернули свою увагу на історію розвитку іпотеки на цій території.

Організований іпотечний кредит як система закладів, призначених спеціально для видачі позик під нерухоме майно, виник в Австро-Угорщині пізно – аж наприкінці першої половини XIX ст., з огляду на європейські держави, але якщо порівняти з українськими губерніями царської Росії, то на крок попереду. У 1841 р. поміщики Галичини утворили крайове кредитне товариство. Цей заклад мав місцевий характер, і його операції не поширювалися на всю державу, а обмежувалися тільки провінціями Галичини і Буковини. Лише у 1856 р. було відкрито відділення іпотеки в Австрійському національному банку для проведення операцій на території всієї імперії 158, с.103.
До 1856 р. потреба в кредиті задовольнялася великою кількістю місцевих громадських закладів, котрі хоч і не мали характеру іпотечних банків, але розміщували свої вільні капітали під іпотечне забезпечення. До цих закладів належали ощадні каси, сирітські каси, позичково-ощадні товариства, позичкові каси, страхові товариства. Вони задовольняли потребу в кредиті дрібної земельної власності і під час діяльності іпотечних банків, оскільки останні широко надавали кредити переважно під великі маєтки і міську нерухомість [158, с.103].

У 60-ті роки ХІХ ст. виник перший земельний банк в Угорщині, перший акціонерний іпотечний банк – Oesterreiechische Boden credit Anstalt, перший провінційний іпотечний банк у Богемії, а Стрийська ощадна каса отримала дозвіл утворити особливий відділ для видачі довгострокових позик заставними листами [158, с.103].

У 1890-ті роки Галицький іпотечний банк у Львові був одним із 6 акціонерних банків Австро-Угорщини, що здійснювали операції іпотечного кредитування. Зазначимо, провінції Галичина і Буковина приваблювали більшу частину обігових коштів іпотечних банків імперії. Так, майже 74% довгострокових позик цих банків, виданих в Австрії, були забезпечені нерухомістю цих двох провінцій 158, с.106.

В Радянський період у зв’язку з відсутністю приватної власності і деформацією економічних відносин в цілому, іпотека втратила сенс. Лише з отриманням незалежності Україною та головне з стабілізацією в економічній сфері стала можлива поява такого виду застави, як іпотека.

Здійснивши аналіз наукових праць та іпотечного законодавства, ми дійшли висновку, що термін іпотека можна розглядати з юридичної та економічної точок зору. Розпочнемо аналіз саме з економічної складової, в якій вирізняємо чотири напрями.


Перший напрям. Він є найпоширенішим, його прихильники вітчизняні вчені – В.Д. Базилевич, Л.М. Алєксєєнко, В.М. Олексієнко, А.І. Юркевич,    А.Г. Загородній, М.І. Мілованов, вчені Російської Федерації та Білорусії –   Н.М. Зєлєнкова, В.Г. Золотогоров, В.З. Черняк, В.Є. Єсіпов, С.С. Колобов,   В.С. Колобова, В. Кудрявцев, Є. Кудрявцева, Б.А. Райзберг [30, с. 34; 36; 37; 43; 57, с. 53; 59; 61, с.113; 81, с.11; 82; 94, с. 61; 124; 166], які вважають, що іпотекою є застава земельних ділянок та іншого нерухомого майна з метою отримання іпотечного кредиту. Визначення наведені в працях [57, 61] мають такі уточнення: іпотека встановлюється на основі договору між заставодавцем і заставоутримувачем [61, с.113] та виступає забезпеченням виданого кредиту [57, с. 53].

Другий напрям. Його прихильники російські вчені – Л.П. Бєлих,          В.П. Жданов, В.В. Тімофєєв та В.В. Смірнов [10, 40, 136] та український науковець – С.І. Кручок [92, 93], які акцентують увагу на тому, що іпотека є “фінансовим інструментом, що полягає у наданні кредиту під заставу нерухомості” [10, с.78]. Це є значно ширшим поглядом на іпотеку. У свою чергу В.П. Жданов та В.В. Тімофєєв визначають іпотеку як заставу нерухомого майна, яка здійснюється без передачі цього майна у власність кредитору (заставоутримувачу) [40, с.6]. В.В. Смірнов зазначає, що іпотека – це спосіб забезпечення зобов’язань, коли предметом застави є нерухоме майно [136, с.13], а С.І. Кручок, в свою чергу уточнює, що це право звернення стягнення на нерухоме майно на підставі законодавства, іпотечної угоди та(або) рішення суду [92, с.14; 93, с.9].


Третій напрям. Його прихильники зарубіжні вчені – П. МакКвін,             Т. Стейнментц, Ф. Уітт, які стверджують, що термін іпотека означає використання одного з двох різних методів фінансування нерухомого майна: заставних та актів запровадження довіреної власності [144, с.11; 171, с.24], цей напрям виділяється своєрідністю та підкреслює різницю в підходах до тлумачення терміну іпотеки світовими та пострадянськими вченими.


Четвертий напрям. Його прихильники українські вчені – О.Т. Євтух,  А.М. Кутиркін та І.І. Цупор доводять, що іпотека це застава основних фондів та оборотних засобів, а також інших цінностей підприємства чи іншого об’єкту разом з відповідною земельною ділянкою чи правом користування нею [95, с.19], також застава нерухомості для отримання довгострокової позички при умові, що заставлене майно може залишатися у користуванні позичальника чи третьої особи [31, с.26].

Юридичне спрямування заключається у тлумаченні терміну іпотеки за законодавчими актами. Дослідження іноземних законодавчих актів, які стосуються іпотеки [15, 24, 60, 149, 191], визначило, що:

російський Федеральний закон „Про іпотеку (заставу нерухомості)” іпотекою визнає договір, за яким одна сторона – заставоутримувач, що є кредитором за зобов’язанням, має право отримати грошові вимоги до боржника згідно з цим зобов’язанням з вартості заставленого нерухомого майна другої сторони – заставодавця, переважно перед іншими кредиторами заставодавця, за виключеннями, встановленими Федеральним законом [60, с.91; 149, с.27];

німецьке законодавство визначає іпотеку, найважливішою правовою формою реального кредиту, яка є таким обтяженням земельної ділянки або частки у загальній власності, коли на користь заставоутримувача виплачується грошова сума на основі права вимоги, що належить йому (у тому числі майбутнього або обумовленого) у відношенні земельної ділянки [191]; 

згідно з правом Японії іпотека представляє собою таку систему майнового забезпечення зобов’язання, при якій відсутня реальна передача майна, як і при заставі, іпотека встановлюється згідно з договором щодо майна, яке належить боржнику чи третій особі [15, с.218]; 

за французьким Громадським кодексом іпотекою є майнове право на нерухомість, призначене для виконання зобов’язання, вона є за своєю природою неподільною і розповсюджується у повному об’ємі на всі вказані нерухомості, на кожну з них і на кожну частину цих нерухомостей. Іпотека слідує за ними, в які б руки вони не перейшли [24, с.98-99].


Отже, у німецькому, японському та французькому законодавствах простежується подібність у розумінні сутності іпотеки.


Згідно українського законодавства іпотека розглядається як форма забезпечення виконання боргового зобов’язання, яке являє собою оформлене у письмовому вигляді, попередньо визначене джерело погашення боргу, яке необхідне для захисту прав кредитора у випадку невиконання перед ним своїх зобов’язань позичальником [156]. Відповідно забезпечення зобов’язання може виступати у таких формах: неустойка, порука, гарантія, завдаток, притримання та застава. Іпотека є підвидом застави і розглядається як застава нерухомого майна.

Більш детальне визначення подано у Законі України „Про іпотеку”, згідно якого іпотека є видом забезпечення виконання зобов’язання нерухомим майном, що залишається у володінні та користуванні іпотекодавця, згідно з яким іпотекодержатель має право у разі невиконання боржником забезпеченого іпотекою зобов’язання одержати задоволення своїх вимог за рахунок предмету іпотеки переважно перед іншими кредиторами цього боржника у порядку, встановленому цим Законом [47]. Таким чином, у цьому визначенні деталізуються права та обов’язки кредитора та позичальника при використанні застави нерухомого майна.


Порівнюючи Закон України „Про іпoтеку” з російськими, німецькими, японськими та французькими аналогічними нормативно-правовими актами, у частині, що стосується юридичного тлумачення іпотеки, можемо зробити висновок про те , що вітчизняний закон узагальнив та об’єднав найвагоміші та найкорисніші для практичного використання аспекти зарубіжних законодавств.


Закон України „Про іпoтеку” [47] та тлумачення терміну іпотеки запропоноване С.І. Кручком [92, с.14; 93, с.9] найбільш вдало, на нашу думку, трактують зміст даного терміну. Разом з тим, ми вважаємо, що навіть ці два визначення не відповідають потребам сьогодення, тому на основі вищевикладеного, іпотекою пропонуємо вважати: використання нерухомого майна для забезпечення зобов’язання, а також право іпотекоутримувача на вимогу звернення стягнення на дане майно, у разі невиконання боржником, забезпеченого іпотекою зобов’язання, переважно перед іншими кредиторами цього боржника на підставі законодавства, іпотечної угоди та (або) рішення суду; предмет іпотеки протягом іпотечних відносин залишається у володінні та користуванні іпотекодавця. Таким чином, особа що є позичальником, заключає кредитний та іпотечний договори, періодично виплачує певну грошову суму у рахунок погашення боргу. Іпотека виконує забезпечувальну функцію, гарантуючи фінансовим установам поверненість, платність та дохідність, а також стимулює позичальника своєчасно і в повному обсязі виконати свої зобов’язання перед кредитором.

Предметом іпотеки О.Т. Євтух називає нерухомість та грошові позики, що забезпечені заставою [31, с.32]. Ми ж дотримуємося думки, що предметом іпотеки може бути, тільки заставлене нерухоме майно (житлові будинки, квартири, виробничі приміщення, споруди, магазини, земельні ділянки тощо), що залишається у власності заставодавця і є предметом кредитного зобов’язання [40, с.9-10; 96, с.99]. Таке майно може заставлятися, якщо воно не вилучено з цивільного обігу, може відчужуватися заставодавцем і на нього можливе звернення стягнення [92, с.15; 93, с.9]. 

Предметом іпотеки можуть бути не лише вже існуючі об’єкти, які перебувать у розпорядженні іпотекодавця на момент виникнення іпотеки. До них можуть також належати створювані об’єкти або такі, створення (чи придбання) яких передбачається у майбутньому, в зв’язку з  чим і виникає потреба  в іпотечному кредитуванні. В такому разі має місце застава нерухомості  для її купівлі або розвитку. Так, забезпеченням іпотечного  кредиту  може бути об’єкт, який будується (або будуватиметься) за рахунок цього кредиту [92, с.15; 93, с.10].


В результаті вивчення наукових робіт [30, 55, 63, 88, 92, 93, 113, 117, 131, 132, 133, 146, 168], ми дійшли висновку, що поняття терміну іпотеки охоплює не тільки економічні, а й правові, соціально-політичні та інституційні аспекти. Комплекс даних факторів, у різних(певних) пропорціях формує тлумачення терміну іпотека та розуміння іпотеки, як економічної та юридичної категорій, для кожної конкретної національної економіки залежно від ступеня та форм економічного розвитку, історичності, специфіки законодавства, індивідуальних особливостей держави і її окремих регіонів. Іпотека як  будь-який саморегулюючий економічний механізм має свої об’єктивні закономірності розвитку. У свою чергу сталий та ефективний розвиток іпотечних відносин неможливий без створення економічних та організаційно-інституційних передумов.


О.О. Омельченко зазначає, що деякі передумови для розвитку іпотечного ринку у нашій державі вже склалися. Це й певна соціально-економічна стабільність, і зацікавленість владних структур у сприянні розвитку іпотеки [113]. Переважна більшість підприємств та організацій, а також понад 50% житлового фонду вже не є державною власністю, а отже, може використовуватися як об’єкт застави [113]. За оцінками спеціалістів, існують значні фінансові резерви, насамперед у населення, порядку 10-20 млрд дол. США, нині не задіяні у господарському обігу [162], але можуть бути до нього залучені через відносини на іпотечному ринку [113].


С.І. Кручок акцентує увагу на тому, що Україна на сьогодні ще не має необхідних передумов для ефективного функціонування іпотеки. У такій ситуації становлення і розвиток іпотечних відносин не можуть відбуватися безперешкодно. Водночас перспективний потенціал таких відносин в Україні досить значний і зможе поступово реалізуватися за умови його всебічного забезпечення [92, с.26; 93, с.20].

В.А. Ющенко, у свою чергу, на підсумковій річній прес-конференції “Національні пріоритети” 27.12.07 р. зазначив, що “жодна економічна модель у світі не знає відповіді, як дати прогрес сільськогосподарському виробництву, не маючи іпотеки. Якщо ми говоримо про довготермінові вкладення, в усьому світі дві третини фінансів, які приходять до землі, побудовані на іпотеці” [193].


Дослідження праць О.О. Омельченка, О.А. Чечелюка, С.І. Кручка,        В.І. Кравченка показало, що необхідними економічними передумовами розвитку іпотеки є:

загальне економічне зростання;

стабільність національної грошової одиниці;

відповідність процентних ставок рівню інфляції;

розробка фінансових інструментів іпотеки [88; 92, с.23; 93, с.17; 113; 161; 162].


Загальне економічне зростання, як відомо, веде до зміцнення фінансово-кредитної та банківської систем, фінансових ринків та нерухомості, загального росту доходів населення, а без цих аспектів неможливий розвиток іпотеки.


Дослідження праць [161, 162, 171, 191] засвідчило, що споживачами іпотечних кредитів за кордоном є переважно представники середнього класу. У світі іпотеку прийнято вважати „кредитом для заможних”. Таку неофіційну назву цей вид кредитування отримав тому, що для його отримання, позичальник повинен мати відповідний майновий статус і, як правило, досить високий рівень доходів. Доходи позичальника мають забезпечувати його достатню кредито- і платоспроможність. Це, так би мовити, первинні умови, необхідні для того, щоб іпотечна угода відбулася. В Україні нині немає достатньо чисельної верстви населення, спроможної брати іпотечні кредити [161]. Світовий досвід іпотечного кредитування свідчить, що відрахування для погашення позики не мають перевищувати 25-30% доходу родини. Заробітна плата представників середнього класу нашої держави повинна зрости не менше ніж у 5-6 разів, щоб іпотека стала популярною [162].


В.І. Кравченко зазначає, що в Україні фактично не працюють фінансові ринки, основне її багатство, основні реальні ресурси залишаються не капіталізованими і не задіяними в господарському обороті. Фінансові ресурси за встановленими у міжнародній практиці факторами економічного зростання взагалі не враховуються як такі, оскільки вони самостійно не існують, а лише відображають певні економічні процеси. Є п’ять критичних факторів економічного зростання. Це земля, вода, енергія, матеріали, робоча сила. Україна володіє усіма п’ятьма критичними факторами економічного зростання на відміну від багатьох країн, які ними не володіють, але вважаються розвинутими державами. Візьмемо, наприклад, Японію чи Швейцарію, які є високорозвинутими постіндустріальними країнами [88]. 


Капіталізація основних критичних факторів економічного зростання, є важливою передумовою розвитку іпотеки в нашій державі, вона дасть можливість задіяти їх і таким чином зробити джерелом фінансових ресурсів.


Стабільність національної грошової одиниці має стосуватися двох складових: по-перше, стабільність цін, по-друге, стабільність обмінного курсу національної валюти, бо як зазначає С.І. Кручок, з яким ми повністю згодні, за високого рівня інфляції довгострокові вкладення стають неможливими, а „короткі” гроші виключають можливість фінансування великих інвестиційних проектів [92, с.23; 93, с.17].


Успішне функціонування іпотеки на українському фінансовому ринку неможливе без ефективних та надійних фінансових інструментів. У нашій державі їх розробка перебуває і досі у зародковому стані. У світовій практиці застосовують такі основні іпотечні інструменти: іпотечна облігація та заставна. Існує багато їх різновидів, наприклад: в Німеччині іпотечна облігація називається закладним листом, а в США існує два види іпотечних облігацій  - іпотечна облігація для однорівневої моделі рефінансування, та облігація, пов’язана з іпотекою, яка емітується іпотечними установами 2-го рівня у разі застосування дворівневої моделі рефінансування.

Крім  зазначених фінансових інструментів іпотеки існують і інші, такі як: іпотечний сертифікат та акт запровадження довіреної власності, детальніше про всі зазначені інструменти ми розглянемо у підрозділі 1.2.

Вивчення наукових робіт [88, 92, 93, 128] дало підставу зазначити, що організаційно-інституційні передумови є ще однією важливою групою передумов без яких не буде існувати повноцінна іпотека.


Вважаємо, що організаційно-інституційні передумови варто поділити на дві групи:

діяльність фінансових установи, що спеціалізуються на іпотеці;

розбудова ефективної мережі інститутів, які обслуговують іпотечний процес.

(ВЫРЕЗАНО)


Узагальнюючи теоретичні засади щодо формування передумов іпотеки в Україні, останні вирішено групувати за такими ознаками: економічні та організаційно-інституційні.

Аналіз праць [31, 32, 33, 35, 61, 81, 94, 133, 136, 145, 165] свідчить, що в економічно розвинутих країнах, де іпотекою вже займаються не один рік, існують різноманітні класифікації іпотеки за різноманітною багатогранністю ознак, ми, в свою чергу, спробуємо зупинитися на найрозвинутіших, які можна поділити на три напрями.

За першим іпотека класифікується за інструментами. І.І. Пучковська зазначає, що нині в ряді країн існують три форми іпотеки: обігова, забезпечувальна та іпотека власника. При обіговій іпотеці установа, що її здійснює, реєструє іпотечну угоду, видає заставне свідоцтво, а забезпечувальна (книжкова) іпотека не супроводжується видачею такого документу. Заставне свідоцтво є засобом для подальшої передачі прав, шляхом напису на заставному свідоцтві, здійснюваної без звернення до установи, що здійснює реєстрацію іпотичної угоди. Таким чином, іпотека поряд із забезпечувальною функцією набуває значення документу, що знаходиться в самостійному обігу (обігова іпотека). Поряд з вищерозглянутими, отримала розвиток і нормативно закріплена іпотека власника. Для встановлення такої іпотеки власник робить запис в іпотечній книзі про обтяження свого майна і отримує заставне свідоцтво. Він може пустити його в обіг у загальному порядку, а може залишити іпотеку за собою. Данний факт має важливе значення, оскільки власник набуває першу іпотеку. В цьому випадку інші кредитори можуть придбати другу, третю і т.д. іпотеки. У випадку ж реалізації кредитором свого заставного права, тобто продажу речі, власник сам буде першим по рангу застави кредитором і отримає перевагу задоволення з свого власного (але заставного) майна [123, с.33-34].

Другий напрям полягає в класифікації іпотеки за видами, він є поширеним у світовій практиці, а саме -  існує три види іпотеки: законна, судова і договірна [123, с.34].

Законною іпотекою є та, яка витікає із закону [24]. Встановлення іпотеки в силу закону означає, що вона присвячується до передбаченого законом факту і не залежить від волі сторін. При встановленні законної іпотеки закон, що передбачує її виникнення, повинен визначити, зазначити зобов’язання, яке забезпечується іпотекою, і майно, що визначається таким, яке знаходиться в іпотеці [123, с.34].

Судовою іпотекою є така, що витікає із судових рішень [23].

Найпоширенішою у практичному застосуванні є договірна іпотека. Цією іпотекою є така, котра є результатом угоди [23].

Договірна іпотека поділяється на звичайну, об’єднану, спільну, наступну та умовну [92, с.18; 93, с.13].

Звичайна іпотека передбачає передачу в заставу одного об’єкта нерухомого майна, який належить іпотекодавцеві [92, с.18; 93, с.13].

Об’єднана іпотика полягає у передачі в заставу двох або більше об’єктів нерухомого майна, які належать іпотекодавцеві [92, с.18; 93, с.13].

Спільна іпотека забезпечується шляхом передачі в заставу двох або більше об’єктів нерухомого майна, які належать різним особам [92, с.18; 93, с.13].

Наступна іпотека передбачає заставу нерухомого майна, яке вже є предметом іпотеки. І в разі звернення стягнення на предмет іпотеки, вимоги кожного наступного іпотековласника задовольняються після повного задоволення вимог кожного попереднього іпотековласника [92, с.18; 93, с.13].

Умовна іпотека виникає у разі, коли іпотечною угодою встановлено, що вона набирає чинності з моменту виконання передбаченої цією угодою умови [92, с.18; 93, с.13].

До цих різновидів договірної іпотеки, хотілося б додати ще одну, яка називається заповітною іпотекою. Вона встановлює, що заповідач може покласти на спадкоємця, до якого, наприклад, переходить житловий будинок, зобов’язання надати іншій особі: довічне користування цим будинком або його певною частиною. У випадку наступного переходу прав власності на будинок або ж на відповідну його частину право довічного користування зберігає свою силу для нового власника нерухомості [123, с.36].


Третій напрям полягає в класифікації іпотеки залежно від об’єкту кредитування, який розподіляє її на аграрну, житлову, промислову. При цьому найбільшу частину в структурі іпотечного ринку займає житлова іпотека. Наприклад, у США до 90-х років XX ст. склалася така структура іпотек, % [34, с.157]:

житлова – 74;

промислова (комерційна) – 22;

аграрна – 4.

За останні 10 років частка житлового іпотечного кредитування постійно зростала і до кінця 90-х років XX ст. становила вже  80%. Схожа тенденція нині спостерігається в багатьох країнах світу. Однак, в XIX і на початку XX ст. в США, Німеччині, Росії, на території України дуже динамічно розвивалася іпотека в аграрному секторі економіки. Така суперечність динаміки пояснюється тим, що одним з основних факторів розвитку іпотеки є попит на відповідну нерухомість. Попит на нерухомість в різних сферах економіки залежить від багатьох причин і в значній мірі визначає доступність потенційних позичальників до кредитних ресурсів і розвиток всієї фінансово-кредитної системи країни [33]. В табл. 1.1 представлено динаміку зміни та порівняння структури іпотек, залежно від об’єкту кредитування, деяких зарубіжних країн (див. також рис. 1.1 та рис. 1.2).
Таблиця 1.1

Порівняльна динаміка зміни структури іпотек, залежно від об’єкту кредитування, деяких зарубіжних країн, %*

	№
	
	Житлова іпотека / промислова іпотека/ аграрна іпотека

	
	
	Рік
	1990
	2000
	2005
	2006
	2007

	
	Країна
	
	
	
	
	
	

	1
	Бельгія
	
	
	
	
	

	2
	Великобританія
	
	
	
	
	

	3
	Данія
	
	
	
	
	

	4
	Ірландія
	
	
	
	
	

	5
	Іспанія
	
	
	
	
	


	6
	Італія
	
	
	
	
	

	7
	Нідерланди
	
	
	
	
	

	8
	Німеччина
	
	
	
	
	

	9
	Португалія
	
	
	
	
	

	10
	США
	
	
	
	
	

	11
	Швеція
	
	
	
	
	


*Розраховано автором на основі даних офіційних сайтів центральних банків зазначених в таблиці країн [179, 181, 182, 183, 184, 185, 187, 188, 190, 192, 194].

Оскільки наше дослідження стосується аграрної іпотеки, а у вітчизняній та зарубіжній літературі тлумачення даного терміну відсутнє, ми пропонуємо розуміти під аграрною іпотекою наступне – це боргове обтяження земельних ділянок сільськогосподарського призначення та іншого нерухомого майна, належних на правах власності сільськогосподарським товаровиробникам та обумовлених їх основною діяльністю, що дає можливість спрямовувати 
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Рис. 1.1 Динаміка середньої зміни структури іпотек деяких зарубіжних країн

[image: image2.emf]0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

Бельгія Великобританія Данія Ірландія Іспанія Італія Нідерланди Німеччина Португалія США

Швеція

Житлова іпотека

Промислова

іпотека

Аграрна іпотека


Рис. 1.2 Порівняльна діаграма структур іпотек деяких зарубіжних країн у % на 1 січня 2008 р.

тимчасово вільні грошові кошти економічних суб’єктів до аграрного сектору національної економіки. Поняття аграрної іпотеки стосується не лише зазначених об’єктів нерухомого майна, воно поширюється також на право їх довгострокової оренди.

Зазначимо також, що під житловою іпотекою ми розуміємо – заставу житла (збудованого, або такого, що будується) з метою отримання кредиту для його придбання, що дає можливість спрямовувати тимчасово вільні грошові кошти економічних суб’єктів до житлового сектору національної економіки, а під промисловою – заставу об’єктів нерухомого майна з метою отримання кредиту для фінансування підприємницької діяльності, що дає можливість спрямовувати тимчасово вільні грошові кошти економічних суб’єктів до промислового сектору національної економіки.


Таким чином, здійснивши дослідження історичних витоків іпотеки, можемо відзначити, що в Україні іпотека потужно розвивалася наприкінці     19-го ст., хоча розвиток мав нерівномірний характер через поділ України між Російською імперією та Австро-Угорщиною. Особливо варто наголосити, що основним видом іпотеки на той час була саме аграрна іпотека, оскільки Україна мала надзвичайно родючі грунти. З’ясування сутності аграрної іпотеки неможливе без вивчення основних засад іпотеки в цілому, яку розглядають з двох позицій: з юридичної та економічної точок зору. Основним результатом вивчення економічної сутності та природи іпотеки, враховуючи детальне вивчення умов розвитку іпотеки, історичних її витоків, а також розгляду різноманітних класифікацій іпотеки та іпотечних передумов є запропоноване нами тлумачення терміну “аграрної іпотеки”, оскільки наше дослідження показало, що в економічній науці існувало поняття аграрної іпотеки, а не було визначення, що призводило до плутанини та непорозумінь, як в теорії, так і практиці.
1.2. Аграрний іпотечний ринок та його місце в структурі фінансового ринку України


Фінансовий ринок є обов’язковою складовою функціонування сучасної економіки, важливим фактором підвищення її ефективності [26, c.11].


Фінансовий ринок являє собою систему економічних та правових відносин, пов’язаних із купівлею-продажем або випуском та обігом фінансових активів [164, с.11]. Структурно фінансовий ринок можна розглядати за такими трьома ознаками [27, с.97]:

за видами інструментів, що застосовуються для переміщення грошей від продавців до покупців;

за інституційними ознаками грошових потоків;

за економічним призначенням грошових коштів, що купуються на ринку.


За першою ознакою у фінансовому ринку виділяється три таких складові: кредитний ринок, ринок цінних паперів та валютний ринок [27, с.97].             С.І. Кручок до цих сегментів фінансового ринку додає ще ринок страхових послуг [26, с.23-24].


За другою ознакою фінансовий ринок поділяється на [27, с.96]: сектор прямого фінансування та сектор опосередкованого фінансування. У першому секторі покупці та продавці діють безпосередньо один з одним без допомоги посередників, а у другому секторі зв’язок між ними здійснюється за допомогою фінансових посередників. Крім того даний сектор поділяється на первинний фінансовий ринок та вторинний фінансовий ринок.


Первинний фінансовий ринок – це ринок, на якому нові випуски цінних паперів продаються емітентом фінансовим посередникам. Вторинний фінансовий ринок – це ринок, на якому фінансові посередники перепродають цінні папери [107, с.78].


Фінансові посередники, у свою чергу, поділяються на банківські та небанківські. До банківських посередників відносять центральний та комерційні банки країни. До небанківських посередників належать: інвестиційні компанії, фондові і валютні біржі, страхові компанії, кредитні спілки, пенсійні та інші фонди тощо [26, с.25].


За третьою ознакою, економічним призначенням грошових коштів, що купуються на ринку, тобто за строком боргового зобов’язання, який купується і продається на цьому ринку, фінансовий ринок поділяється на: ринок грошей та ринок капіталів [27, с.98,100; 107, с.79].


Ринок грошей – це ринок, на якому купуються і продаються грошові кошти (боргові зобов’язання) на строк до 1 року. Ринок капіталів – це ринок на якому купуються і продаються грошові кошти (боргові зобов’язання) на строк більше року [27, с.98-99; 107, с.79].


Через систему фінансового ринку грошові кошти перерозподіляютья за допомогою фінансових інструментів, у ролі яких виступають цінні папери (боргові зобов’язання).


Інструментами ринку грошей є: короткострокові урядові цінні папери, обігові сертифікати банківських депозитів (СД), комерційні папери, банківські акцепти, угоди про зворотній викуп, угоди про купівлю резервних фондів, євродолари та ін. [27, с.122-124; 107, с.88-92].


Інструментами ринку капіталів є: акції, заставні, облігації корпорацій, довгострокові урядові цінні папери тощо [27, с.139-142; 107, с.92-94].


О.Т. Євтух зазначає, що частина фінансового ринку на якому перерозподіляється позичковий капітал, що забезпечується заставою нерухомості, називається ринком іпотечного капіталу. Він разом з ринком іпотечної нерухомості становить ринок іпотеки, оскільки останній – це складова частина не тільки фінансового ринку, а й ринку нерухомості [31, с.31].

В банківській енциклопедії іпотечний ринок вважається складовою частиною ринку позичкових капіталів, де акумулюються довгострокові грошові накопичення шляхом випуску іпотечних облігацій, що використовуються для надання кредитів під заставу нерухомості [4, с.122].

Опрацювавши вітчизняну та зарубіжну літературу в області іпотеки, ми не знайшли більш чіткого та зрозумілого тлумачення терміну іпотечний ринок, тому вирішили розширити та уточнити його.


(ВЫРЕЗАНО)


Наголосимо, що іпотечному ринку будуть притаманні всі ті ознаки, що і фінансовому ринку в цілому, окрім видів боргових зобов’язань, оскільки на ньому можуть діяти ті ж фінансові посередники і він має постійний взаємозв’язок з кредитним, фондовим, валютним та страховим ринками.

Проте іпотечний ринок матиме і свої, притаманні лише йому, специфічні особливості, а саме, виділятиметься за такими ознаками:

1. Має структурний поділ, в залежності від об’єкту кредитування на житловий іпотечний ринок, промисловий (комерційний) іпотечний ринок та аграрний іпотечний ринок.

2. Має структурний поділ в залежності від сутності економічного призначення на: ринок іпотечного кредитування та ринок рефінансування за допомогою боргових зобов’язань.

Оскільки наше дослідження присвячене аграрній іпотеці, а в економічній літературі відсутнє визначення аграрного іпотечного ринку, ми вважаємо за доцільне сформулювати його наступним чином:  аграрний іпотечний ринок – це складова іпотечного ринку, специфікою якого є використання у якості предметів іпотеки земельних ділянок сільськогосподарського призначення. Зазначене не виключає можливості використання як предметів іпотеки інших об’єктів нерухомого майна, належних на праві власності особам (юридичним чи фізичним), які займаються підприємницькою діяльністю в аграрній сфері (такими предметами можуть бути земельні ділянки несільськогосподарського призначення, виробничі або невиробничі споруди, тощо, а також аграрні підприємства як цілісні майнові комплекси) з метою залучення довгострокових фінансових ресурсів. На рис. 1.3 відображено місце іпотечного та аграрного іпотечного ринків в структурі фінансового ринку, він є узагальненням розглянутих нами класифікацій фінансового ринку таких вчених, як С.І. Кручок [26], М.І. Савлук [27] та Ф.С. Мишкіна [107] з включенням до класифікації розробленої автором структури іпотечного ринку, а саме іпотечний ринок, на нашу думку, доцільно було б класифікувати за такими ознаками, як:

об’єкт кредитування (житловий, аграрний та промисловий іпотечний ринки); економічне призначення (ринок іпотечного кредитування та ринок рефінансування за допомогою боргових зобов’язань);

інструменти рефінансування (однорівнева та дворівнева моделі рефінансування).

Іпотечний ринок, як і фінансовий ринок, має дворівневу структуру: первинний та вторинний [31, с.79-82; 81, с.24; 136, с.14].
Первинний  іпотечний ринок – сегмент іпотечного ринку, який безпосередньо охоплює всю сукупність діяльності іпотекодавців і іпотекодержателів, що вступають між собою у відповідні зобов’язуючі відносини, при яких іпотекодавець в якості способу виконання зобов’язання представляє, а іпотекодержатель приймає в заставу нерухоме майно (рис. 1.4 [81, с.24-25; 136, с.15]).


Суб’єктами іпотечного кредитування на думку С.С. Колобова та          В.С. Колобовой є:   позичальник, кредитор, інвестор, та уряд, крім того діє 


Рис. 1.3 Місце іпотечного та аграрного іпотечного ринків в структурі фінансового ринку




Рис.1.4 Інститути та інструменти первинного іпотечного ринку

велика кількість другорядних учасників, таких як: продавці житла, оператори вторинного ринку іпотечних кредитів (агенства з іпотечного житлового кредитування), органи державної реєстрації прав на нерухоме майно і угод з ними, страхові  компанії, оцінщики, рієлторські фірми тощо [81, с.17-18].

  В.Д. Лагутін, в свою чергу суб’єкти іпотечного кредитування розділив на дві групи:

кредитори з іпотеки (іпотечні банки або спеціалізовані іпотечні компанії, а також універсальні іпотечні компанії); 

позичальники (юридичні й фізичні особи, які мають у власності об’єкти іпотеки, або поручителів, що надають під заставу об’єкти іпотеки на користь позичальника) [96, с.98]. 
Таким чином, учасниками первинного іпотечного ринку є: кредитні установи (іпотекодержателі), що надають так звані роздрібні іпотечні кредити, їх позичальники (боржники), майнові поручителі та уряд.

Розглянемо інструменти первинного іпотечного ринку, якими є іпотечні кредити (іпотечний кредит – довгострокова позичка, що надається під заставу нерухомості [4, с.122]) та заставні. Іпотечні кредити можна класифікувати за типами, тобто залежно від схеми видачі, погашення та обслуговування. Нажаль, у вітчизняній практиці відсутня класифікація іпотечних кредитів. Це обумовило необхідність використання класифікації іпотечних кредитів країн, в яких іпотека набула суттєвого розвитку [40, с.14-15; 81, с.21(:

1. Заставні з фіксованою відсотковою ставкою:

– традиційна заставна;

– заставна з швидким погашенням;

– заставна із зростаючими сумами виплат в рахунок погашення боргу (GPM);

– заставні із зростанням власного капіталу(GEM).
2. Заставні із змінною відсотковою ставкою (ARM), їх різновидами є:

– позики з шаровою виплатою, що в свою чергу діляться на:

·  з заморожуванням відсоткових виплат до закінчення терміну;

·  з виплатою тільки відсотків;

·  з частковою амортизацією і підсумковою шаровою виплатою.

– двоступеневі позики;

– пружинний або з фіксованою виплатою основної суми;

– кредити типу 3/1 зі змінною відсотковою ставкою;

– з участю в:

·  доходах;

·  прирості вартості.

– зі зворотнім ануїтетом;

– канадський рол-овер;

– закінчуюча іпотека;

– з виплатою доданого відсотку;

– зі змінною ставкою;

– двотижнева іпотека [81, с.21; 144, с.62; 165, с.107].

Заставна з фіксованою відсотковою ставкою найпростіша форма іпотечного кредиту. Цей тип характерний для країн з низьким рівнем інфляції, довгим терміном кредитування і передбачає рівні виплати у погашення (амортизацію) через однакові проміжки часу [81, с.21-22; 165, с.107-108]. Під традиційною заставною розуміємо таку, термін якої найпоширеніший в практичному застосуванні, певної країни. Наприклад, у США це 30 років. Заставні з швидким погашенням – це такі, що мають термін погашення 15 років. В економічно розвинутих країнах, особливо США, цей тип іпотечної позики набуває надзвичайної популярності. Оскільки іпотекодавець виплачує кредит раніше,  то він позичає менше грошей на менший термін. Іпотекоутримувач повертає свої кошти раніше, ніж з традиційними заставними, вони визначають більш низьку ставку за позику з терміном погашення протягом 15 років [144, с.62]. 

Протягом терміну погашення позики, іпотекодавець виплачує менше за відсотками (більш ніж на 50%) [144, с.64].



Заставна зі зростаючою сумою виплат в рахунок погашення боргу (GPM) призначена для того, щоб бути більш доступною за вартістю в перші роки, ніж традиційна закладна. Її термін ідентичний, проте щомісяця виплати з початку низькі, а потім з кожним роком збільшуються на фіксований відсоток протягом п’яти років, після чого стабілізуються [144, с.66-67].    



Протягом перших п’яти років при кредиті типу GPM залишок боргу зростає, тоді як при традиційному кредиті неухильно знижується. Це називається від’ємним (негативним) погашенням. Від’ємне погашення спостерігається коли щомісячні виплати занадто малі для покриття відсотку, що виплачується  кредитору, тому ця сума, яку ще треба виплачувати, збільшується і включає в себе відсоток [144, с.67].



Заставна із зростанням власного капіталу (GEM), так, як і заставна із швидким погашенням, є заставною з підвищеною сумою виплат в рахунок погашення боргу, сума виплат за якою продовжує збільшуватися до повного погашення боргу. Термін дії 15 років. Щомісячні виплати першого року такі ж, як і у традиційної заставної з 30-річним терміном погашення. Їх величина щорічно збільшується на фіксований відсоток. GEM добре підходить для тих, чій дохід збільшується і тим хто планує піти на пенсію через 15 років [144, с.69-70].



Заставні зі змінною відсотковою ставкою (ARM) відрізняються від попередніх тим, що вони передбачають різний період погашення основного боргу і відсотків, а також мають інші додаткові умови. ARM-и отримали популярність на початку 80-х років XX ст. Основною відмінністю між заставними зі змінною ставкою й традиційними заставними з фіксованою ставкою є те, що при ARM-і відсоткова ставка зростає і знижується щорічно протягом терміну погашення відповідно до встановленої формули [81, с.29; 144, с.70-72; 165, с.109].    



(ВЫРЕЗАНО)



Іпотека зі зворотнім ануїтетом розроблена для людей похилого віку (60 років і більше), котрі володіють певною нерухомістю, але мають потребу в додатковому доході для щоденних витрат. Згідно з цим типом позики іпотекодавець видає не одразу всю основну суму вартості при укладенні угоди, а періодичні виплати основної суми протягом терміну дії кредиту, аж до максимальної суми, яку необхідно страхувати відповідно до законодавства (залежить від країни де укладалася угода). Сума може щомісячно збільшуватися до 1/12 від сподіваного річного зростання цін (об’єкту нерухомості). Відсоток на суму коштів, що виплачують і річне іпотечне страхування додають до невиплаченого залишку на щомісячній основі. Коли весь залишок невиплаченої суми досягне максимуму, який належить страхувати, виплати основної суми закінчуються. Якщо вартість нерухомості не достатня для виплати невиплаченої суми боргу після смерті іпотекодавця, залишок із спадкоємців не стягується. Коли ж вартість об’єкту вища суми залишеного боргу, залишок коштів залишається за правонаступниками. В деяких випадках існує угода про розподіл майна. Кредитор має частку у відсотковому виразі в подорожчанні застави, якщо вартість перебільшує залишок боргу. Цей тип іпотечного кредитування не отримав популярності серед позичальників економічно розвинутих країн [144, с.87-88].



Канадський рол-овер характерезується змінними ставками відсотку через попередньо обумовлені проміжки часу. Різновидом цього типу позики є кредити з узгоджувальною ставкою, які відрізняються тим, що крім періодичності виплат попередньо визнчаються граничні ставки відсотку [81, с.23; 165, с.109].



Закінчуючі іпотеки мають декілька різновидів і власне є окремими випадками (молодшого) фінансування. Суть цього типу кредитування в тому, що під вже прокредитовану нерухомість надається другий кредит, платежі за яким спрямовуються на погашення першого кредиту. Ставки за такими кредитами, як правило, вищі, ніж при першому кредиті [81, с.23; 165, с.109].



Кредити з доданою відсотковою ставкою передбачають віднесення відсотків на основний борг, а результат ділиться на кількість періодів погашення для виявлення величини чергового платежу. Такі кредити використовують для кредитування особистої власності (автомобіль, тощо) [81, с.23; 165, с.109].



Позики зі змінною ставкою звичайно “прив’язані” до одного з індексів грошового ринку, інфляції, валюти і т.п., дають можливість сплачувати кредит по змінній ставці з обмеженнями по мінімальній та максимальній її величині. Зміна ставок впливає на терміни кредитування [81, с.23; 165, с.109].


При двотижневому типі іпотечного кредитування виплати здійснюються на двотижневій основі (через кожні два тижні), а не один раз на місяць. Виплата вираховується діленням щомісячної суми виплати на два. Враховуючи те, що виплата здійснюється два рази в місяць, іпотекодавець робить виплату за додатковий тиждень кожного року, що значно прискорює погашення позики [144, с.88].
Другою складовою інструментів первинного іпотечного ринку є заставна. Практика використання цього інструменту різниться в залежності від країни. Так, американський досвід використання заставної передбачає, що вона є  фінансовою вимогою, забезпеченою нерухомістю і подається у фінансову установу разом з борговим зобов’язанням, яке є персональним зобов’язанням з виплати боргу. В обмін на неї кредитор видає вам готівку. Заставодавець є боржником по заставній, а заставодержатель, який тримає у себе заставну – кредитором [144, с.11]. 
Також в американській практиці використовується такий інструмент, як акт запровадження довіреної власності, що є документом, який використовують при оформленні кредитів, що надаються під забезпечення об’єктом власності. Підписуючи акт запровадження довіреної власності, ви фактично передаєте управління власністю довіреній особі. Вона володіє актом запровадження довіреної власності до повного погашення боргу. Довірена особа врегульовує суперечливі ситуації та різноманітні розбіжності, що виникають у стосунках між кредитором (заставоутримувачем) та заставодавцем згідно з законодавством США [144, с.11-12]. У вітчизняному законодавстві, що стосується іпотеки, аналогічного чи ідентичного поняття немає, у науці також.
Відповідно до російського Федерального закону „Про іпотеку (заставу нерухомості)”, заставною є іменний цінний папір, який засвідчує наступні права її законного власника:

право на отримання виконання з грошового зобов’язання, вказаного у договорі про іпотеку, без пред’явлення інших доказів існування цього зобов’язання;

право застави на вказане у договорі про іпотеку майно [60, с.98; 149, с.19].

Згідно з статтею 20 Закону України „Про іпотеку” заставна – це борговий папір який засвідчує безумовне право його власника на отримання від боржника виконання за основним зобов’язанням, за умови, що воно підлягає виконанню в грошовій формі, а в разі невиконання основного зобов’язання – право звернути стягнення на предмет іпотеки [47].

Зазначимо, що в даному Законі багато уваги приділено питанням заставної та її використанню для рефінансування. Заставна є важливим фінансовим інструментом для розвитку первинного ринку іпотеки та побудови вторинного, а також для забезпечення прав іпотекодержателя, бо вона надає йому право на звернення стягнення [47].

Аналіз праць [4, 30, 31, 37, 92, 93, 171] показав, що визначення заставної у Законі України „Про іпотеку” є досить практичним і змістовним та відповідає сучасним світовим науковим досягненням в області іпотеки. Згідно Закону України “Про іпотеку” від 5 червня 2003 р., заставні можуть забезпечувати випуск іпотечних цінних паперів – іпотечних облігацій та іпотечних сертифікатів – інстументів вторинного іпотечного ринку [47].
Вторинний ринок іпотечних кредитів – сегмент іпотечного ринку, на якому формується сукупний кредитний портфель за рахунок трансформації персоніфікованих прав за кредитними зобов’язаннями і договорами про іпотеку в доходні папери (іпотечні цінні папери) і розміщення їх серед  довгострокових інвесторів. Вторинний ринок є з’єднуючою ланкою між інвесторами і іпотекодержателями на первинному іпотечному ринку, забезпечуючи акумуляцію  грошових коштів інвесторів і спрямовуючи фінансові потоки (через випуск цінних паперів і їх  розміщення на фондовому ринку) в іпотечні кредити (рис. 1.5, 1.6 [81, с.25-26; 136, с.16]).


Рис.1.5 Інститути та інструменти вторинного ринку іпотечних кредитів

Основними суб’єктами іпотеки є: боржник (іпотекодавець або інша особа, відповідальна перед іптекодержателем за виконання основного зобов’язання), майновий поручитель (особа, яка передає в іпотеку нерухоме майно для забезпечення виконання зобов’язання іншої особи – боржника), іпотекодержатель (кредитор за основним зобов’язанням), інвестор та уряд [47].

Інструментами ринку рефінансування є іпотечні цінні папери – цінні папери, що забезпечують обіг капіталу в іпотеці й визначають права на нерухомість і отримання доходів від вкладених грошових коштів [31, с.32]. Класифікація іпотечних цінних паперів може бути здійснена за різними ознаками, в залежності від практики використання в окремих країнах. Наприклад, деякі науковці поділяють іпотечні цінні папери залежно від характеру ринку іпотечних облігацій на іпотечні боргові зобов’язання первинного та вторинного ринків [81, с.28; 165, с.106.


Отже, серед іпотечних боргових зобов’язань можна виділити три типи іпотечних цінних паперів (інструментів іпотечного ринку), які закріплені законодавчо:

заставна

іпотечна облігація;

іпотечний сертифікат.
Першим цінним папером, який передбачав використання нерухомості в якості застави, була заставна відповідно до Закону України “Про іпотеку”. Водночас вона не набула широкого поширення, що було обумовлено недосконалістю нормативно-правової бази та неготовністю фінансових посередників до її впровадження. Пізніше було прийнято Закон України «Прo іпотечне кредитування, операції з консолідованим іпотечним боргом та іпотечні сертифікати», який набрав чиннoсті 1 січня 2004 р., яким запроваджено термін іпoтечний сертифікат. Іпотечний сертифікат визначено як іпотечний цінний папір, забезпечений іпотечними активами або іпотекою з відповідними правилами формування іпотечних активів [48]. Іпoтечні сертифікати пoділяються на сертифікати з фіксованою дохідністю та сертифікати участі, які різняться між собою правами їх власників. Але з моменту прийняття закону так і не було здійснено жодного випуску іпотечних сертифікатів, оскільки не було регламентовано і роз’яснено особливості випуску таких іпoтечних цінних паперів.

Як результат, у 2005 р. було затверджено Закон України «Про іпотечні oблігації», в якому визначенo правові засади випуску та oбігу іпотечних облігацій, вимоги до їх іпотечнoго покриття, а також осoбливості державного регулювання і нагляду у цій сфері [51]. Відповідно іпотечні облігації можуть бути таких видів:

· звичайні;

· структуровані [51].

Емітентом звичайних іпотечних oблігацій є іпотечний кредитор, що несе відповідальність за викoнання зобов’язань за такими іпотечними облігаціями іпотечним пoкриттям та всім іншим своїм майнoм, на яке відповіднo до закoнoдавства може бути звернено стягнення, а емітентoм структурованих іпoтечних облігацій є спеціалізована іпотечна устанoва, яка несе відповідальність за виконання зобов’язань за такими іпотечними облігаціями лише іпотечним покриттям [51].

За цими цінними паперами нарешті ДКЦПФР здійснила рoз’яснення щодо їх oбігу і у 2007 р. вперше в Україні булo здійснено випуск іпoтечних oблігацій, які були забезпечені житловою іпотекою.
З набранням чинності цього Закoну склалися передумови для всебічного розвитку втoринного ринку іпoтечних кредитів, оскільки у країнах з розвинутим іпотечним ринком основним фінансовим інструментом вторинного ринку є іпотечні облігації.

На рис. 1.6  показано зв’язок між інвесторами, якими є пенсійні фонди, страхові компанії, інвестиційні банки, дольові інвестиційні фонди тощо, та урядом, який в свою чергу має визначати концепцію розвитку іпотечної системи і формує правову базу для надійного та ефективного функціонування іпотеки, створює механізм соціального захисту позичальників, проводить податкову політику, що стимулює учасників іпотечного ринку, створює  необхідні інститути для  організації ринку і бере  участь в управлінні ними [81, с.18-19].


Рис 1.6 Взаємозв’язок первинного та вторинного іпотечного ринків
Учасниками вторинного іпотечного ринку є: іпотечні кредитні установи першого або другого рівнів, які на підставі набутого права вимоги звернення стягнення на нерухоме майно емітують боргові іпотечні цінні папери (заставні, іпотечні облігації та сертифікати), їх утримувачі (інвестори), уряд, боржник та майновий поручитель.


Аналіз праць [31, 32, 33, 35, 81, 94, 136, 145, 165, 171] свідчить, що в економічно розвинутих країнах, де іпотека існує не одне десятиліття, поширені три моделі іпотечних ринків, які розрізняються саме за механізмами ресурсного забезпечення іпотечних кредитів: збалансовано автономна (німецька), розширено відкрита (американська) та усічно відкрита.
“Збалансовано автономною” називають німецьку іпотечну систему заощаджень (цільова модель) [81, 94]. Ключовою особливістю такої моделі є заощаджувально-позичковий принцип її функціонування. Кредитуванню клієнтів в подібній системі передує період накопичення заощаджень в банку. Низькі ставки за користування кредитом банки можуть гарантувати, тому що вони працюють поза ринком капіталу і не залежать від коливань його відсоткової ставки. Вони мають свій власний ринок будівельних заощаджень і кредитів і свою власну систему рефінансування. Замкнутість є основною характеристикою даної системи, тобто, як джерела надання кредиту використовуються тільки ті кошти, що були накопичені вкладниками-учасниками за контрактами будзаощаджень. Банки, що використовують дану схему, мають можливість видавати кредити за ставками, що є нижчими ринкових, виплачуючи за заощаджувальними внесками відсотки нижче ринкових [40, 81, 84, 94, 95]. Кредит видається при дотриманні таких умов: вкладнику необхідно досягти мінімального терміну заощаджень (як правило, 18 місяців), мінімального розміру заощаджень, що може становити від 40 до 50% загальної суми, і залежати від загальниої суми коштів, що є в розпорядженні банку. Відсоткова ставка в період накопичення становить 2,5-4,5%, в період погашення – 5-6%, іноді сягає 8,5% (в середньому нижче на 4% ринкових). Термін погашення позички – 6,5-18 років [81, с.34-35]. 

Державна підтримка іпотечного кредитування полягає у виплаті субсидії позичальнику після закінчення накопичення певної суми на цільовому рахунку. Німецькими банками підраховано, що премія в розмірі 500 млн німецьких марок, виплачена вкладникам системи житлово-будівельних кас за рік, індикує залучення в житлове будівництво сумарного капіталу в розмірі 10 млрд марок, а кожна марка, видана у вигляді державної підтримки на придбання приватного житла, збільшує державний дохід зі збору податків на 2,8 марки [40, с.25].

Німецьку систему будзаощадження перейняли Чехія та Словаччина. Впровадження класичної німецької моделі можливе лише в країнах, де інфляція не перевищує 12% на рік [40, с.25].

“Розширено відкритою” є модель іпотечного кредитування яка поширена в США. Проаналізувавши праці [40, 41, 81, 94, 95, 106], ми дійшли висновку, що це найбільш чітка, детально розроблена за десятиліття схема іпотечного кредитування, включаючи джерела фінансування і процедуру оформлення. “Розширено відкритою” слід вважати модель, в якій основні кредитні ресурси в іпотечну систему надходять із спеціально організованого для  цієї мети вторинного ринку цінних паперів, забезпеченими заставними на нерухомість [81, с.31]. Іпотечні компанії не залучають внески, початковий капітал акумулюється за рахунок внесків населення, додаткові кошти надходять через термінові позики від фінансових інститутів. Вони видають іпотечні кредити і обслуговують їх [99, 106, 145(. Потенційний клієнт іде в банк і повідомляє про своє бажання отримати іпотечний кредит. Банк в свою чергу перевіряє його кредитну історію, звертаючи особливу увагу на виконання ним раніше прийнятих кредитних зобов’язань. Якщо банк задоволений клієнтом, останній отримує кредит [41]. Надавши кредит, іпотечний фінансовий інститут продає її третій особі – інвестору - безпосередньо або шляхом випуску цінних паперів, забезпечених пулом іпотечних кредитів. Отримані кошти іпотечна компанія знову пускає в обіг, видаючи нові позики. Її прибуток складається зі зборів за надання кредитів і платежів за їх обслуговування – навіть коли іпотечні інститути продають кредити, вони зберігають відповідальність за їх обслуговування [95, 145].

Реалізація “розширено відкритої” моделі може бути забезпечена лише за умови створення розширеної інфраструктури іпотечного рину, як правило, за певного сприяння держави і, як мінімум, при її частковому контролі за емісією цінних паперів, що обертаються на вторинному ринку [31, 35, 81, 94].

Умови надання іпотечного кредиту за американською моделлю іпотеки передбачають ставку відсотку за кредит на рівні 7-9% річних; обсяг іпотечного кредиту становить 70-75% ціни житла, стартовий вклад – 20-25%; термін кредиту – 15-30 років [81, с.32-33].

Іпотечні кредити в США надають чотири типи організацій: 

позикозберігальні асоціації (вони застраховані, їх діяльність регулюється федеральними агенствами);

комерційні банки;

кооперативні зберігальні банки;

іпотечні банки [40, с.26].
Найбільш простою і одночасно найменш досконалою моделлю іпотечного кредитування слід вважати модель, яку умовно можна назвати “усічно  відкритою”. Вона в основному використовується в рамках первинного ринку заставних. Використання заставних, отриманих іпотечними банками від клієнтів за  наданими кредитами, в рамках такої моделі, як правило, обмежується використанням в якості забезпечення частини залучених зовнішніх фінансових ресурсів [31, с.38; 81, с.30; 95, с.112].

Принциповою характеристикою цієї моделі є те, що сукупна заявка всіх клієнтів банку на іпотечні позики може бути забезпечена банком з вільних джерел, у тому числі за рахунок власних капіталів, коштів клієнтів, що знаходяться на депозитах, міжбанківських позик та ін. [31, с.38-39; 79, с.30].

Акумуляція власних фондів відбувається головним чином через вклади фінансово-кредитних установ, що працюють в рамках цієї моделі, надають іпотечні кредити і обслуговують їх, тобто збирають регулярні платежі в рахунок погашення кредитів, ведуть бухгалтерський облік, працюють з боржниками тощо [145].

Відмінною особливістю цієї моделі є пряма залежність відсоткових ставок іпотечних кредитів від загального стану кредитно-фінансового ринку країни. Ця залежність суттєво впливає на масштаб і активність банків в іпотечному кредитуванні в окремі сприятливі та несприятливі періоди [31, с.38-39; 81, с.30; 95, с.112]. “Усічно відкриту” модель можуть застосовувати як спеціалізовані банки, так і універсальні банки, що мають відділи іпотечного кредитування [31, 81, 94].

Відносна простота організації іпотечного кредитування на базі цієї моделі обумовила достатньо широке практичне розповсюдження її в багатьох країнах світу, і особливо в країнах, що розвиваються, з не повністю сформованою інфраструктурою фінансових ринків. Проте, з тієї ж причини, вона посідає суттєву нішу на ринку іпотечних послуг і в економічно розвинутих країнах: Великобританії, Франції, Іспанії, Ізраїлі та ін. [31, с.39; 81, с.31; 94, с.38; 95, с.112].

Ряд вчених [31, 144] замість назв “збалансовано автономна”, “розширено відкрита” та “усічно відкрита” використовують “цільова” або “будзбережень” замість “збалансовано автономна” та “інвестиційна” і “депозитна” замість двох наступних. На наш погляд назви “цільова” “інвестиційна” і “депозитна” не відображають в повному обсязі зміст вищеописаних моделей, тому ми вирішили дотримуватися класичних назв, як і С.С. Колобов, В.С. Колобова, В. Кудрявцев, Є. Кудрявцева, П. МакКвін та багато інших [81, 94, 171].



І.І. Пучковська зазначає, що ефективне функціонування іпотечного ринку грунтується на ряді принципів: фіксації прав, обов’язковості, гласності, вірогідності, безповоротності, старшинстві [123, с.37].



Принцип фіксації прав полягає в тому, що в іпотечну книжку заносять записи про права, що стосуються певного майна. Для цього в ній відводиться окрема сторінка. Записи ведуться як за іменем власника, так і за назвою об’єкту нерухомості.



Принцип обов’язковості полягає в тому, щоб права, що стосуються об’єкту, неодмінно заносяться в книгу. Юридичне значення останнього полягає в тому, що майнові права на нерухомість виникають не пізніше і не раніше, ніж з початку запису в книжці. Для кредитора іпотечної угоди не має значення домовленність, здійснена з нерухомістю без запису до книжки, оскільки ніякі інші вимоги не можуть враховуватися, поки не будуть задоволені вимоги, що занесені до книги.



Принцип гласності (публічності) закріплений у правилах про доступність іпотечних книг усім особам, що мають зацікавленість ознайомитись з її змістом. З книги зацікавлена особа може дізнатися не тільки про економічні (технічні) характеристики нерухомості, але й права інших осіб на нерухомість – право оренди, застави, сервітуту тощо.



Принцип старшинства полягає в тому, що занесені у книгу заставні права здійснюють в порядку часу їх занесення.



Принцип достовірності забезпечується тим, що установи, які ведуть іпотечні книги (суди, іпотечні установи), повинні в кожному конкретному випадку перевіряти законність акту, що встановлює майнові права на нерухомість. У зв’язку з цим, наприклад, службовці іпотечної установи повинні пересвідчитися в тотожності і дієздатності осіб, які беруть участь в угоді.



Принцип безповоротності полягає в тому, що при розбіжності між дійсним станом речей і змістом записів, перевага надається останнім [123, с.37-38].



На наш погляд, потрібно розширити кількість іпотечних принципів. Вищеописані є переважно юридично-соціальними принципами, а іпотечні кредити від інших фінансово-кредитних операцій відрізняються такими ознаками: 

є довготерміновими – від 5 до 30 років, іноді й довше;

сума кредиту становить 50-80% вартості застави, в особливих випадках розглядаються більш ризикові пропозиції;

кредит виплачується щомісяця, інколи затверджують інші варіанти графіку погашення позики;

величина щомісячних платежів не повинна перевищувати 25-35% сукупного доходу позичальника за відповідний розрахунковий період;

забезпеченням виступає нерухоме майно [31, 40, 61, 92, 93, 162].



На підставі вищезазначених фінансово-інституційних особливостей, пропонуємо вважати іпотечними такі принципи: строковості, поверненості, платності, довготерміновості та корисності.



Принципи строковості, поверненості, платності мають місце при будь-якому виді кредитування, іпотечне не є винятком, вони полягають в тому, що кредит видається на певний термін, його потрібно повертати і він не є безкоштовним.



Принцип довготерміновості виражає всю сутність іпотеки, оскільки вона охоплює не 1-2-річний період, а набагато довший. При підписанні іпотечної угоди треба уважно підходити до питань, які стосуються реєстрації нерухомості, її оцінки, укладення кредитної та іпотечної угод, супроводження кредиту та питання щодо можливої реалізації застави.



Принцип корисності, як будь-яка фінансова операція полягає в тому, що кредитор та інвестор, які працюють на іпотечному ринку насамперед прагнуть отримати прибуток, а тільки в другу чи третю чергу переслідують інші цілі. Іпотекодавець використовуючи іпотечний кредит, також прагне взяти від цього по максимуму, держава та майновий поручитель не “благодійні фонди” вони, як і другорядні суб’єкти іпотечного ринку працюють на ньому за для власної користі, щоб отримати дохід.



На основі вищедослідженого, іпотечними принципами пропонуємо вважати: фіксації прав, обов’язковості, гласності, вірогідності, безповоротності, старшинства, строковості, поверненості, платності, дохідності та корисності.



Розглянуті принципи використовувалися і використовуються в теорії і практиці країн, де набула розвитку і ефективного застосування іпотека.


Крім того, ми визначили, що є іпотечним та аграрним іпотечним ринками на основі дослідження сутності та природи фінансового ринку. Зокрема, вперше запропоновано визначення терміну “аграрний іпотечний ринок”. Виділено принципові особливості іпотечного ринку. Вивчено його структуру та зміст, а також проаналізовано світовий досвід, в частині моделей організації іпотечного ринку. В результаті чого, з’ясовано його суб’єкти та принципи.

1.3. Інституційне забезпечення іпотеки в зарубіжних країнах та його розвиток в Україні

Інститути, що діють на іпотечному ринку, на нашу думку, можна поділити на такі групи: арбітражно-регулюючу, основну та допоміжну.

Арбітражно-регулююча група здійснює контрольну, законодавчу, арбітражну, судову діяльності та складається з таких компонентів:

· держава;

· суд.

Основна група складається з головних суб’єктів іпотечного ринку, без яких неможливий процес іпотеки:

· позичальники;

· кредитори;

· інвестори;

· майнові поручителі.

Допоміжна група включає суб’єкти, діяльність яких полягає у забезпеченні повноцінного функціонування іпотечного ринку:

· оцінювачі нерухомості;

· нотаріуси;

· рієлторські компанії;

· страхові компанії;

· кадастрові служби;

· державні реєстратори нерухомості;

· фондові біржі;

· суб’єкти депозитарної діяльності;

· андерайтери;

· органи опіки та піклування.

Іпотечний ринок зможе повноцінно функціонувати та динамічно розвиватися, тільки після того, як будуть створені сприятливі умови для життєдіяльності його вищезазначених інституційних складових.

Ситуації ж, що склалася в інституційній сфері аграрного іпотечного ринку крім позитивних аспектів, які ми розглядали в підрозділі 1.1. та детальніше зупинимось в підрозділі 2.1., притаманні й негативні, які стримують її розвиток. Найвпливовіші з них такі:

1. Відсутність кoмплекcної деpжавної прoгpами розвитку ринку аграрної іпотеки в Україні.

2. Дія мoраторію на купівлю-пpодаж земельних ділянок сільськогосподаpського призначення.

3. Недоcкoналість діючого іпoтечного законодавствa.

4. Відсутність деpжавних і пpиватних, спеціалізованих та універсальних інституційних інвестоpів [137, с.99].

5. Обмеженість розміpів бюджетних pесурсів, які б могли бути викоpистані для підтримки pозвитку сиcтеми іпoтечного кpедитування аграрного сектору економіки.

6. Високий pизик відсоткової ставки пpи довгостроковому кpедитуванні, оcкільки, зoбов’язання бaнківської системи в основному сконцентpовані в короткострокових пасивах.

7. Високий кредитний ризик через невизначеність реалізації прав кредитора.

8. Низький рівень економічної ефективності сільськогосподарського виробництва в Україні зумовлює порівняно невисоку вартість земельних ділянок сільськогосподарського призначення (за винятком земель розташованих поблизу великих міст).

9. Партцеляризація землі (в Україні виділено близько 7 млн земельних ділянок сільськогосподарського призначення, середній розмір яких приблизно  4 га [186]), яка обмежує можливості щодо отримання необхідної кількості довгострокових фінансових ресурсів аграрними товаровиробниками.

Перспективи подальшого системного та цілеспрямованого розвитку аграрного іпотечного ринку тісно пов’язані з усуненням вищезазначених негативних стримуючих факторів. Для того щоб вирішувати це питання, спочатку визначимо, яку інституційно-структурну систему іпотечного кредитування доцільно будувати в Україні. Поглянемо на країни Західної Європи, кожна з яких має функціонуючі, динамічні та ефективні ринки іпотеки, які відрізняються інститутами на них представленими, що пояснюється історичністю та національними особливостями економік. Отже, розглянемо інституційні складові іпотечних систем деяких краї Європейського Союзу.

Іпотечні кредитні інститути в європейських країнах відрізняються використанням різноманітних способів фінансування їхніх іпотечних кредитів. Спосіб залежить в основному від типу іпотечного кредиту і варіюється по країнах. Найбільш загальним джерелом коштів для іпотечних кредитів у країнах Західної Європи є ресурси, залучені у вигляді роздрібних депозитів [173].

Депозитною іпотечною системою є та, в якій кредитори забезпечують фінансування іпотечних кредитів шляхом залучення депозитів інституційних та приватних інвесторів. Кредиторами можуть бути спеціалізовані ощадні організації, будівельні товариства і комерційні банки. Успішне функціонування цієї системи потребує використання змінної відсоткової ставки для іпотечних кредитів, оскільки інтереси вкладників забезпечуються завдяки адаптації відсотків за заощадженнями до ринкових умов, що змінюються. В протилежному випадку не буде сформована фінансова база для іпотечних кредитів. Депозитна система домінує у Великобританії, Ірландії, Іспанії, Португалії та Франції. Вона існує і в країнах де переважає система іпотечних банків на іпотечному ринку, таких, як Німеччина та Австрія [104, с.45]. В Україні за умов певної урядової підтримки та реклами запровадження ефективної депозитної системи фінансування іпотечного кредитування, на нашу думку, не повинно викликати суттєвих проблем  та негативних аспектів.

Іпотечні облігації відрізняються від інших цінних паперів тим, що забезпечені правом вимоги за іпотечними кредитами, вони дають можливість перерозподіляти кошти приватних та інституційних інвесторів за допомогою фондової біржі. Нині ринок іпотечних облігацій Європи сконцентрований у трьох країнах. На частку Данії, Німеччини та Швеції припадає 85% європейського ринку іпотечних облігацій. Інші 15% розподілили між собою Австрія, Іспанія, Нідерланди, Норвегія, Португалія, Фінляндія та Франція [104, с.46; 176, с.25]. В Європі існує 70 емітентів іпотечних облігацій: 45 – в Німеччині, 10 – в Данії, 5 – у Швеції, по 3 в Австрії, Люксембурзі та Франції та по 2 в Іспанії, Фінляндії та Швейцарії [104, с.47; 176, с.23]. В більшості країн іпотечні облігації випускають спеціалізовані кредитні заклади, діяльність яких регламентується законодавством і контролюється відповідними установами. Насамперед, регламентуються активні операції кредитних інститутів та вимоги до кредитних продуктів. Такий підхід притаманний Данії, Люксембургу, Німеччині, Фінляндії, Франції та Швеції. В деяких країнах, включаючи Австрію, Грецію, Іспанію та Португалію, право випуску іпотечних облігацій не обмежується спеціалізованими кредитними інститутами. В Швейцарії будь-які кредитні організації можуть надавати іпотечні кредити, але іпотечні облігації можуть випускати лише два спеціалізовані заклади [104, с.47]. Ринок іпотечних облігацій забезпечує кредиторів середньо- та довгостроковими ресурсами за невисокими відсотковими ставками, прийнятними для позичальників.

Зростає роль, у фінансовому забезпеченні іпотечного кредитування, структурованих іпотечних цінних паперів (MBS). Кредитні інститути створюють спеціальні організації, які купують іпотечні кредити, потім утворюють пули іпотечних кредитів та випускають MBS, які реалізуються інвесторам. Особливістю таких цінних паперів є те, що банк, котрий надав іпотечні кредити отримує можливість «списати його зі свого балансу», передавши чи продавши спеціалізованій організації, яка зібравши на своєму балансі пул іпотечних кредитів випускає MBS. Власники цих цінних паперів є одночасно і власниками паїв у забезпеченні таких цінних паперів. Первинний кредитор, в той же час, отримує можливість, замість «сек’юритизованого» іпотечного кредиту, отримати відповідний цінний папір, який має ряд переваг. Він менш ризикований, ніж конкретний кредит, оскільки забезпечений більшим пулом іпотечних кредитів і кредитні ризики розподіляються рівномірно по всьому об’єму пула, а в користуванні він більш ліквідний та простий. Це забезпечує рефінансування іпотечних кредитів. За кредитними установами залишаються функції обслуговування виданих та проданих іпотечних кредитів. Водночас власник такого цінного паперу на відміну від власника іпотечної облігації бере на себе істотну частину ризиків пов’язаних з даним пулом кредитів [104, с.51]. Тому без додаткових гарантій та державної підтримки ринок цих цінних паперів в Україні розвиватиметься дуже повільно.
Поширена в Європі, також, і німецька система житлових контрактних заощаджень. Згідно з якою, потенційні покупці житла заключають контракт, який містить зобов’язання клієнта накопичити певну суму за певний період часу, як правило, за більш низькою порівняно з ринковою відсотковою ставкою. За рахунок залучених коштів позичальники отримують кредити також за більш низькими ніж ринкові відсотковими ставками, оскільки, ресурси отримані таким чином, дешевші для кредитора, за кошти отримані на звичайному фінансовому ринку. Ця система функціонує, в основному, в Австрії та Німеччині. Її привабливість зростає за рахунок пільгового оподаткування і державних премій [104, с.53]. В Україні базові засади даної системи вже застосовуються  в АКБ «Аркада», що сприяє розвитку житлової іпотеки, але для аграрної іпотеки система житлових контрактних заощаджень повністю непридатна.

На ринку іпотечного кредитування Данії переважають спеціалізовані іпотечні банки – обмежені організації, що контролюються Finanstilsynet (Датська фінансова рада спостерігачів), згідно з вимогами якої, в іпотечних банках обов’язковий та додатковий капітал в будь-який час має бути не менше 8% від активів зважених на ризик. Функціонують вісім основних іпотечних банків, які входять в Асоціацію Датських іпотечних банків; члени асоціації представляють 90% всього іпотечного ринку в країні, проте наявні лише два типи іпотечних банків, а саме: Skibskreditfonden (кредитують в основному морську галузь) та Kommunekredit (кредитують муніципалітет, компанії, організації). Їх капітал сформований за рахунок коштів комерційних банків і національного банку. Вони випускають іпотечні облігації , забезпечені пулами кредитів, це основа формування ресурсів системи іпотечного кредитування даної країни [64, с.91; 196].

Система іпотечного кредитування Німеччини включає, як депозитний ринок, так і ринок іпотечних облігацій, її суб’єктами є: іпотечні банки – обсяг операцій охоплює 53,5% ринку, формують кредитні фонди за рахунок іпотечних облігацій; ощадні банки, які займають 25% ринку; комерційні банки, страхові компанії, кредитні кооперативи, разом охоплюють 14% ринку та державні банки, котрі відповідно займають 7,5%. Характерною рисою іпотечного ринку Німеччини є його жорстке регулювання з боку держави [64, с. 91; 196].

Французька система іпотечного кредитування, як і німецька відзначається значною участю держави. Суб’єкти іпотеки у Франції такі: кооперативні банки, які захопили 34% ринку іпотечних кредитів; комерційні банки, що займають 33% ринку; ощадні банки, обсяг операцій яких на ринку відповідає 13%; фінансово-кредитні компанії, які зайняли 20% ринку, та отримують ліцензії на свою діяльність в області іпотеки, оскільки будь-які банки у Франції можуть здійснювати іпотечні операції без спеціальних ліцензій. Іпотека цієї країни фінансується за рахунок депозитів, житлових ощадних контрактів та іпотечних облігацій [64, с.92; 196].

Іпотечне фінансування в Великобританії, на відміну від Німеччини та Франції, впливу держави майже не відчуває. Суб’єкти ринку іпотечного кредитування даної держави такі: універсальні комерційні банки, які займають 72% ринку іпотечних кредитів; будівельні компанії, обсяг операцій яких на ринку іпотечного кредитування становить 20%; консолідовані кредитори, які охоплють трохи більше 4% ринку, інші оператори - близько 4% ринку [64, с.92; 196].

Крім того, на іпотечному рину Іспанії, також функціонують переважно спеціалізовані іпотечні банки, на противагу, в Італії та Австрії іпотечний ринок обслуговує універсальна банківська система і т.д. [64, с.91-92; 196]. Контролюючим органом у Греції, Ірландії та Італії виступає Центральний банк, в Іспанії окрім Центрального банку іпотечну діяльність регулює ще й Міністерство економіки тощо (див. табл. 1.2) [64, с.91-92; 196].

Україні, на нашу думку, буде корисним скористатися досвідом деяких східноєвропейських сусідів, які почали будувати свої іпотечні системи на декілька років раніше. Розглянемо їхні інституційні структури іпотеки.

Таблиця 1.2

Елементи інституційної структури систем іпотечного кредитування деяких європейських країн на 01.01.07 [69, с.91-92; 196]
	
	Кількість учасників
	Вид установ
	Органи регулювання та контролю

	1
	2
	3
	4

	Австрія
	Універсальна банківська система
	Ощадні банки – 29% ринку, кооперативні банки – 26%, універсальні банки-25%, іпотечні банки – 9%, Bausparkassen – 7%
	-

	Великобританія
	The Council of Mortgage Lenders(CLM) налічує 118 членів, які займають 98% ринку
	Універсальні комерційні банки – 72%, будівельні компанії – 20%, консолідовані кредитори – 4%
	Регулюється FSA(Financial Services Authority)

	Греція
	Комерційні банки -67%, спеціалізовані кредитні організації, що забезпечують в основному чиновників – 29%, іпотечний банк(він у Греції один) – 4%
	Банк Греції

	Данія
	Вісім спеціалізованих іпотечних банків
	Іпотечні банки
	Finanstilsynet
(Датська фінансова рада спостерігачів)

	Ірландія
	Одинадцять іпотечних кредиторів, які охоплюють майже весь ринок у країні; банки – 78,2%, будівельні компанії – 21,7%
	Центральний банк Ірландії


Продовження табл. 1.2

	1
	2
	3
	4

	Іспанія
	Іпотечна асоціація Іспанії нараховує 42 члени, які утримують 80% іпотечного ринку країни
	В основному комерційні, ощадні та кооперативні банки; у 2000р. чотири оператори  займали 50% ринку
	Банк Іспанії та Міністерство економіки

	Італія
	Будь –який банк (універсальні банки) в Італії може займатися іпотечним кредитуванням
	Єдиним органом є Банк Італії

	Нідерланди
	На ринку присутня мала кількість великих кредиторів
	Універсальні комерційні банки – 85%; страхові компанії та пенсійні фонди – 15%
	Один з найліберальніших ринків

	Німеччина
	Німецька іпотечна федерація налічує 24 члени, кількість їх постійно зростає
	Іпотечні банки – 53,5%; ощадні – 25%; комерційні банки, страхові компанії, кредитні кооперативи – 14%; державні банки – 7,5%
	до теперішнього часу – «Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwesen»; в найближчому майбутньому – поєднання регулювання страхових компаній та банків

	Португалія
	Універсальна банківська система
	49 комерційних банків – 65% ринку; державні установи з кредитування житла – 35%
	- 

	Фінляндія
	Універсальні банки – 40% ринку, кооперативні банки – 18%, ощадні банки – 4%
	-

	Франція
	Кооперативні банки – 34% ринку, комерційні банки – 33%, ощадні банки – 13%, фінансово-кредитні компанії – 20%
	Банк Франції, може наполягти на рест-рутуризації активів кредитора; the Commission Bancaire


Продовження табл. 1.2

	1
	2
	3
	4

	Швеція
	Провідними іпотечними гравцями є 15 спеціалізованих установ з іпотечного кредитування (specialized mortgage credit institutions) – 90% ринку, та комерційних банків – 10%
	-


В іпотечному кредитуванні Пoльщі функціонують універсальні і спеціалізовані іпoтечні банки. Масштаби діяльності їх пoки що незначні, їхня робoта регулюється Закoном «Про іпотечні oблігації та іпотечні банки» прийнятим у 1997р. Велике значення в рoзвитку іпотечнoго ринку Польщі мало ствoрення Бюро кредитних істoрій, яке зіграло значну роль у забезпеченні надійнoсті надання банками іпoтечних кредитів, знизилo рівень ризику непoвернення кредитів завдяки фoрмуванню кредитних істoрій позичальників.

На пoльському іпотечному ринку переважають кредити із зміннoю відсотковою ставкoю, менше іпотечні кредити з інструментoм подвійної індексації, трапляються і кредити з фіксoваною процентною ставкою [87, c.70-71; 104, с.62-63].

Система іпотечного кредитування Чехії пoчала свій розвиток в 1995р., після ствoрення неoбхідної бази нормативно-правoвого забезпечення. Держава підтримує іпoтеку декількoма способами: звільнює дохoди отримані від oперацій з іпотечними oблігаціями від сплати пoдатків для збільшення ресурсної бази іпoтечних банків; субсидіює пoзичальників, у вигляді кoмпенсації, або часткoвої компенсації відсoтків за іпoтечними кредитами; вирахoвує платежі за кредитом з бази oподаткування при розрахунку прибутковoго податку грoмадян; надає державну субсидію на часткoву сплату oсновного боргу і відсoтків для збільшення дoступності іпoтечних кредитів домогoсподарствам. Іпoтечні операції у Чехії здійснюють універсальні кoмерційні банки, які oтримали спеціальні ліцензії. Оснoвним засобом фінансування іпoтеки є іпотечні oблігації [87, c.71-72; 104, с.63-64].

 В 1996 р. у Словаччині пoчала створюватися система, заснoвана на рефінансуванні за дoпомогою іпотечних oблігацій, яка передбачає, що іпoтечні кредити фінансуються за рахунок кoштів, залучених в результаті реалізації іпотечних oблігацій. З квітня 1999 р. дохoди від операцій з іпoтечними oблігаціями звільнили від опoдаткування [87, c.72-73; 104, с.64-65].

Особливістю іпoтеки Литви є наявність системи страхування іпoтечних кредитів від ризику непoвернення. В 2000 р. Міністерство фінансів заснувалo Компанію житлoвого іпотечного страхування (далі-Кoмпанію) - Busto paskolo Draudimas VAB. В 2001 р. капітал кoмпанії становив 4,25 млн дoларів США. Компанія страхує іпoтечні кредити, надані банками та іншими іпoтечними фінансовo-кредитними інститутами, які заключили з нею кoнтракт. У випадку непoвернення кредиту Компанія пoкриває 100% невиплаченої суми за кредитoм. Після виплати страхової премії Кoмпанією банку, останній перевoдить всі права вимoг за кредитом, включаючи права на заставлену нерухoмість, на Компанію. Остання oтримує компенсацію в межах страхoвої винагорoди за рахунок кoштів, oтриманих після звернення стягнення. Якщo залишаються ще кoшти від виручки з прoдажу предмета застави, то вoни перераховуються в банк. Ціна страхoвого полісу залежить від рівня LTV. При LTV від 70 до 95%, ціна встанoвлюється від 2,77 до 7,80% суми кредиту. Прoтягом одного рoку функціонування Кoмпанія застрахувала понад 1200 кредитів. Загальний страховий пoртфель склав близько 84млн доларів США [87, c.73-74; 104, с.65-67]. 

(ВЫРЕЗАНО)

У США система іпoтечного кредитування є двoрівневою і має вигляд складнoго ринку загальнонаціонального масштабу, на якoму діє велика кількість інститутів: іпотечні, кoмерційні та ощадні банки, ощадні й кредитні асоціації, страхові та пенсійні фонди тoщо. Формування вторинного іпотечного ринку, за рахунoк створення таких спеціалізованих організацій, як: Федеральна націoнальна іпотечна асoціація (Fannie Mae), Корпoрація житлового кредитування (Freddie Mac) та Урядова національна іпoтечна асоціація (Ginnie Mae); вирішилo проблему ресурсів для іпoтечного кредитування. Гoловне завдання Fannie Mae купівля та продаж заставних, застрахованих Федеральною Житлoвою Адміністpацією (FHA). Fannie Mae інститут змішаної фоpми власнoсті, її звичайні акції, як і частина пpивілейованих, знахoдяться в приватній власнoсті, а інша частина перебуває у власності держави [191, 197].

Ginnie Mae – державна корпoрація створена для управління іпотечними прoграмами, які не мали б змoги розвиватися в приватному секторі [191, 197].

Всі ці організації мають пoвноваження купувати іпотечні кредити та під державну гарантію, абo державне страхування, емітувати цінні папери, забезпечені викупленими іпoтечними кредитами. Вартість іпотечних цінних паперів, що oбертаються на ринку, за oцінками експертів досягла на початку 2001 р. 3,5 трн. дoларів США, для пoрівняння зазначимо, що oбсяг ринку американських держаних цінних паперів приблизно 3 трн. доларів США, а корпоративних oблігацій близько 3,5 трн. доларів США [191, 197].

Підсумовуючи вище досліджене, слід наголосити, що в усіх країнах з розвинутими системами іпотечного кредитування держава надавала кредитним інститутам величезну допомогу, особливо в період формування систем. Основною формою державної підтримки іпотечних кредиторів є державні гарантії, що забезпечують додаткове покриття емітованих цінних паперів. Не менш важливою формою державної підтримки є страхування кредитних ризиків. Зазначені два аспекти в розвитку іпотечного ринку, на нашу думку, має реалізувати і українська держава.

Узагальнюючи досвід розвитку іпотечного кредитування в зарубіжних країнах, слід зазначити, що Україна має сформувати ринкову систему довгострокового іпотечного кредитування, яка б знизила ризик банківської діяльності й підвищила доступність іпотечних продуктів, чого нині не спостерігається, використовуючи для цих цілей заставу, як спосіб забезпечення повернення кредитів, створила умови для звернення стягнення на заставлене нерухоме майно і можливості його реалізації у випадку невиконання боргового зобов’язання, запровадивши альтернативні інструменти кредитування, що працюватимуть в умовах економіки, яка перебуває на стадії реформування.

У ситуації, що склалася навколо іпотеки в Україні, коли економічні та організаційно-інституційні передумови вже переважно сформувалися, для її подальшого динамічного та швидкого розвитку необхідно вирішити питання, пов’язані з негативними аспектами, зазначеними на початку цього пункту. Для їх розв’язання в системі аграрної іпотеки, яка має свою специфіку, на нашу думку, необхідно створити спеціалізовану організацію, частка держави в якій має становити на момент заснування 100%. Вважаємо недоцільним створення спеціалізованого Земельного (Аграрного) банку, оскільки для цього потрібні значні фінансові та людські ресурси (статутний капітал банку має становити   10 млн євро). Крім того, українським законодавством передбачено створення специфічних кооперативних банків, які власне й призначені для фінансування сільського населення. 
Така організація могла б називатися – Українське державне аграрне іпотечне підприємство (УДАІП) та складатися з двох частин: Фінансово-організаційного департаменту (ФОД) та Страхового департаменту (СД).

Основними напрямами діяльності ФОД УДАІП повинно бути:

· створення та регулювання вторинного іпотечного аграрного ринку, шляхом випуску прав вимог по довготермінових іпотечних кредитах виданих комерційними банками;

· залучення довготермінових ресурсів, у тому числі, шляхом емісії власних іпотечних цінних паперів.

Водночас Державна Іпотечна установа (ДІУ), має згорнути свою діяльність у сфері аграрної іпотеки і зосередитися на сферах житлової та промислової іпотек, а всі питання пов’язані з ринком аграрної іпотеки залишити на вирішення ФОД УДАІП, це з часом може привести до того, що іпотечні цінні папери емітовані ФОД УДАІП будуть котуватися вище порівняно з аналогічними паперами емітованими ДІУ, оскільки забезпеченням аграрних іпотечних кредитів в основному виступатимуть земельні ділянки сільськогосподарського призначення, тому що, як свідчить світовий досвід є більш надійною заставою, ніж інша нерухомість, що в свою чергу сприятиме притоку капіталів до аграрного сектору. Емісія ФОД УДАІП іпотечних цінних паперів стимулюватиме:

· формування вторинного ринку аграрної іпотеки;

· спрямування залучених в результаті емісії коштів на збільшення обсягів іпотечного кредитування аграрного сектору;

· інвесторів звернути увагу на перспективи інвестування в аграрні іпотечні цінні папери, які можуть стати не тільки одним з найменш ризикових капіталовкладень, але і одним з найбільш ліквідних.

УДАІП на початкову етапі свого функціонування має бути саме 100% державним інститутом, для того щоб держава:

· мала більше можливостей контролю, регулювання та стимулювання даного сектору економіки;

· впливала на ті елементи ринку аграрної іпотеки, які не мають змоги розвиватися без її втручання;

· по можливості, чи при необхідності, або для вирішення певних завдань – дотувати його з державного бюджету.

Було б корисним, також, якби держава повністю звільнила УДАІП від оподаткування, навіть якщо форма власності даного інституту буде приватною, чи змішаною державно-приватною, або приватно-державною, для того щоб він зміг сформувати необхідний обсяг довготермінових ресурсів.

Другорядним напрямом діяльності ФОД УДАІП могло б стати надання іпотечних кредитів агропідприємствам. Цю ідею можна було б реалізувати, коли в складі ФОД УДАІП працювало б окреме управління з цього питання, наприклад, Управління іпотечного кредитування ФОД УДАІП (УІК ФОД УДАІП), як самостійна організація з власним балансом, тобто всі операції даного управління були б відокремленні від основних операцій ФОД УДАІП так званою «стіною захисту». УІК ФОД УДАІП ефективно та корисно функціонувало б, за певної підтримки ФОД УДАІП, тобто останній міг би перераховувати частину коштів від продажу емітованих власних іпотечних цінних паперів на рахунки УІК, за рахунок цих коштів надавалися б переважно цільові іпотечні кредити в аграрний сектор економіки. Крім того ФОД УДАІП викуповував би у УІК його іпотечні кредити, як і у універсальних комерційних банків, це б було другим джерелом фінансування УІК ФОД УДАІП.

Кредити УІК мали б попит у сільськогосподарських підприємств, якби, крім стандартних типів іпотечних кредитів, надавалися так звані іпотечні кредити з граничною сумою. Іпотеку з граничною сумую застосовують переважно в Німеччині та Австрії. Суть її полягає в тому, що визначається гранична сума, яку може отримати потенційний позичальник, виходячи з вартості предмету який він пропонує в заставу, підписується договір між кредитною установою та позичальником на певний термін, наприклад 5,10,15 років і протягом дії цього договору, коли позичальник потребує певну суму коштів він звертається до установи і отримує її, але не більше визначеної граничної межі. Він може отримати всю суму відразу, частинами, може позичити певну суму коштів, розпоряджатися і користуватися нею рік, повернути, потім позичити ще не заключаючи новий договір і т.д.. Кінцевий розрахунок між позичальником та кредитором повинен відбутися після закінчення терміну дії договору.

В Україні цю схему можуть ефективно використовувати не тільки УІК, але і комерційні банки, оскільки агропідприємства гостро потребують грошових ресурсів навесні, для посівної компанії, і мають змогу розрахуватися восени після збирання урожаю, якщо це були не довгострокові капітальні вкладення, і навіть якщо підприємству потрібне довгострокове фінансування, це питання звичайно, також вирішується за допомогою іпотечного кредиту з граничною сумою, оскільки кредитний договір, як зазначалося вище, підписується не на один рік.

СД УДАІП, в свою чергу, має здійснювати страхування всіх наданих в аграрну сферу іпотечних кредитів, як тих, що надаватимуться УІК, так і тих, що надаватимуться комерційними банками, в обов’язковому порядку. Повинна бути визначена ціна страхового полісу, як відсоток від суми кредиту. Прибутки від діяльності СД УДАІП, якщо такі будуть, слід направляти в УІК ФОД УДАІП чи ФОД УДАІП, для збільшення їх довгострокової ресурсної бази, звичайно, якщо УДАІП буде повністю звільнене від оподаткування і матиме державну форму власності. В перспективі СД УДАІП має розширити сферу своєї діяльності й страхувати іпотечні кредити не тільки аграрної, але, і житлової та промислової іпотек.
Висновки до розділу 1

Проведений нами аналіз наукових робіт свідчить, що не існує єдиного тлумачення терміну «іпотека», різні автори пропонують різні визначення. На нашу думку найбільш обгрунтованим є наступне визначення: іпотека - це використання нерухомого майна для забезпечення зобов’язання, а також право іпотекоутримувача на вимогу звернення стягнення на дане майно, у разі невиконання боржником, забезпеченого іпотекою зобов’язання, переважно перед іншими кредиторами цього боржника на підставі законодавства, іпотечної угоди та (або) рішення суду; предмет іпотеки протягом іпотечних відносин залишається у володінні та користуванні іпотекодавця.

Поняття терміну іпотеки охоплює не тільки економічні, а й організаційно-інституційні передумови, тому розвиток іпотечних відносин неможливий без створення відповідних аспектів.

Економічні передумови розвитку іпотеки такі: загальне економічне зростання; стабільність національної грошової одиниці; невисока вартість кредитного капіталу; розробка фінансових інструментів іпотеки.

Організаційно-інституційні передумови це: правові (правова безпека власника; правова діяльність фінансових установ пов’язаних з іпотекою); соціально-політичні (соціальні та загальнополітичні фактори розвитку держави) розвиток діяльності фінансових установ, що займаються іпотекою та наявність ефективної мережі обслуговуючих іпотечний процес інститутів.

Вивчивши класифікацію моделей та види іпотеки, а також типи іпотечних кредитів та їх ознаки, ми визначили принципи іпотеки, а саме: фіксації прав, обов’язковості, гласності, вірогідності, безповоротності, старшинства, строковості, поверненості, платності, дохідності та корисності.

Розглянуто місце ринку аграрної іпотеки в структурі фінансового ринку, структуру ринку іпотечного кредитування, яка має дві складові: первинний іпотечний ринок та вторинний. Визначено хто є суб’єктом, і що є предметом іпотеки.

Запропоновано визначення терміну “аграрна іпотека”, який пропонуємо тлумачити так: це боргове обтяження земельних ділянок сільськогосподарського призначення та іншого нерухомого майна, належних на праві власності сільськогосподарським товаровиробникам, обумовлених їх основною діяльністю, що дає можливість спрямовувати тимчасово вільні грошові кошти економічних суб’єктів до аграрного сектору національної економіки. Поняття аграрної іпотеки стосується не лише зазначених об’єктів нерухомого майна, воно поширюється також на право їх довгострокової оренди.

Термін “іпотечний ринок”, пропонується трактувати як сукупність соціально-економічних відносин, щодо купівлі-продажу іпотеки і пов’язаних із використанням нерухомого майна для забезпечення грошових або майнових зобов’язань позичальником та приведенням в рух тимчасово вільних грошових коштів; що враховують особливості переміщення довгострокових фінансових ресурсів, надає можливість спрощення їх управління, аналізу та вивчення.

Вперше запропоновано визначення терміну “аграрний іпотечний ринок”, який пропонуємо тлумачити так – це складова іпотечного ринку, специфікою якого є використання у якості предметів іпотеки земельних ділянок сільськогосподарського призначення. Зазначене не виключає можливості використання як предметів іпотеки інших об’єктів нерухомого майна, належних на праві власності особам (юридичним чи фізичним), які займаються підприємницькою діяльністю в аграрній сфері (такими предметами можуть бути земельні ділянки несільськогосподарського призначення, виробничі або невиробничі споруди тощо, а також аграрні підприємства як цілісні майнові комплекси) з метою залучення довгострокових фінансових ресурсів.

Досліджено етапи розвитку іпотечного кредитування в світі, в Російській імперії та на території сучасної України. Розглянуто системи іпотечного кредитування.

Визначено, що інститути, які діють на іпотечному ринку поділяються на такі групи: арбітражно-регулюючу, основну та допоміжну, а іпотеці, притаманні негативні аспекти, які стримують її розвиток. Найвпливовіші з них такі: відсутність комплексної державної програми розвитку ринку аграрної іпотеки в Україні; дія мораторію на торгівлю землею; недосконалість діючого іпотечного законодавства; відсутність державних і приватних, спеціалізованих та навпаки інституційних інвесторів; обмеженість розмірів бюджетних ресурсів, які б могли бути використані для підтримки розвитку системи іпотечного кредитування аграрного сектору економіки; високий ризик відсоткової ставки при довгостроковому кредитуванні, оскільки, зобов’язання банківської системи в основному сконцентровані в короткострокових пасивах; високий кредитний ризик у зв’язку з неясністю реалізації прав кредитора, не зважаючи на існуючі правові норми.

На основі результатів досліджень ситуації, світового та європейського досвіду розвитку іпотеки, вирішено рекомендувати створити Українське державне аграрне іпотечне підприємство (УДАІП). Воно має складатися з двох частин: Фінансово-організаційного департаменту (ФОД) та Страхового департаменту (СД), для вирішення проблемних питань та підтримки динамічного розвитку аграрної іпотеки.

Таким чином, у першому розділі опрацьовано теоретичні основи стосовно іпотеки, аграрної іпотеки, місця ринку аграрної іпотеки в структурі фінансового ринку, що дає можливість нам перейти до вивчення питань аналізу передумов та стану аграрної іпотеки України.
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