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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Житлово�комунальне господарство — одна із

найбільш важливих і одночасно проблемних галузей
економіки країни. Послуги визначають і формують ба�
зові умови життєдіяльності різних груп споживачів (на�
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селення, підприємницького сектора). Загальнодержав�
на програма реформування і розвитку житлово�кому�
нального господарства запроваджена вже давно, але
певних позитивних наслідків щодо її використання не
визначено, оскільки кількість проблемних нагальних

місць з кожним роком збільшується, а джерел фі�
нансування для їх усунення катастрофічно не вис�
тачає. Ринкові перетворення відбулися у багатьох
аспектах функціонування ЖКГ, але не стали осе�
редком зміни якості наданих послуг.

Основними причинами недосконалості механі�
зму фінансування і неефективності здійснення по�
слуг є: високий рівень зносу основних засобів на
більшості підприємств ЖКГ, відсутність грошових
коштів хоча б для часткової заміни обладнання і
комплектуючих, трансформаційні невдачі при зміні
підприємств, непослідовність і різка хаотичність дій
влади в реформуванні галузі, масштаби громізд�
кості управлінських структур і витрат на їх утриман�
ня, прорахунки в політиці ціноутворенні та тарифі�
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2000 23629 1210 5,1 114,4 
2005 93096 5077 5,5 101,9
2006 125254 6846 5,5 119,0
2007 188486 10458 5,6 129,8 
2008 233081 11576 5,0 97,4 
2009 151777 6687 4,4 58,5 
2010 150667 9479 6,3 99,4 
2011 209130 15599 7,5 122,4 

Таблиця 1. Тенденції залучення і розподілу
інвестицій загалом по Україні
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кації, дебіторська заборгованість як з боку
споживачів житлово�комунальних послуг,
так і за розрахунками з бюджету, що в свою
чергу, сформувало важку фінансову ситуа�
цію — біля 80 % підприємств ЖКГ на грані
банкрутства.

Тому традиційні джерела фінансування
для відновлення фінансово�господарського
стану не є доцільними, а одним із можливих
варіантів є використання інвестиційного ка�
піталу. Можна обгрунтувати найвагоміші
причини, чому саме інвестиційні кошти є до�
волі актуальними при фінансуванні діяль�
ності підприємств галузі. Одними з них є до�
строковий період окупності інвестиційних
проектів в галузі, низька ставка дисконту�
вання, можливість формування застави для
особливо ризикових проектів, гарантування з боку дер�
жави. Але всі ці прерогативи для національних та іно�
земних інвесторів перекреслюються недосконалістю за�
конодавчої бази інвестиційної діяльності країни.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ І
ПУБЛІКАЦІЙ

Вирішенню викладених проблем залучення інвести�
ційного капіталу на підприємства і організації різних га�
лузей функціонування, в тому числі і житлово�комуналь�
ного господарства, на сучасному етапі в науковій літе�
ратурі приділяється значна увага. Ва�
гомий внесок у розвиток теорій ін�
вестицій створили вчені О. Амоша,
В. Альгін, Р. Баззел, І. Бланк, Є. Бой�
ко, М. Бойко, А. Вічевич, І. Герчико�
ва, Є. Голубков, М. Данилюк, В. Доліш�
ній, П. Зав'ялов, С. Злупко, Г. Клей�
нер, М. Козоріз, Л. Лабскер, О. Лап�
ко, Дж. Лінтер, Г. Маркович, Я. Мел�
кумов, Л. Мельник, В. Мікловда,
І. Недін, Є. Ружанський, В. Тамбовцев,
О. Устенко та інші. У західній еко�
номічній літературі — це Г. Алексан�
дер, Г. Асхауер, Б. Батлер, Дж. Бейлі,
У. Бернар, У. Блекуелл, З. Боді, Девід
Д. Ван Хуз, Чарльз Дж. Вулфел,
Майкл Д. Джонк, Д. Джонсон, Лоренс
Дж. Гітман, Е. Домар, У. Істерлі,
Дж. М. Кейнс, Девіс С. Кідуелл,
Ж.�К. Коллі, М. Левін, Джон Ф. Мар�
шалл, Лерой Міллер, Л. Міхаел, Фре�
дерік С. Мишкін, Е. Нікбахт, Н. Орду�
ей, Річард Л. Петерсон, М. Розенберг,
Р. Солоу, Т. Стейнметц, Р. Страйк,
Ф. Уітт, Френк С. Фабоцці, М. Фрід�
ман., Л. Харріс, Р. Харрод, У. Шарп.,
Й. Шумпетер та ін. У цих роботах все�
бічно розглядаються питання визна�
чення пріоритетних напрямів інвесту�
вання, формування інвестиційної при�
вабливості, оцінки ефективності ре�
алізації інвестиційних проектів. Мож�
на назвати і такі методи наукових дос�
ліджень ефективності інвестицій на

підприємствах ЖКГ, як аналіз чутливості реагування, за
яким прояви чутливості до змін вважаються більш ри�
зиковими, метод еквівалента певності, лінію надійності
ринку та інші.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Визначити умови та механізм щодо ефективного

впровадження інвестицій в галузь ЖКГ, що дозволить
сформувати грунтовну базу для подальших розробок у
напрямі визначення засад для створення привабливого
інвестиційного клімату в галузі ЖКГ.
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Рис. 1. Обсяг витрат на інвестиційно�інноваційну
діяльність за період 2005—2010 рр. за основними

підгалузями ЖКГ

Рис. 2. Схема проектування управління інвестиційним
процесом у сфері ЖКГ
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ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

На сучасному етапі реформування економіки ак�
тивізація інвестиційних процесів — єдиний шлях до
вирішення проблем структурної переорієнтації еко�
номіки України на виготовлення конкурентоспромож�
ної продукції. Інвестиції є найважливішою економіч�
ною категорією розширеного відтворення, яка
відіграє ключову роль в реалізації структурних змін в
економіці і формуванні національно�господарських
пропорцій на макрорівні, що відповідають ринковим
формам господарювання. Відповідно до цього як за�
гальнодержавна, так і регіональна економічні політи�
ки нагально потребують реальних програм залучен�
ня інвестицій в економіку держави чи регіону. Ук�
раїнські підприємства потребують значних капіталов�
кладень, але мають обмежені можливості доступу до
фінансових ресурсів, тенденції залучення капіталу
інвестиційного характеру відображено в таблиці 1 [2,
ст. 111]. Коли ж досліджувати інвестування на
підприємствах ЖКГ, то у сучасних економічних умо�
вах держава і територіальні громади не завжди мо�
жуть підтримувати належний рівень функціонування
об'єктів комунальної інфраструктури, насамперед че�
рез нестачу бюджетних коштів.

Підприємства, що надають послуги
у житлово�комунальній сфері, є інвес�
тиційно непривабливими в зв'язку з ви�
сокою питомою вагою дебіторської за�
боргованості за послуги, що надають,
а також у зв'язку з відсутністю коштів
для переходу на інтенсивний шлях роз�
витку галузі. Таким чином, технічне пе�
реоснащення підприємств сфери ЖКГ
відбувається повільними темпами, що
відповідно до світових темпів розвитку
НТП є неприпустимим, у результаті цьо�
го відбувається неможливість практич�
ної реалізації інновацій та невисокий
рівень ефективності інвестицій на під�
приємствах ЖКГ. На рис. 1 [1, с. 86; 4]
представлена діаграма видатків на інве�
стиційно�інноваційну діяльність за ос�
новними підгалузями ЖКГ України, ста�
ном на 01.01.2010 року.

Тому виникає необхідність залучен�
ня приватного капіталу на ринкових
умовах, тому галузь житлово�комуналь�
ного господарства потребує впровад�
ження нових механізмів стимулювання
інвестиційної діяльності та ефективної
системи їх регіонального забезпечення.
Для цього має бути розроблений певна
схема управління інвестиціями на
підприємствах ЖКГ, орієнтовно зобра�
жена на рис. 2.

Крім схематичного управління і
рівень інвестиційного забезпечення є
своєрідним фундаментом пропозиції
інвестиційних ресурсів суб'єктами її
інвестування на конкретних підприєм�
ствах ЖКГ. Саме використання підхо�

ду з позиції розрахунку рівня інвестиційного забезпе�
чення розвитку ЖКГ дозволить об'єднати і комплексно
оцінити як ресурсні показники, так і показники фінан�
сових потоків галузі, враховуючи їх місцеві особливості.
Алгоритм методики аналізу та оцінки рівня інвестицій�
ного забезпечення розвитку ЖКГ зображений на рис.
3.

Кожне підприємство комунальної галузі для актив�
ізації інвестиційної діяльності повинне сформувати стра�
тегічний план своєї інвестиційної діяльності, в якому
відобразити такі ключові проблеми та розробити чіткий
механізм фінансування (рис. 4) [3, ст. 61]:

— визначити джерела та обсяги інвестиційних ре�
сурсів, які можуть бути залучені;

— розробити механізми найбільш раціонального ви�
користання інвестиційних ресурсів на підприємстві;

— виконати розрахунки ефективності інвестиційних
проектів та обгрунтувати інвестиційні пріоритети.

На основі результатів дослідження забезпеченості,
ефективності використання усіх інвестиційних ресурсів
у господарстві та ефективності фінансового потоку ЖКГ
(ефективності мобілізації інвестицій в ЖКГ міста), в рам�
ках якого здійснюється вивчення та аналіз закономірно�
стей створення інвестиційного забезпечення ЖКГ,
аналіз впливу інвестиційної діяльності в господарстві на

Рис. 3. Етапи методики аналізу інвестиційного
забезпечення ЖКГ
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його стратегічний розвиток, про�
водиться виявлення та системати�
зація передумов і обмежень, по�
в'язаних зі зміною містом траєк�
торії розвитку ЖКГ. Отже, комп�
лексне використання та поєднан�
ня у відповідній кількості фінан�
сових інструментів мобілізації
інвестиційних ресурсів дасть змо�
гу функціонувати ефективному
механізму фінансового забезпе�
чення ЖКГ, а в перспективі забез�
печить сталий розвиток галузі.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО
ДОСЛІДЖЕННЯ

Інструментами залучення
інвестиційних ресурсів у галузь
ЖКГ можуть бути комунальні по�
зики, фінансові кредити, інвести�
ційно�податковий кредит, між�
бюджетні трансферти, приватні,
зокрема іноземні, вкладення
тощо. Через обмеженість та не�
достатність внутрішніх інвестиц�
ійних ресурсів (загальний обсяг
необхідних фінансових ресурсів
для модернізації галузі сягає 150
млрд дол. США) актуальності на�
буває питання залучення коштів міжна�
родних фінансових організацій (МБРР,
ЄБРР та ін.). Проте сьогодні іноземні ка�
піталовкладення в комунальну сферу, не�
зважаючи на успіх їх реалізації, мають по�
одинокий характер. Так, незахищеність
інтересів потенційного інвестора, недо�
сконалість вітчизняного законодавства,
високий рівень податкового навантажен�
ня створює непривабливий інвестиційний
клімат, забезпечення якого повинна здійс�
нити держава. На рис. 5. визначені основні
напрями вдосконалення механізму фінан�
сування підприємств житлово�комуналь�
ного господарства, і процедура залучен�
ня інвестиційних коштів є одним із опти�
мальних елементів даного державного ме�
ханізму.

Такий підхід формування напрямів
фінансування та аналіз інвестиційної привабливості до�
поможе комплексно оцінити потребу в інвестиційному
забезпеченні та реальність інвестиційних програм роз�
витку галузі окремого підприємства за фактичного ста�
ну інвестиційної діяльності в ЖКГ.
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Рис. 4. Механізм фінансування ЖКГ

  
  

  

 
  

  
  

 

  
 

 
  

 
 

  
  

 
 

 

 
 
 

Рис. 5. Визначення основних напрямів
вдосконалення фінансування діяльності підприємств
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