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Аннотация. В условиях цифровизации особую роль в повышении экономического по-
тенциала страны играет стимулирование инноваций и формирование благоприятных условий 
для ведения бизнеса. В майских указах Президента Российской Федерации определены на-
циональные цели развития Российской Федерации на период до 2024 года, в число которых 
входит увеличение количества организаций, осуществляющих технологические инновации 
[1]. Приоритетной задачей, при этом, выделяется создание условий для притока в экономику 
долгосрочных финансовых ресурсов. Решению данной задачи будет способствовать не только 
обеспечение доступа компаний реального сектора экономики к традиционным каналам привле-
чения капитала (банковское кредитование, облигации и акции), но и развитие таких альтерна-
тивных механизмов инвестирования, как краудфандинги, прямые инвестиции. Цель написания 
статьи – с помощью оценки эффективности современного состояния и проблем функциониро-
вания инвестиционных платформ в России разработать концепцию по созданию и развитию 
необходимой для них инфраструктуры. При этом использованы современные методы научного 
познания: анализ, синтез, индукция, абстракция. В статье обоснована актуальность использо-
вания краудфандинга как важного инструмента информационной поддержки инновационных 
проектов (стартапов) физических и юридических лиц. Исследовано состояние и проблемы раз-
вития инвестиционных платформ в России. При этом выявлены факторы низкой популярности 
инвестиционных платформ в России. Кроме того, рассмотрено законодательное регулирование 
инвестиционных платформ в России. Предложены мероприятия по развитию инвестицион-
ных платформ в России, такие как разработка и проведение стратегической коммуникацион-
ной кампании, создание и поддержание Центрального хранилища тематических исследований 
государственного сектора и создание механизма андеррайтинга или бриджингового фонда для 
проектов ГЧП.
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Annotation. In the context of digitalization, a special role in increasing the economic potential of 
the country is played by stimulating innovation and creating favorable conditions for doing business. 
The May decrees of the President of the Russian Federation determined the national development 
goals of the Russian Federation for the period up to 2024, which include an increase in the number 
of organizations implementing technological innovations [1]. At the same time, the priority task is 
to create conditions for the inflow of long-term financial resources into the economy. The solution 
to this problem will be facilitated not only by ensuring access for companies in the real sector of the 
economy to traditional channels of raising capital (bank lending, bonds and shares), but also by devel-
oping alternative investment mechanisms such as crowdfunding direct investments. The purpose of 
this article is to develop a concept for the creation and development of the infrastructure necessary for 
them by assessing the effectiveness of the current state and problems of the functioning of investment 
platforms in Russia. At the same time, modern methods of scientific knowledge were used: analysis, 
synthesis, induction, abstraction. The article substantiates the relevance of using crowdfunding as 
an important tool for information support of innovative projects (startups) of individuals and legal 
entities. The state and problems of development of investment platforms in Russia are investigated. 
At the same time, the factors of low popularity of investment platforms in Russia were identified. 
In addition, the legislative regulation of investment platforms in Russia was considered. Proposed 
activities for the development of investment platforms in Russia, such as: developing and conducting 
a strategic communication campaign, creating and maintaining a Central Repository of Public Sector 
Case Studies, and creating an underwriting mechanism or bridging fund for PPP projects.
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Пандемия ударила практически по 
всем отраслям экономики, но едва ли не 
в самом тяжелом положении оказался ма-
лый и средний бизнес. В условиях эпиде-
мии коронавируса прежде всего нельзя 
допускать массового банкротства малых 
бизнес-инициатив. 

Традиционные источники финансо-
вых ресурсов (коммерческие банки) не 
могут обеспечить формирование потоков 

денежных средств для стартап-проектов. 
Привлечение стратегического инвесто-
ра через призму венчурного финансиро-
вания обеспечивает доступ компании к 
рынку капитала, что является эффектив-
ным способом развития бизнеса, позво-
ляя расширить возможности компании в 
освоении новых технологий, рынков сбы-
та и выстроить долгосрочные конкурент-
ные преимущества.
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В условиях цифровизации именно 
электронная площадка должна стать для 
физических и юридических лиц, реали-
зующих инновационные проекты (стар-
тапы), и инвесторов важным инструмен-
том информационной поддержки.

Привлечение инвестиций через спе-
циальные платформы считается крауд-
фандингом. При этом как физические, 
так и юридические лица могут высту-
пать и заемщиками, и инвесторами. 
Инвестиционная платформа согласно 
Федеральному закону «О привлечении 
инвестиций с использованием инвести-
ционных платформ Российской Федера-
ции», – информационная система в ин-
формационно-телекоммуникационной 
сети «Интернет», используемая для за-
ключения с помощью информационных 
технологий и технических средств этой 
информационной системы договоров ин-
вестирования, доступ к которой предо-
ставляется оператором инвестиционной 
платформы [2].

Привлечение инвестиций через кра-
удфандинговые платформы дают более 
высокий доход, нежели привлечение 
средств с использованием традиционных 
финансовых инструментов (вклады в бан-
ках, ОФЗ, облигации крупных компаний). 
Однако они сопровождаются высокими 
рисками: несмотря на то что инвести-
ционные платформы стараются предо-
ставлять информацию о заемщиках, они 

не предоставляют никаких гарантий по 
инвестициям.

Понятие «краудфандинг» до 1 января 
2020 года юридически никак не регули-
ровалось и применялось исключительно 
на практике. 

С 1 января 2020 года вступил в силу 
Федеральный Закон «О привлечении ин-
вестиций с использованием инвестици-
онных платформ и о внесении изменений 
в отдельные законодательные акты Рос-
сийской Федерации» [2]. Закон позволяет 
регулировать отношения, возникающие 
между инвесторами, операторами и юри-
дическими и физическими лицами, при-
влекающими инвестиции через цифро-
вые платформы. 

Размер собственных средств (капи-
тала) операторов инвестиционных плат-
форм в соответствии с данным законом 
должен быть не менее 5 млн рублей. 
Только организации, включенные в спе-
циальный реестр ЦБ РФ, могут занимать-
ся организацией сбора средств.

По данным следующего рисунка 
(рис. 1) видно, что в течение послед-
них 4 лет наблюдается значительный 
рост объема рынка в этой части FinTech 
индустрии.

По данным рисунка видно, что незна-
чительный спад 2019 года был связан, на 
наш взгляд, с ликвидацией крупного не-
добросовестного игрока, при этом общая 
тенденция роста сохраняется [3]. 

Рис. 1. Объем рынка инвестиционных платформ 2015–2019 гг., млрд руб. 
Fig. 1. Market size of investment platforms 2015–2019, billion rubles
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Размер краудфандинга в России зна-
чительно меньше, чем в других странах, 
поскольку данный формат инвестиро-
вания является относительно новым. В 
2018  году мировой рынок краудфандин-
га, по оценке QY Research [4], составил 
$10,2 млрд, из них 37% пришлось на Ки-
тай, 33% – на США, 18% – на Европу. 

На сегодняшний день, к сожалению, 
в России отсутствует эффективная си-
стема создания новых технологических 
компаний. По данным Информационной 
службы краудфандинговой платформы 
AngelList – крупнейшего и самого при-
быльного венчурного фонда, ежедневно 
регистрируется около 60 стартапов из 
США, в среднем 1,2 из России [5; 6].

В 2019 году общий объем заключен-
ных сделок с использованием инвести-
ционных платформ достиг 11 млрд руб. 
(172 млн долл. США). Причем, на кра-
удлендинг пришлось около 90% таких 
сделок [7].

Объем рынка краудфандинга сокра-
тился по сравнению с 2018 годом на 53% и 
по итогам 2019 года составил 7,1 млрд руб. 
(110 млн долл. США). По итогам 2019  года 
в мировом объеме краудфандинга доля 

российского рынка краудфандинга соста-
вила 0,8% [8]. Следовательно, можно гово-
рить о том, что отечественный сегмент кра-
удфандинга находится на начальном этапе 
развития. Основными факторами низкой 
востребованности инвестиционных плат-
форм в России, на наш взгляд, являются:

– низкий уровень доверия населения 
к инвестиционным цифровым платфор-
мам и высокие риски;

– отсутствие соответствующих на-
выков у потенциальных инвесторов для 
анализа размещенных на платформах 
проектов;

– недостаточная информированность 
потенциальных разработчиков инвести-
ционных и стартап-проектов о возможно-
сти использования цифровых площадок 
для привлечения финансовых ресурсов;

– отсутствие автоматизированных 
методов оценки эффективности пред-
ставленных стратап-проектов;

– эффективность инвестирования 
ниже ожидаемой; 

– недостаточная осведомленность 
потенциальных инвесторов об инстру-
ментах работы, возможностях и ри-
сках краудфандинговых платформ для 

 
Рис. 2. Основные направления использования стартапами средств,  

собранных с помощью краудфандинга [9]
Fig. 2. The main directions of using funds raised through crowdfunding by startups [9]
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принятия обоснованных инвестицион-
ных решений и т.д.

Для малого и среднего бизнеса реаль-
ной альтернативой привлечению средств 
кредитно-финансовых учреждений стано-
вится краудфандинг. В 2019 году по сбору 
средств стали лидерами такие направле-
ния (рис. 2), как медицина, здоровье и кра-
сота, продукты питания и напитки.

По данным рисунка 3 видно, что за 
2019 год существенный объем венчур-
ных инвестиций пришелся на компании, 
которые находятся в Центральном феде-
ральном округе.

Причиной такого неравномерно-
го распределения инвестиций, на наш 
взгляд, является отсутствие оптималь-
ной инфраструктуры, которая бы обеспе-
чивала равные условия для всех регионов 
России к венчурному финансированию. 

Совершенствованию развития инве-
стирования с помощью инвестиционных 
платформ будут способствовать:

– разработка четко регламентирован-
ных требований по базовой технической, 
юридической и финансовой экспертизе про-
ектов к лицам, привлекающим инвестиции; 

– нормативно-правовое регулирова-
ние вопросов проверки достоверности 
информации, представленной лицом, при-
влекающим инвестиции, а также операто-
рами инвестиционных платформ;

– должен быть определен перечень 
требований к лицам, привлекающим 
инвестиции, по сопровождению эскроу-
агентами инвестиционных проектов 
на инвестиционных платформах; 

– проведение операторами инвести-
ционных платформ мониторинга по не-
исполнению обязательств лицами, при-
влекающими инвестиции, и создание 
соответствующей информационной базы;

– формирование системы упро-
щенной идентификации иностранных 
физических лиц для целей инвестиро-
вания посредством инвестиционных 
платформ. 

В качестве рекомендаций по государ-
ственному регулированию краудфандин-
га целесообразно выделить следующие:

– разработка и проведение стратеги-
ческой коммуникационной кампании, кото-
рая могла бы сигнализировать о краудфан-
динге, основанном на инвестициях, как о 

Рис. 3. Венчурные инвестиции в России [3]
Fig. 3. Venture investments in Russia [3]
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нормальной и законной модели финансиро-
вания государственного сектора;

– создание и поддержание Центрально-
го хранилища тематических исследований 
государственного сектора, т.е. подготовка 
и предоставление наборов инструментов, 
руководств, тренингов профессионального 
развития и мероприятий по обмену знани-
ями для обеспечения обмена опытом меж-
ду государственным сектором;

– создание механизма андеррайтинга 
или бриджингового фонда для проектов 
ГЧП, что предполагает использование 
существующих прецедентов создания 
механизма андеррайтинга или бридж-
фонда для проектов ГЧП, поскольку эта 

модель была разработана для того, чтобы 
сосредоточиться на потребностях инсти-
туционального инвестиционного рынка, 
а не на потребностях инвестиционного 
краудфандинга как новой модели финан-
сирования государственного сектора.

Таким образом, улучшению качества 
инвестиционных проектов, размещае-
мых на инвестиционных платформах, 
снижению рисков инвестирования и по-
вышению их привлекательности для роз-
ничных инвесторов будет способство-
вать установление инвестиционными 
площадками более высоких требований к 
экспертизе инвестиционных проектов и к 
лицам, привлекающим инвестиции.
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