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Аннотация. В настоящей статье рассматриваются основные формы привлечения инвестиций с по-

мощью цифровых платформ (краудфандинга), включая краудревординг, краудлендинг и краудинвестинг. 
Определен механизм реализации Федерального закона от 02.08.2019 № 259-ФЗ, регулирующего привле-
чение инвестиций с использованием инвестиционных платформ, в котором установлен круг субъектов, их 
правовое положение. Указанный закон реализует публичный интерес, закрепляя гарантии соблюдения 
прав инвесторов (в части технических требований, финансовых показателей, отчетности). Сделан вывод, 
что законодательные решения об использовании инвестиционных платформ подтверждают стремление 
урегулировать изменяющиеся отношения под воздействием цифровизации общественных отношений  
и сетевизации экономики. При этом выявлено несколько подходов к закреплению понятий «инвестиций» 
и «инвестиционной деятельности», что стало следствием фрагментарного регулирования отдельных форм 
инвестирования. Для преодоления данного пробела представляется необходимым актуализировать дис-
куссию о разработке Инвестиционного кодекса Российской Федерации. По результатам статистического 
анализа основных экономических показателей деятельности краудфандинговых платформ на территории 
Российской Федерации сделаны выводы о динамике развития инвестиционной деятельности. Отмечается, 
что главной проблемой краудфандинга в России является низкий уровень инвестиционной и финансовой 
грамотности, который напрямую влияет на желание граждан вкладывать собственные денежные средства. 
Подчеркивается, что популярным (в том числе после пандемии Covid-19) является организация на плат-
формах безвозмездного сбора средств, при этом законодательство не выделяет подобный способ  
финансирования. 
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Аbstract. This article discusses the main forms of attracting investments through digital platforms (crowd-
funding), including crowdreboarding, crowdlanding and crowdinvesting. The mechanism of implementation of 
Federal Law No. 259-FZ dated 08/02/2019 regulating the attraction of investments using investment platforms has 
been defined, which establishes the range of subjects and their legal status. This law implements the public inter-
est by securing guarantees of compliance with the rights of investors (in terms of technical requirements, financial 
indicators, reporting). It is concluded that legislative decisions on the use of investment platforms confirm the de-
sire to regulate changing relations under the influence of digitalization of public relations and the networking of 
the economy. At the same time, several approaches have been identified to consolidate the concepts of "invest-
ment" and "investment activity", which was the result of fragmentary regulation of certain forms of investment. 
To overcome this gap, it seems necessary to update the discussion on the development of the Investment Code of 
the Russian Federation. Based on the results of a statistical analysis of the main economic indicators of crowd-
funding platforms on the territory of the Russian Federation, conclusions are drawn about the dynamics of in-
vestment activity development. It is noted that the main problem of crowdfunding in Russia is the low level of 
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investment and financial literacy, which directly affects the desire of citizens to invest their own funds. It is em-
phasized that the organization of gratuitous fundraising on platforms is popular (including after the Covid-19 pan-
demic), while the legislation does not allocate such a method of financing. 
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Возникновение и классификация  
краудфандинговой деятельности 

На современном этапе развития экономики 
происходит массовая цифровизация бизнес-
процессов. Активное развитие интернет-экономики 
привело к развитию маркетинга, цифровых продаж, 
маркетплейсов и полноценного онлайн бизнеса, не 
имеющего физических офисов. Также на фоне тех-
нологических преобразований изменяется форма 
инвестиционной деятельности. Фактическим про-
дуктом подобных изменений стали краудсорсинг  
и краудфандинг, которые являются следствием 
объединения огромного числа людей в едином ин-
формационном пространстве. 

Инициативы отдельных компаний по сбору 
средств на реализацию их проектов получили ши-
рокое распространение благодаря появлению спе-
циализированных платформ для краудфандинга. 
Исследование состояния мировой индустрии, осно-
ванное на данных с более чем тысячи таких площа-
док, показало, что в 2017 году объёмы альтерна-
тивного финансирования достигли 371 миллиарда 
долларов, что на 42% больше, чем в 2016 году  
[1, c. 2]. 

Особое развитие краудфандинг за рубежом 
получил во время пандемии Covid-19. Так, напри-
мер, к марту 2020 года краудфандинговая площад-
ка GoFundMe собрала 40 миллионов долларов от 
22000 кампаний, проводимых на этой площадке. 
Согласно данным самой платформы к концу авгу-
ста 2020 года объем краудфандинга увеличился до 
625 миллионов долларов, собранных за счет 9 мил-
лионов пожертвований. В период пандемии сред-
ства собирались для заразившихся Covid-19 и нуж-
дающихся в дорогом лечении [2, c. 138]. 
Краудфандинг как способ привлечения финансиро-
вания появился сравнительно недавно. Первым по-
добным случаем считается сбор средств фанатами 
британской рок-группы «Marillion», которые в 1997 
году собрали около шестидесяти тысяч долларов на 
тур по США.  

Если смотреть на краудфандинг как на про-
цесс сбора средств большим количеством людей, 
доступный неограниченному кругу лиц, то легко 
найти и более ранние примеры [3]. В Древней Гре-
ции существовал Эпидосис – обычай, предусмат-
ривающий добровольное принятие на себя гражда-
нами и метеками государственных расходов. По-
добные исторические примеры показывают прак-
тическую реализацию подобного сбора средств  
в разнообразных экономических и социальных 

условиях. Существуют даже исследования, показы-
вающие, что идея коллективного инвестирования 
выражается в системе налогообложения, когда об-
щество обеспечивает государство финансовыми 
ресурсами, а государство обеспечивает общество 
необходимыми благами [4, c. 78]. 

Зарубежные правоведы рассматривают 
краудфандинг как практику финансирования про-
екта или венчурного предприятия путем привлече-
ния множества небольших сумм денег от большого 
числа людей, как правило, через Интернет [5, c. 44]. 

Современное представление рассматривае-
мого явления ввёл Джефф Хау, который в 2006 го-
ду исследовал краудфандинг и краудсорсинг как 
экономико-социальные институты. По мнению Дж. 
Хау, краудсорсинг – это привлечение широкого 
круга лиц к инновационной производственной дея-
тельности [6, c. 296]. Основой краудсорсинга явля-
ется пользовательский опыт, который можно 
узнать только от самих пользователей, являющихся 
в данной системе одновременно и создателями 
продукта. В краудфандинге идея похожая: люди 
сами выбирают продукт, который надо финансиро-
вать, что обеспечивает наибольшую эффективность 
распределения денежных фондов среди стартапов  
и малого предпринимательства. 

Основой современной краудфандинговой си-
стемы являются интернет-площадки, которые 
упрощают процесс сбора средств и делают его до-
ступным для всех желающих. В 2009 году был за-
пущен Kickstarter, который до сих пор является са-
мым крупным и популярным из подобных серви-
сов. В России самыми крупными площадками ста-
ли Planeta.ru и Boomstarter.ru [7, c. 96]. Важно обра-
тить внимание на процесс функционирования по-
добных платформ. Взаимодействие между автора-
ми проектов и пользователями строится на взаим-
ном доверии и открытости. Авторы идеи обеспечи-
вают доступность информации о внутренних кор-
поративных делах, чем увеличивают вероятность 
успеха в сборе средств.  

На данный момент существует несколько 
видов краудфандинга, а именно безвозмездный 
краудфандинг, краудлендинг, краудинвестинг  
и краудреворинг. Идея безвозмездного краудфан-
динга понятна: люди жертвуют деньги на безвоз-
мездной основе. Краудлендинг – это привлечение 
инвестиций на условиях возврата основной суммы 
и процентов за пользование [8, c. 249]. Краудинве-
стинг – вид краудфандинга, предполагающий по-
лучение финансового вознаграждения, фактически 
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инвестор покупает долю в бизнесе через инвести-
ционную платформу [9]. Краудревординг больше 
всего похож на предзаказ продукта – инвестиции 
привлекаются в обмен на продукцию, которую бу-
дет выпускать компания. Наличие площадок, 
направленных на привлечение денежных средств 
на возмездной основе, создаёт новые возможности 
для инвестирования, что положительно влияет на 
рынок непрофессиональных инвестиций, который 
становится доступнее из-за сниженного порога 
входа в него.  

Наиболее интенсивно сегодня развивается 
краудревординг. В данной сфере функционирует 
наибольшее количество успешных иностранных  
и российских платформ. Данный тип краудфандин-
говой деятельности наиболее приближен к идее 
Джефа Хау, описанной ранее. Он является наибо-
лее эффективным с точки зрения создания иннова-
ционных продуктов, которые нужны потребителям. 
Подобные площадки гарантируют полноценную 
обратную связь, которая обеспечит создание более 
качественных товаров. Также подобные площадки 
стимулируют развитие малого бизнеса, нуждающе-
гося в инвестициях. 

Краудлендинговые платформы фактически 
действуют как финансовые организации, которые 
помогают малому бизнесу привлечь оборотные 
средства, а инвесторам получить высокую доход-
ность с низким порогом входа. Для инвестора акту-
альность имеют риски, связанные с таким способом 
вложения денежных средств, которые в случае  
с вложениями в малый бизнес остаются высокими. 
Для платформы важно проводить комплексную  
и полную проверку соискателя денежных средств, 
такая проверка позволит исключить случаи мошен-
ничества и потери инвесторами своих средств. Дея-
тельность по защите инвесторов со стороны пло-
щадки повысит доверие к платформе и поспособ-
ствует привлечению новых инвесторов.  

Краудинвестинг в России показывает себя 
хуже всего – на данный момент найти работающую 
и надёжную платформу достаточно сложно. Основа 
данного вида краудфандинга состоит в привлече-
нии денежных средств в обмен на доли в будущем 
бизнесе и получении дивидендов. Проблема в дан-
ном случае заключается в несоразмерно высоких 
рисках, которые может минимизировать только 
платформа и государственные регуляторы. Плат-
форма в данном случае обязана обеспечить полную 
открытость и подотчётность бизнеса, что не защи-
щает инвесторов от фальсификаций. Отсутствие на 
рынке платформ данного типа показывает слож-
ность и низкую привлекательность как со стороны 
площадок, так и со стороны инвесторов.  
Правовая основа инвестиционной деятельности 

в России 
Правовое регулирование инвестиционной 

деятельности основывается на применении следу-
ющих нормативных правовых актов: 

- Конституция Российской Федерации; 

- Гражданский кодекс Российской  
Федерации; 

- Закон РСФСР от 26 июня 1991 года  
№ 1488-1 «Об инвестиционной деятельности  
в РСФСР» (действует в той части, в которой не 
противоречит другим федеральным законам); 

- Федеральный закон от 26 декабря 1995 года 
№ 208-ФЗ «Об акционерных обществах»; 

- Федеральный закон от 25 февраля 1999 года 
№ 39-ФЗ «Об инвестиционной деятельности в Рос-
сийской Федерации, осуществляемой в форме ка-
питальных вложений»; 

- Федеральный закон от 9 июля 1999 года  
№ 160-ФЗ «Об иностранных инвестициях в Рос-
сийской Федерации»; 

- Федеральный закон от 29 ноября 2001 года 
156-ФЗ «Об инвестиционных фондах»; 

- Федеральный закон от 29 апреля 2008 года 
№ 57-ФЗ «О порядке осуществления иностранных 
инвестиций в хозяйственные общества, имеющие 
стратегическое значение для обеспечения обороны 
страны и безопасности государства»; 

- Федеральный закон от 28 ноября 2011 года 
№ 335-ФЗ «Об инвестиционном товариществе»; 

- Федеральный закон от 2 августа 2019 года 
№ 259-ФЗ «О привлечении инвестиций с использо-
ванием инвестиционных платформ и о внесении 
изменений в отдельные законодательные акты Рос-
сийской Федерации»; 

- Федеральный закон от 1 апреля 2020 года 
№ 69-ФЗ «О защите и поощрении капиталовложе-
ний в Российской Федерации». 

Даже без включения в указанный перечень 
подзаконных актов и актов субъектов РФ и муни-
ципальных образований он представляется весьма 
обширным. При этом законодательные решения об 
использовании инвестиционных платформ только 
подтверждают тезис о стремлении урегулировать 
изменяющиеся отношения под воздействием  
цифровизации. 

Вместе с тем наличие широкого перечня са-
мостоятельных законов об инвестиционной дея-
тельности создает потенциальную угрозу фрагмен-
тированного регулирования рассматриваемых пра-
воотношений. В таких условиях могут возникать 
правовые коллизии, в том числе с точки зрения 
терминологии, принципов регулирования. Поэтому 
представляется необходимым актуализировать 
дискуссию о разработке Инвестиционного кодекса 
Российской Федерации, который должен учитывать 
публичные и частные интересы, обеспечит гармо-
низацию правовых норм. 
Правовые аспекты реализации краудфандинга 

Правовое регулирование в данной сфере по-
явилось сравнительно недавно. Принятый в 2019 
году Федеральный закон № 259-ФЗ 
«О привлечении инвестиций с использованием ин-
вестиционных платформ о внесении изменений  
в отдельные законодательные акты Российской 
Федерации» (далее – ФЗ № 259-ФЗ) внёс суще-
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ственные изменения в краудфандинговую деятель-
ность. До создания нормативной базы рынок 
краудфандинга активно развивался во всех направ-
лениях. Основная проблема состояла в недостаточ-
ном уровне надёжности создаваемых платформ  
и потерях вкладчиками своих средств. В 2016 году 
министр связи и массовых коммуникаций Н.А. Ни-
кифоров заявил о необходимости внесения в зако-
нодательство о краудфандинге изменений: «Я счи-
таю, что краудфандинг – очень хорошее направле-
ние, и мы видим, как в целом ряде стран малые 
компании, стартапы получают серьезную поддерж-
ку с его помощью. Недостаточно лишь перечислить 
деньги на проект – нужно, чтобы финансовый до-
нор имел гарантии сохранности своих инвестиций» 
[7, c. 96]. Подобный взгляд на данную сферу был 
правильным, но последующие за ним законода-
тельные изменения привели к остановке развития 
краудфандинга.  

Упомянутый ранее закон определяет круг 
субъектов краудфандинговой деятельности. Пер-
вым из них является инвестиционная платформа – 
информационная система в сети «Интернет», ис-
пользуемая для заключения договоров инвестиро-
вания, доступ к которой предоставляется операто-
ром инвестиционной платформы. Оператор инве-
стиционной платформы – хозяйственное общество, 
осуществляющее организацию привлечения инве-
стиций, созданное в соответствии с законодатель-
ством Российской Федерации и включенное в спе-
циальный реестр инвестиционных платформ Банка 
России. Оператор инвестиционной платформы обя-
зан иметь не менее 5 миллионов рублей собствен-
ного капитала, который рассчитывается как сумма 
показателей уставного капитала, собственных ак-
ций, резервного капитала, переоценки внеоборот-
ных активов, добавочного капитала и нераспреде-
лённая прибыль (непокрытые убытки). Также уста-
новлено ограничение на участие в уставном капи-
тале оператора инвестиционной платформы: более 
10% уставного капитала не может принадлежать 
организациям, зарегистрированным в офшорных 
зонах, организациям с аннулированной за наруше-
ния лицензия на осуществление кредитной органи-
зации или некредитной финансовой организации. 
Ограничиваются также физические лица с неис-
тёкшим сроком административной дисквалифика-
ции, а также имеющим неснятую или непогашен-
ную судимость за экономические преступления, 
преступления против государственной власти, ин-
тересов государственной службы и службы в орга-
нах местного самоуправления. Ограничения также 
распространяются на членов совета директоров. 
Также полномочия единоличного исполнительного 
органа не могут быть переданы управляющей ком-
пании. Подобные экономические и организацион-
ные ограничения помогают повысить надёжность 
краудфандинговых платформ.  

Обязанностью оператора инвестиционной 
платформы также является утверждение внутрен-
них документов по управлению конфликтами ин-
тересов и раскрытию информации о подобных 
конфликтах. Требования к подобной документации 
и её содержанию устанавливаются Центральным 
Банком РФ.  

В контексте сетевизации экономики важным 
является положение, ч. 9 ст. 10 ФЗ № 259-ФЗ, обя-
зывающее операторов инвестиционных платформ 
обмениваться информацией о лицах, привлекаю-
щих инвестиции посредствам инвестиционных 
платформ. Данная информация включает в себя 
сведения об имени, дате и месте рождения, адресе 
места жительства физического лица – индивиду-
ального предпринимателя или наименование, место 
нахождения и адрес юридического лица [10]. Также 
необходимо передавать информацию о лицах,  
распоряжающихся более чем 10% голосов  
в корпорациях. 

Для оператора инвестиционной платформы 
установлена ответственность за убытки, причинён-
ные вследствие раскрытия недостоверной, вводя-
щей в заблуждение или неполной информации об 
инвестиционной платформе или её операторе. Так-
же ответственность наступает за нарушение опера-
тором правил инвестиционной платформы и нару-
шения требований к инвестиционной платформе. 
Платформа обязана вести реестр договоров (ст. 11), 
который позволит чётко определить стороны дого-
воров, их существенные условия и даты заключе-
ния. Широкий круг требований установлен для 
платформ, обеспечивающих передачу утилитарных 
цифровых прав, такие платформы обязаны обеспе-
чивать невозможность внесения в базу данных ин-
формации о прекращённых утилитарных цифровых 
правах, обеспечивать соблюдение условий обраще-
ния и прекращения подобных прав, определённых  
в инвестиционном предложении. Также платформа 
обязана обеспечить невозможность увеличения или 
уменьшения количества утилитарных цифровых 
прав, кроме как посредством их возникновения  
у инвестора, принявшего инвестиционное предло-
жение и обеспечить уникальность таких прав  
и возможность их идентификации как на инвести-
ционной платформе, так и вне её.  

Инвестиционная платформа обязана соответ-
ствовать техническим требованиям, узлы инвести-
ционной платформы, на которых хранятся базы 
данных и программы управления базами, должны 
быть отделены друг от друга, а информационные 
технологии, осуществляющие поддержание тожде-
ственной информации, содержащейся в базах дан-
ных, должны управляться без участия человека. 

Развитие информационных технологий при-
вело к появлению концепции утилитарных цифро-
вых прав, которые внедрили и в систему краудфан-
динга. В соответствии со ст. 141.1. ГК РФ, «цифро-
выми правами признаются названные в таком каче-
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стве в законе обязательственные и иные права, со-
держание и условия осуществления которых опре-
деляются в соответствии с правилами информаци-
онной системы, отвечающей установленным зако-
ном признакам» [11]. Законодательство  
о краудфандинге относит к утилитарным цифро-
вым право требовать передачи вещи, передачи ис-
ключительных прав на результаты интеллектуаль-
ной деятельности или прав использовать результа-
ты интеллектуальной деятельности, а также право 
требовать выполнение работ или оказания услуг. 
Имущество, права на которое требуют государ-
ственной регистрации или сделки, с которым тре-
буют государственной или нотариальной регистра-
ции, не может быть объектом утилитарных цифро-
вых прав. Утилитарные цифровые права могут воз-
никнуть только вследствие заключения договора  
о приобретении утилитарного цифрового права 
через инвестиционные платформы.  

Необходимо также обратить внимание на 
статус инвесторов, чьё правовое положение уста-
навливается в ранее упомянутом законе. Закон при-
знаёт инвестором физических и юридических лиц, 
которым оператор инвестиционных платформ ока-
зывает услуги по содействию в инвестировании 
[10]. Подобная формулировка недостаточно отра-
жает сущность процесса инвестирования и нужда-
ется в доработке, что, однако, не оказывает суще-
ственного влияния на правовое положение инве-
сторов. Физические лица, не признанные операто-
рами инвестиционных платформ или квалифициро-
ванными инвесторами, не могут инвестировать бо-
лее 600 тысяч рублей в год. Получение статуса ква-
лифицированного инвестора происходит в порядке, 
предусмотренном ст. 51.2 Федерального закона от 
22 апреля 1996 года «О рынке ценных бумаг». Дан-
ное положение призвано защитить инвесторов без 
опыта, что, по нашему мнению, является необосно-
ванным и замедляет развитие рынка краудфандин-
гового инвестирования. В этой плоскости целесо-
образно для соблюдения интересов неквалифици-
рованных инвесторов обеспечить строгий отбор  
и контроль за лицами, привлекающими  
инвестиции. 

Для инвесторов и платформ законом опреде-
лены способы инвестирования. Они фактически 
отражают описанные нами ранее виды краудфан-
динга. Первым способом является привлечение пу-
тём предоставления займов: деньги даются на 
условиях возврата с процентами за пользование. 
Второй способ – привлечение инвестиций в обмен 
на ценные бумаги (с некоторыми ограничениями). 
Третий способ связан с приобретением утилитар-
ных цифровых прав, которые выкупаются инвесто-
ром через инвестиционную платформу. И, наконец, 
последний способ появился позже остальных и за-
ключается в приобретении инвестором цифровых 
финансовых активов.  

Порядок привлечения инвестиций определен 
в статье 13 упомянутого ранее закона. Договоры 

инвестирования заключаются в письменной форме 
с использованием информационных технологий  
и считаются заключенными с момента поступления 
денежных средств с номинального счёта инвести-
ционной платформы на банковский счёт лица, при-
влекающего инвестиции [10]. Интересна концепция 
инвестиционного предложения, которая заключа-
ется в размещении на инвестиционной платформе 
предложения, содержащего минимальную сумму 
инвестиций, достижение которого необходимо для 
заключения инвестиционного договора, и макси-
мальный объём, реализация которого ведет к пре-
кращению инвестиционного предложения. В слу-
чае с приобретением утилитарных цифровых прав 
инвестиционное предложение должно содержать 
условия их обращения и прекращения. Если мини-
мальный объём инвестиций не будет достигнут, 
договоры инвестирования не заключаются. Все 
операции между инвесторами и лицами, привлека-
ющими инвестиции, осуществляются через номи-
нальный счёт. Управление финансами осуществля-
ется по указанию оператора инвестиционной  
платформы.  
Проблемы, связанные с практической реализа-

цией краудфандинговой деятельности 
Основной целью краудфандинга является 

привлечение инвестиций, а для любого предприя-
тия важен оборотный капитал, который необходим 
для развития и масштабирования бизнеса. Соответ-
ственно, инвестиции – это размещение капитала  
с целью получения прибыли [12]. Подобное опре-
деление отражает экономическую сущность инве-
стиций, которая состоит в перераспределении де-
нежных фондов. Для краудфандинга получение 
прибыли не всегда является основной целью. Так, 
описанный ранее краудревординг предполагает 
получение полезного продукта, который необходим 
инвестору. С данной точки зрения получение при-
были можно трактовать не только в денежном эк-
виваленте, но и в получении полезного продукта.  

Если обратиться к содержащимся в между-
народных и внутригосударственных правовых ак-
тах определениям инвестиций, можно сформулиро-
вать наиболее полное определение, которое будет 
отражать позицию законодателей:  

1) исходя из п. 6 ст. 1 Договора к Европей-
ской энергетической хартии «инвестиция» – это все 
виды активов, находящихся в собственности или 
контролируемых прямо или косвенно инвестором, 
включающие вещественную и невещественную 
собственность и любые имущественные права, 
права требования, интеллектуальную собствен-
ность, акции, вклады или другие формы участия  
в акционерном капитале и т. д. [13 c. 104]; 

2) Сеульская конвенция содержит менее раз-
вёрнутое определение инвестиций, а именно это 
акционерное участие, среднесрочные и долгосроч-
ные займы, предоставляемые владельцами акций 
заинтересованному предприятию, а также прямые 
капиталовложения;  
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3) российские нормативные правовые акты 
содержат разнообразные определения инвестиций, 
например: 

- в Федеральном законе «Об инвестиционной 
деятельности в Российской Федерации, осуществ-
ляемой в форме капитальных вложений» инвести-
ции – это «денежные средства, ценные бумаги, 
иное имущество, в том числе имущественные пра-
ва, иные права, имеющие денежную оценку, вкла-
дываемые в объекты предпринимательской и (или) 
иной деятельности в целях получения прибыли  
и (или) достижения иного полезного эффекта» [14]; 

- Федеральный закон «Об иностранных инве-
стициях в Российской Федерации» содержит иное 
определение, которое фактически называет инве-
стиции процессом вложения капитала [15]. 

Такое расхождение в определениях понятий 
указывает на основную проблему правового регу-
лирования инвестиционной деятельности, а именно 
на отсутствие точного понятийного аппарата. Так, 
Ю.С. Шпинев пишет: «В одном нормативном акте 
инвестиции выступают в качестве предмета инве-
стирования, а в другом – в качестве действия, про-
цесса инвестирования» [16, c. 98]. Такие законода-
тельные расхождения усложняют понимание пра-
вовой природы инвестиций и усложняют анализ 
законодательства.  

Учёные в вопросе определения инвестиций 
как правовой категории также не выработали еди-
ного мнения. Условно можно выделить два основ-
ных подхода к определению данного правового 
понятия, сложившихся в научной доктрине. Сто-
ронники первого подхода относят инвестиции  
к объекту гражданских прав или предмету инве-
стиционной деятельности. Сторонники второго 
используют понятия «инвестиция» и «инвестици-
онная деятельность» как синонимы. По нашему 
мнению, первый подход более логичен, так как не 
создаёт правовой неопределённости и двойствен-
ности в определениях, что делает применение за-
кона проще и удобнее. Создание единого для всей 
инвестиционной сферы определения важно для 
универсализации правового регулирования  
и устранения противоречий между отдельными 
нормативными правовыми актами. С данной точки 
зрения интересен подход Д.В. Тютина, который 
считает, что отсутствие единого понятия позволяет 
в конечном итоге обозначать любые правоотноше-
ния [17]. Поэтому идея кодификации инвестицион-
ного законодательства и четкого разграничения 
используемых понятий представляется востребо-
ванной, особенно в условиях цифровизации эконо-
мики, когда расширяется практика применения 
смарт-контрактов, требующих изложения условий 
договоров в форме компьютерного кода, где каж-
дое понятие должно однозначно соответствовать 
определенному явлению. 

Рассмотренный нами ранее федеральный за-
кон, регулирующий привлечение инвестиций с ис-

пользованием инвестиционных платформ, опреде-
ляет инвестиции, как «денежные средства, исполь-
зуемые в целях получения прибыли или достиже-
ния иного полезного эффекта путем приобретения 
предусмотренных настоящим Федеральным зако-
ном ценных бумаг или цифровых прав либо путем 
предоставления займа». Если сравнить данное 
определение с определениями из иных норматив-
ных правовых актов, то можно сделать вывод  
о схожести определений. Особенности, связанные 
со спецификой краудфандинговой деятельности, 
отражаются в специфической конструкции утили-
тарных цифровых прав, которые, исходя из опреде-
ления, не всегда подлежат денежной оценке. Инте-
ресной частью определения является «полезный 
эффект», который в случае с капитальными инве-
стициями, скорее, является общественно-полезным, 
а в краудфандинговой деятельности часто является 
индивидуальным.  

Если сравнивать краудфандинговую дея-
тельность с другими способами привлечения инве-
стиций, то отличительной чертой данного способа 
инвестирования является использование инвести-
ционных платформ в сети «Интернет» как един-
ственного способа привлечения инвестиций. Дан-
ный законодательный подход ограничивает воз-
можности создания краудфандинговых платформ 
вне сети «Интернет», что, по нашему мнению, не 
является существенной проблемой ввиду распро-
странённости доступа к информационно-
телекоммуникационной сети «Интернет» и харак-
тера краудфандинговой деятельности.  

Также стоит обратить внимание на содержа-
щуюся в Федеральном законе о привлечении инве-
стиций в форме капитальных вложений концепцию 
денежной оценки, которая не содержится в осталь-
ных нормативных правовых актах. Упомянутые 
ранее инвестиционные предложения обязательно 
содержат минимальную и максимальную суммы 
вложений, от которых зависит заключение инве-
стиционного договора и передача денежных 
средств лицу, привлекающему инвестиции.  

Интересная концепция правового регулиро-
вания установлена в странах Евросоюза, где в рам-
ках процедуры «оценки» способы привлечения 
средств разделяют на пожертвования, инвестиции, 
предоставления займов и вознаграждения [18]. Рос-
сийские краудфандинговые платформы также 
предоставляют возможность безвозмездного сбора 
средств, однако законодательство не выделяет по-
добный способ финансирования. 

Главной проблемой краудфандинга в России 
является низкий уровень инвестиционной и финан-
совой грамотности, который напрямую влияет на 
желание граждан вкладывать собственные денеж-
ные средства. Это подтверждается статистикой ин-
вестиционной деятельности: 

1) по информации Агентства по страхованию 
вкладов общая сумма средств на банковских вкла-
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дах, подлежащая страхованию, составила  
36,56 триллиона рублей, рост с 2022 года составил 
6,8 процентов, что в денежном выражении пример-
но равно 2,48 триллиона [19]. За этот же период 
объём рынка краудфандинга в России составил 
около 13,8 миллиардов рублей, при этом основной 
способ инвестирования – краудлендинг, на кото-
рый приходится более 45% от всех предложений 
инвестиционных платформ; 

2) отсутствуют примеры практической реа-
лизации концепции утилитарных цифровых прав. 
Это могут подтверждать неэффективность право-
вого регулирования в данной сфере, а также низкий 
уровень информационного обеспечения и финансо-
вой грамотности; 

3) применение краудфандинга как способа 
привлечения инвестиций на практике развивается 
медленно. По данным ЦБ РФ объём рынка 
краудфандинга сократился с IV квартала 2022 года 
к I кварталу 2023 года на 42%, в денежном выра-
жении рынок сократился на 2,4 миллиарда рублей. 
По статистике в 2023 году в Реестре операторов 
инвестиционных платформ содержится информа-
ция о 70 зарегистрированных операторах, исклю-
чены из реестра были 6 операторов.  

Исследование статистики в данном вопросе 
неразрывно связано с общим состоянием мировой 
экономики и политическими событиями 2022 года, 
поэтому для проведения объективного анализа мы 
будем ориентироваться на данные 2021 года, кото-
рый стал наиболее успешным для мирового рынка 
краудфандинга. Самой успешной страной по объё-
му рынка краудфандинга и стоимости транзакций 
стала США. Общая стоимость всех краудфандин-
говых транзакций в США в 2021 году составила 
около 503 млн. долларов, на втором месте оказа-
лась Великобритания – около 62 млн. долларов. 
Подобная статистика позволяет сделать вывод об 
успешности опыта США в правовом регулирова-
нии краудфандинга. Для сравнения: по статистике 
ЦБ РФ объём привлеченных денежных средств за 
2021 год составил 13,8 млн. рублей, что на 2021 год 
составляло менее 1 млн. долларов. По общему объ-
ёму рынка альтернативного финансирования лиде-
ром является Китай: денежная оценка китайского 
рынка составляет 215,4 миллиарда долларов, а по-
добная оценка рынка США составляет 61 миллиард 
долларов.   

Самыми успешными с практической точки 
зрения стали краудревординговые и краудлендин-
говые платформы. Краудревординговые платфор-
мы не включаются в реестр ЦБ РФ; они сосредото-
чились на продвижении продуктов и благотвори-
тельной деятельности. Примером таких платформ 
являются Planeta.ru и Boomstarter.ru. Самые успеш-
ные проекты первой площадки [20]:  

1) сбор рок-группы «Алиса», целью сбора 
являлась запись трёх альбомов, итоговая сумма 
собранных средств составила 50 миллионов  
рублей; 

2) Юрий Шевчук и группа «ДДТ» собрали 
25 миллионов рублей на поддержку группы, в сбо-
ре поучаствовало 8291 человек; 

3) сбор на некоммерческое издание книги 
Элизэра Юдковского «Гарри Поттер и методы ра-
ционального мышления», изначальная цель сбора  
в 1 миллион рублей была достигнута в первые сут-
ки, а по итогу собрано 11,4 миллиона рублей; 

4) группа «Кино» и сын Виктора Цоя со-
брали 9,4 миллиона рублей на запись фильма-
концерта. 

Вторая площадка также провела много 
успешных сборов, самыми успешными стали [21]:  

1) роман «Магистр дьявольского культа»  
в 4-х томах, издание в переводе на русский язык 
собрало 15,8 миллионов рублей; 

2) сбор на фильм «Майор Гром: Чумной 
Доктор». Расширенная версия. Итоговая сумма 
сбора: 10,7 миллионов рублей; 

3) настольная игра «Страдающее Средне-
вековье», итоговая сумма сбора: 9,7 миллионов 
рублей; 

4) настольная игра «Внутри Лапенко», 
итоговая сумма сбора: 7,9 миллионов рублей. 

По приведённым данным, наиболее успеш-
ными и популярными проектами являются те, ко-
торые связаны с известными личностями или попу-
лярными среди потребителей произведениями ис-
кусства. Подобные проекты собирают финансиро-
вание в среде фанатов, что ещё раз подтверждает 
важность эмоционального эффекта. Данные пло-
щадки функционируют вне правового регулирова-
ния краудфандинговой деятельности, что позволяет 
им проще и быстрее собирать денежные средства.  

Краудлендинговые платформы, входящие  
в реестр ЦБ РФ, упомянутый ранее, также активно 
ведут свою деятельность. Примером может слу-
жить инвестиционная платформа «Инвестмент», 
которая входит в число самых успешных в России. 
На основании годового отчёта о результатах дея-
тельности по организации привлечения инвестиций 
за 2023 год, опубликованному компанией, через 
платформу предоставлен 481 миллион рублей зай-
мов. За год на платформе было размещено 323 ин-
вестиционных предложения, а заключил инвести-
ционные договоры 441 инвестор. Неисполненными 
стали 19 инвестиционных договоров на общую 
сумму 46 миллионов рублей, что составляет  
10,4 процента от общего количества привлечённых 
средств.  

По данным инвестиционной платформы 
«ДжетЛенд» за 2023 год, объём привлеченных зай-
мов за указанный период составил 10,9 миллиардов 
рублей, общее количество инвесторов – 49881,  
а количество инвестиционных предложений – 5573. 
Количество неисполненных договоров привлече-
ния инвестиций составило 116, а общая сумма не-
исполненных обязательств – 166 миллионов руб-
лей, что составляет 1,52 процента от общего коли-
чества привлечённых средств.  
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Приведённые ранее соотношения неиспол-
ненных обязательств к исполненным сильно раз-
нятся и напрямую зависят от общего объёма при-
влеченных средств, что может означать более каче-
ственный уровень отбора лиц, привлекающих ин-
вестиции, а также более качественный контроль за 
их деятельностью. Исходя из этого, можно сделать 
вывод о прямой зависимости надёжности инвести-
ции от объёма привлекаемых площадкой средств.  

Рынок утилитарных цифровых прав, который 
является самым технологичным и инновационным 
на данный момент, не развивается. Из 54 суще-
ствующих в 2022 году платформ сделки с исполь-
зованием утилитарных цифровых прав предлагали 
всего 2 платформы, которые провели два выпуска 
подобных активов на общую сумму 70,5 тысяч 
рублей [22]. Подобное положение характеризуется 
повышенной технологической сложностью и низ-
ким спросом среди инвесторов. Центральный банк 
в качестве мер поддержки рынка подобных активов 
предлагал повышение осведомлённости инвесторов 

и налоговые льготы. Эффективность подобных мер 
оценить сложно, так как отдельной статистики по 
утилитарным цифровым правам за 2023 год опуб-
ликовано не было, однако налоговое законодатель-
ство вопреки мнению Центрального Банка было 
расширено на утилитарные цифровые права и циф-
ровые финансовые активы, что приравняло данные 
активы к другим финансовым инструментам [23]. 

Таким образом, краудфандинг, как вид аль-
тернативных форм инвестирования, играет важную 
роль в экономике Российской Федерации, позволяя 
неквалифицированным инвесторам объединяться для 
финансирования малого и среднего бизнеса,  
а также культурных, благотворительных и обще-
ственно-полезных проектов. Стимулирование разви-
тия данных видов инвестирования будет способство-
вать повышению финансовой грамотности населения 
и ускорит рост экономики, а также позволит старта-
пам, малому и среднему бизнесу получить необхо-
димую финансовую поддержку для осуществления 
предпринимательской деятельности. 
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