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влечения инвестиций и проблемы 
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В статье рассматривается понятие, структура и сущность краудэкономики. Автор уде-

ляет внимание вопросу правового регулирования этого явления в Республике Беларусь. Делается 

вывод о том, что на сегодняшний день отсутствуют специальные нормативные акты, регули-

рующие правоотношения между участниками таких направлений краудэкономики, как кра-

удинвестинг, краудфандинг, краудсорсинг. Указанные правоотношения регулируются нормами 

из сходных правоотношений, которые в должной мере не отражают их экономической сущно-

сти и, следовательно, ограничивают возможности потенциальных инвесторов, а также воз-

можный приток инвестиций в страну. 
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В современном мире происходит фор-

миров ние цифровой экономики  котор я 

стимулирует р звитие иннов ций   ольш я 

доля р сходов предприятий н  Н О Р и  о-

лее трети всех п тентных з явок приходится 

н  цифровую экономику   

 спользов ние информ ционно-

коммуник ционных технологий в экономике 

влияют не только н  сущность экономиче-

ских отношений  но и н  пр вовые нормы ре-

гулиров ния этих отношений   

Цель н шего исследов ния состоит в 

р ссмотрении использов ния возможностей 

кр удэкономики для  ктивиз ции инвестици-

онной деятельности в Респу лике  ел русь  

В н учный о орот введен термин 

«кр удэкономик »  который дословно пере-

водится к к «экономик  толпы»  подр зуме-

в ет вовлечение широких м сс в инвестиро-

в ние р зличных проектов  ст рт пов и ини-

ци тив  

Пр ктический опыт использов ния поз-

воляет н  выделить следующие формы кр уд-

экономики: 

  фин нсовый кр удф ндинг или кр -
удинвестинг  который предст вляет со ой 

привлечение к пит л  от микроинвесторов в 

ст рт пы и предприятия м лого  изнес    н-

вестор получ ет ре льное фин нсовое возн -

гр ждение    т кже преференции нефин нсо-

вого х р ктер  (упомин ния се я в к честве 

спонсор   некоторое количество произведен-

ного тов р )  

  кр удсорсинг предст вляет со ой мо-
 илиз цию ресурсов гр жд н при помощи 

информ ционных технологий с целью реше-

ния р зличных з д ч  

  р удф ндинг позволяет привлечь фи-
н нсиров ние для созд ния и ре лиз ции 

продукт   ок з ния помощи  проведения ме-

роприятий  поддержки  изнес  и т п  от 

 ольшого количеств  людей [6  с  467]  

Тенденции цифровиз ции не могли не 

з тронуть сферу инвестиций  В к честве ин-

струментов привлечения инвестиций может 

выступ ть т кое н пр вление к к кр удсор-

синг   

Несмотря н  пост вленные ГП Р и 

Н цион льной стр тегией устойчивого соци-

 льного р звития Респу лики  ел русь н  пе-

риод до 2030 год  з д чи внедрения и р зви-

тия современных мех низмов связи кр удсор-

синг  и  Т-технологий  кр удэкономик  и ее 



 

32 

 

мех низмы не х р ктерны для Респу лики 

 ел русь   

Учитыв я экономические осо енности 

Респу лики  ел русь в виде высокого удель-

ного вес  су ъектов хозяйствов ния госуд р-

ственной формы со ственности  счит ем воз-

можным изучить опыт применения кр удин-

вестинг   который определяется к к  кцио-

нерный кр удф ндинг  осо ый спосо  тор-

говли  кциями  получения средств н  иннов -

ционное прео р зов ние    

 р удинвестинг успешно применяется в 

сфер х недвижимости  строительстве  ф рм -

цевтике  FMCG  иных отр слях промышлен-

ности  В Эстонии  н пример  действует пло-

щ дк  estateguru eu  с помощью которой 

можно инвестиров ть в о ъекты недвижимо-

сти и получ ть при ыль  Модель кр удинве-

стинговой площ дки в Респу лике  ел русь 

ре лизуется при помощи интернет-ресурс  

Investo by  который функционирует с янв ря 

2015 г  и выстр ив ет свою  изнес-модель в 

р мк х имеющегося пр вового поля стр ны 

[2]. 

Н  сегодняшний день  в Респу лике  е-

л русь т кие экономические инструменты в 

текущий момент не могут  ыть ре лизов ны 

по причине отсутствия до н стоящего време-

ни нужного пр вового регулиров ния  приня-

тия соответствующих з конов о внедрении 

электронных площ док  пр вил деятельности 

су ъектов  для успешного использов ния 

д нного инструмент  цифровой экономики   

Предл г ем я схем  схож  с деятельно-

стью  регулируемой в н стоящее время «По-

ложением о порядке осуществления микро-

фин нсовой деятельности»  «Положением о 

некоммерческих микрофин нсовых орг низ -

циях»  утвержденных Ук зом Президент  

Респу лики  ел русь от 30 06 2014 № 325  

Предусмотренный порядок вз имоотношений 

тре ует з ключение договоров  от су ъект  

регистр ции и подотчетности в Н цион ль-

ном   нке  Д нное регулиров ние не отвеч ет 

принципу привлечения средств неогр ничен-

ного круг  лиц для с ор  средств  

Подо ные мех низмы пр вового регу-

лиров ния используются в иных отр слях  где 

можно  ыло  ы применять кр удинвестинг  

Н пример  в сфере строительств  о ъектов 

недвижимости  котор я регулируется Ук зом 

Президент  Респу лики  ел русь «О долевом 

строительстве»  Он предусм трив ет привле-

чение денежных средств дольщиков (физиче-

ских и юридических лиц  индивиду льных 

предприним телей) н  специ льные счет   

открытые для к ждого о ъект  строительств   

Долевое строительство осуществляется з -

стройщик ми н  основ нии договоров   

В Респу лике  ел русь кр удф ндинг 

ст л о рет ть популярность с 2011 г  

 р удф ндинг – это форм  коллективного 

фин нсиров ния  цель которого помочь в со-

зд нии со ственное дело  ре лиз ции куль-

турного  спортивного или иного проект   фи-

н нсиров нии выпуск  нового тов р   когд  у 

физического или юридического лиц  отсут-

ствуют или имеются в недост точном коли-

честве фин нсовые средств  для ре лиз ции 

проект   Н  счет получ теля-реципиент  

деньги перечисляются после з вершения 

кр уд-проект   

 р удф ндинг осуществляется при по-

мощи с йт  в интернете – т к н зыв емой 

кр удф ндинговой пл тформы  Н  ней р з-

мещ ется информ ция о  условиях 

кр удф ндингового проект   о продвижении 

проект   осуществляются пл тежи  происхо-

дит вз имодействие между уч стник ми  

предост вление им иной нео ходимой ин-

форм ционной поддержки  В к честве при-

мер  кр удф ндинговых пл тформ можно 

привести  елорусские ulej by  talaka org  

maesens by и другие  

Очевидн  нео ходимость принять спе-

ци льный з кон о кр удф ндинге  что ы н  

уч стников р спростр нялись и  ыли о яз -

тельны для со людения действующие н ло-

говые  в лютные    нковские и иные пр вил   

включ я пр вил  предост вления и использо-

в ния  езвозмездной спонсорской помощи  

(нормы Ук з  Президент  Респу лики  ел -

русь «О предост влении и использов нии 

 езвозмездной (спонсорской) помощи» от 1 

июля 2005 г  № 300)  Получ тель  для полу-

чения фин нсиров ния через мех низмы 

кр удф ндинг   з ключ ет с вл дельцем 

кр удф ндинговой пл тформы договор и 

предст вляет ему нео ходимые документы   

Физическое лицо подписыв ет согл ше-

ние с вл дельцем кр удф ндинговой пл т-

формы  з ключ ет договор с   нком  предо-

ст вляющим вл дельцу пл тформы пл теж-

ный сервис  предост вляет иные нео ходи-

мые документы  В д нном случ е пр воотно-

шения между получ телем и вл дельцем ре-
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гулируются норм ми договор  д рения н  с 

учетом тре ов ний Ук з  Президент  № 300 

[3]. 

 оммерческие орг низ ции и индивиду-

 льные предприним тели могут использов ть 

кр удф ндинг к к з конный спосо  получе-

ния фин нсиров ния конкретного проект   

ст ртового к пит л   позволяющего н ч ть 

производство или прод жу конкретного тов -

р   учитыв я экономические риски   нкрот-

ств    

Р ссмотрев преимуществ  кр удф н-

динг  и междун родный опыт  следует  что 

з пуск я проект н  пл тформе кр удф ндин-

г   реципиент получ ет следующие выгоды: 

 привлек ет к фин нсиров нию не-

огр ниченное количество «н родных» инве-

сторов  з интересов нных во вложении денег 

и психологически готовых к инвестиров нию; 

  ккумулирует множество незн чи-

тельных сумм; 

  ыстрый и прозр чный спосо  по-

лучения средств от  ейкеров; 

 определяет со ственные о яз тель-

ств  перед инвестор ми [2]  

 ностр нные пл тформы (кроме по-

жертвов ний и спонсорской помощи) предл -

г ют модели кр удф ндинг  следующих ви-

дов: 

 Pre-order or pre-purchase), Peer-to-

Peer lending (или р внопр вный з йм или 

з йм P2P) - предв рительн я прод ж  тов р   

р  оты или услуги  метод фин нсиров ния 

путем привлечения з емного к пит л   ез 

уч стия профессион льных фин нсовых ин-

ститутов в к честве посредник ;  

 Equity – прод ж  доли в уст вном 

фонде юридического лиц    нвестор и полу-

ч тель з ключ ют н  пл тформе сделку  

предусм трив ющую предост вление инве-

стиции в о мен н  долю в уст вном фонде 

юридического лиц ; 

 Mezzanine – мезонинное фин нси-

ров ние  включ ющее ги ридные инструмен-

ты фин нсиров ния  сочет ющие элементы 

з йм  и прио ретения доли в юридическом 

лице    т кже з йм  предусм трив ющий си-

стему су ордин ции долг  между р зличны-

ми уровнями з имод вцев  

В з ру ежных стр н х успешное р зви-

тие кр удф ндинг  привело к нео ходимости 

его пр вового регулиров ния  В США приня-

ли з кон о з пуске ст рт пов ( нгл  Jumpstart 

Our Business Startups Act)  в Велико рит нии 

– Пр вил  кр удф ндинг   во Фр нции – З -

кон о кр удф ндинге  в  ит е – Пр вил  р в-

нопр вного кредитов ния  

Ан лизируя про лемы р звития кр удэ-

кономики и еѐ перспективы в Респу лике  е-

л русь отметим  что потенци л интернет-

пользов телей в коммерческих целях пр кти-

чески не используется   омп нии вз имодей-

ствуют с потенци льными потре ителями че-

рез соци льные сети для продвижения уже 

существующего продукт   повышения коли-

честв  прод ж  орг низуя розыгрыш призов  

рекл мные  кции  используя другие инстру-

менты   

Потенци л использов ния кр удф н-

динг  н м видится в следующем:  

- получение информ ции для д льней-

шего р звития продукт   Новые идеи  ккуму-

лируются в процессе с ор  денег  вз имодей-

ствия потенци льных инвесторов и получ те-

ля; 

- кр удф ндинговые пл тформы позво-

ляют провести мониторинг рынк  н  предмет 

востре ов нности тов р  (продукт )  т ким 

о р зом минимизиров ть з тр ты или из е-

ж ть нецелесоо р зного вложения средств;  

- р змещенн я информ ция ф ктически 

является дополнительной рекл мой  спосо -

ствует в продвижении продукт   формирует 

потенци льный спрос н  ст дии  когд  про-

дукт еще не з пущен в производство  

Гл вн я сложность з ключ ется в отсут-

ствии пр вых мех низмов для регулиров ния 

мех низмов кр удэкономики  Поскольку  е-

лорусское з конод тельство не содержит ни 

лег льного определения терминов кр удэко-

номик   кр удф ндинг  ни мех низмов пр во-

вого регулиров ния этих явлений  то выгля-

дит целесоо р зным принятие норм тивного 

 кт     к отмеч ют  елорусские исследов те-

ли  это о условлено и тем  что  несмотря н  

то  что для Респу лики  ел русь кр удф н-

динг – явление новое  проекты некоторых  е-

лорусских кр удф ндинговых площ док  

н пример  т ких к к Talaka by–Talakosht уже 

н  ир ют суммы  измеряемые в десятк х ты-

сяч х долл ров США [5  с  79]   

Н  сегодняшний день  елорусские 

кр удф ндинговые площ дки функциониру-

ют н  основ нии договор  д рения  что зн -

чительно огр ничив ет к к круг лиц  уч ст-

вующих в кр удф ндинге (нет возможностей 

https://myfin.by/wiki/term/ustavnyj-fond
https://myfin.by/wiki/term/ustavnyj-fond
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для коммерческих орг низ ций и индивиду-

 льных предприним телей полноценно уч ст-

вов ть в кр удф ндинге к к н  стороне инве-

стор   т к и н  стороне р зр  отчик )  т к и 

о ъем возможных средств  который т кже 

огр ничен тре ов ниями  уст новленными в 

Декрете Президент  Респу лики  ел русь от 

31  вгуст  2015 год  № 5 «О  иностр нной 

 езвозмездной помощи»  который в сущности 

не позволяет иностр нным инвестор м вкл -

дыв ть средств  в проекты н   елорусских 

кр удф ндинговых пл тформ х [5  с  80]   

Т ким о р зом  понятие кр удф ндинг  

и кр удинвестинг   к к форм привлечения 

ивестиций  является новым для пр вового по-

ля Респу лики  ел русь  Ук з нные пр воот-

ношения регулируются норм ми из сходных 

пр воотношений  которые в должной мере не 

отр ж ют их экономической сущности и  

следов тельно  огр ничив ют возможности 

потенци льных инвесторов    т кже возмож-

ный приток инвестиций в стр ну [5  с  76]  

Созд ние для уч стников кр удф ндин-

г  льготных условий по ср внению с о щими 

пр вил ми – это гло  льн я миров я тенден-

ция в пр вовом регулиров нии кр удф ндин-

г   В США и Велико рит нии р зрешено 

р змещ ть ценные  ум ги н  кр удпл тфор-

м х    не н   ирж х  Пл тформы кр удф н-

динг  осво ождены от нео ходимости реги-

стр ции в к честве дилер  или  рокер  при 

р  оте с ценными  ум г ми и другими фи-

н нсовыми инструмент ми  

Ан лизируя существующие в  ел руси 

спосо ы (и площ дки) покупки  кции хозяй-

ственных о ществ уст новлено  что все опе-

р ции по купле-прод же ценных  ум г ( кций 

и о лиг ций) происходят через  елорусскую 

в лютно-фондовую  иржу  ежедневной пу -

ликуя отчеты по сделк м  совершенным в дни 

р  оты  иржи н  офици льном с йте - 

bcse by  Одн ко информ ция по итог м тор-

гов р змещ ется н  с йте с з держкой около 

2-х дней  При этом предусмотрено прод ж  

тре ующейся инвестор м информ ции – 

«просмотр в режиме онл йн»  н  основ нии 

з ключенного договор   отлич ющегося не-

ясной системой опл ты (с односторонним 

определение стоимости услуги)  что созд ет 

дополнительное препятствие н  пути потен-

ци льного инвестор  и не спосо ствует про-

зр чности процесс   Ст вит под сомнение 

принцип доступности информ ции о р  оте 

госуд рственного учреждения   

Для того что ы н йти информ цию о 

прод ющихся  кциях  н  гл вной стр нице 

с йт  дост точно з йти в р здел «Новости» и 

в вкл дку « тоги торгов» (прям я ссылк  

https://www.bcse.by/ru/stockmarket/tradereports

)   можем просмотреть итоги торгов н   ирже 

(5 последних пу лик ций) пу лик ции с 

н зв нием « тоги  иржевого рынк  ценных 

 ум г [д т ]»   менно в этих пу лик циях 

содерж тся документы с итог ми торгов пу -

ликуются в форм те  pdf и xls  документ тре-

 ует ск чив ния  в нем доступн  вкл дк  

«Акции индик торы» со стол ц ми: 

 «Тикер выпуск   кций» — ото р ж -

ется н именов ние эмитент   по которому 

есть спрос ли о предложение н   ирже для 

совершения сделки купли-прод жи  

 «Предложение  шт   кций з  торг  

День» — ук з но количество  кций  которые 

выст влены н  прод жу по соответствующе-

му эмитенту  

 «М кс цен  спрос   ру   з  торг  

День» — жел ем я цен  покуп теля (если т -

ковые есть)  

 «Мин цен  предложения  ру   з  торг  

день» — жел ем я цен  прод вц  (если т ко-

вые есть)  

   к итог  для покупки потенци льно 
доступны  кции тех эмитентов  по которым 

ук з но зн чение в стол це «Мин цен  пред-

ложения  ру   з  торг  день»  Т кже в жно  

что ы этот пок з тель не совп д л со зн че-

нием по д нному эмитенту в стол це 

«М кс цен  спрос   ру   з  торг  День»  Если 

цены не совп д ют  то в этот день не  ыли 

прод ны  кции и их можно р ссм трив ть для 

покупки  

В случ е совп дения получ ется ситу -

ция  что есть покуп тель и прод вец  у кото-

рых один ков я жел ем я цен  з  1  кцию 

эмитент     именно в этом случ е происхо-

дит сделк  (т е   ирж   втом тически прово-

дит сделку купли-прод жи)  

Положительные стороны: позволяет по-

лучить список эмитентов  по которым уже 

выст влены з явки н  прод жу (т е  ост ется 

под ть з явку н  покупку по выст вленной 

цене у своего  рокер )  Отриц тельные: д н-

ные доступны для всех пользов телей с з -

позд нием в 1-2 р  очих дня (по ф кту это 

почти ник к не ск зыв ется  т к к к многие 

https://www.bcse.by/ru/stockmarket/tradereports
https://www.bcse.by/ru/stockmarket/tradereports
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з явки н  прод жу висят месяц ми и ищут 

своего покуп теля очень долго)  отчеты по 

торг м готовятся сотрудник ми  иржи  ино-

гд  в них есть неточности  

Офици льный с йт  елорусской коти-

ровочной  втом тизиров нной системы ОАО 

« елорусск я в лютно-фондов я  ирж » — 

bvfb.bcse.by/bekas  действительно позволяет 

широкому кругу инвесторов (к к физическим  

т к и юридическим лиц м) уч ствов ть в 

процессе торгов  кциями  выст влять индик -

тивные з явки для поиск  потенци льных 

контр гентов (покуп телей/прод вцов инте-

ресующих ценных  ум г)  Получ ть сведения 

о з явк х  эмитенте (вид ценной  ум ги  д т  

и выст вителе (уч стнике) под чи з явки (по-

купке-прод же  кций)  цене 1 шт  ценной  у-

м ги их количестве  итогов я стоимость 

сделки и ряд других д нных)  

Плюсы т кого спосо   р  оты – воз-

можность  еспл тно выст влять з явки н  

покупку  кций интересующих эмитентов  

Минус ми же является нео ходимость з  л -

говременной регистр ции в системе  отпр вке 

н пис нного от руки з явление н  подключе-

ние к сервису в ОАО « елорусск я в лютно-

фондов я  ирж »; м лое количество пу ли-

куемых з явок н  прод жу (примерно 1 из 10-

15 з явок)  прео л д ние пу лик ций з явок 

н  покупку  кций  

Одним из web-с йтов  посвященных от-

крытым  кционерным о ществ м (ОАО)  е-

л руси является порт л emitent info  Здесь со-

держится в  еспл тном доступе подро н я 

информ ция о всех ОАО  ел руси  По к ж-

дому ОАО р змещ ется следующ я инфор-

м ция: 

 О щ я информ ция о  эмитенте 

(н именов ние   дрес  УНП  депозит рий  ко-

личество  кций  количество  кционеров  

уст вной фонд и т д )  

 Выпуски ценных  ум г д нного эми-
тент   

  тоги деятельности (фин нсов я от-
четность эмитент )  

  ндик тивные з явки в  Е АС (исто-
рия н личия индик тивных з явок)  

 Сделки н   иржевом рынке (в основ-
ном сделки купли-прод жи н   ирже)  

 Сделки н  вне иржевом рынке (сделки 
д рения и сделки купли-прод жи н  вне ир-

жевом рынке)  

  рупные сделки (информ ция о круп-
ных сделк х)  

 Сделки руководящих р  отников 

(сделки с уч стием руководящих р  отни-

ков)  

 Простые  укционы (простые  укцио-
ны  в которых ре лизов лись  кции дивиден-

дов)  о ъявления  и проч я информ ция о  

эмитенте  

Помимо  ольшого о ъѐм  информ ции 

по к ждому ОАО  н  с йте есть р здел « ес-

пл тные о ъявления»  р здел доступен по 

ссылке  в нем лю ой з регистриров нный 

пользов тель может ост вить з явку н  по-

купку/прод жу  кций интересующего эми-

тент   

Плюсом спосо   является  н личие воз-

можности осуществить пл тную подписку н  

получение новостей интересующих эмитен-

тов  Минусом является нео ходимость реги-

стр ции н  с йте emitent info для под чи сво-

их з явок [4]   

 онкурент ми  елорусским  кционер-

ным о ществ м в процессе привлечения ин-

вестиций от потенци льных  кционеров  яв-

ляются иностр нные комп нии   

Прио рести  кции иностр нных комп -

ний можно по услуге доверительного упр в-

ления в   нк х: «Приор  нк»  «Альф -  нк»  

« ПС-С ер  нк»  « ел рус  нк» и « ел гро-

пром  нк»  В этой схеме т кже  есть  ряд не-

дост тков  к к  высокие  пороги вход   в  ос-

новном у н ших   нков это $30-50 тыс  

(«Альф -  нк» 5 тыс ) нет возможности тор-

гов ть в онл йн-режиме и з ключ ть мгно-

венные сделки    нки не готовы к рисковым 

спекулятивным стр тегиям своих клиентов  

когд  сегодня покуп ешь  кции н  пониже-

нии    з втр  прод ешь н  повышении  Для 

того что ы отд ть прик з  нужно приходить в 

  нк с письменным прик зом    прик з могут 

выполнить не сиюсекундно    в течение не-

скольких ч сов  Т кже предусмотрено для 

покупки и прод жи  кции з ру ежных ком-

п ний  получение специ льное р зрешение от 

Н цион льного   нк  Респу лики  ел русь 

[1]. 

Н  основ нии проведенного  н лиз  

существующей системы прод жи  кций  не 

отлич ющейся своей простотой и доступно-

стью  мы пришли к выводу о нео ходимости 

ре лиз ции мероприятий  предусмотренных 

Госуд рственной прогр ммой иннов ционно-

http://bvfb.bcse.by/bekas/
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го р звития по р звитию цифровой экономи-

ки  для  чего следует  р зр  от ть и принять 

специ льные з коны о кр удф ндинге   

Отдельно следует ук з ть н  нео ходи-

мость проведения госуд рством (иными з ин-

тересов нными в инвестициях су ъект ми) 

р  от по повышению фин нсовой гр мотно-

сти н селения  привлек тельности инвестиро-

в ния  предусмотрев н личие к н лов для по-

д чи информ ции ( кту льной  ясной для 

восприятия)  в целях стимулиров ния потен-

ци льных инвесторов н  прио ретение  кций 

отечественных  кционерных о ществ  

Т ким о р зом  отсутствие пр вового 

поля созд ет существенные риски для инве-

сторов и влияет н  инвестиционную привле-

к тельность  елорусской экономики   
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