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АННОТАЦИЯ
В статье поднимается вопрос привлекательности для россиян инвестирования через краудфандинговые платформы. 
Авторами представлены результаты количественных онлайн‑опросов, проведенных в 2025 г. с участием физиче-
ских лиц, а именно частных инвесторов, потенциальных инвесторов и неинвесторов. Исследование направлено на 
определение перспектив развития краудфандинга в России посредством решения следующих задач: 1) выявление 
мотивации и описание поведения инвесторов; 2) определение факторов, повышающих активность инвестирования 
граждан на инвестиционных платформах; 3) определение факторов, сдерживающих граждан от инвестирования 
через инвестиционные платформы; 4) выявление факторов, определяющих выбор инвестиционной платформы; 5) 
анализ факторов, влияющих на доверие к краудфандингу, и того, как платформы могут адаптироваться под запросы 
инвесторов. Метод формирования выборки — неслучайная потоковая (стихийная) выборка с элементами квотной. 
Выборка для частных инвесторов на КФП составила 532 человека. Выборка для потенциальных инвесторов и не-
инвесторов на КФП составила 1027 и 1004 человека соответственно. Выявлены и описаны пять основных групп 
факторов, сдерживающих граждан от инвестирования через инвестиционные платформы: 1) фактор восприятия ри-
ска и доверия; 2) законодательные и защитные факторы; 3) информационные и образовательные факторы; 4) эко-
номические и рыночные факторы; 5) инфраструктура и сервис платформ. Повышение активности инвестирования 
гражданами на инвестиционных платформах возможно посредством учета пяти факторов, выявленных в результате 
опроса: 1) экономические и рыночные факторы; 2) предложения инвестиционных продуктов и компании; 3) инфра-
структура и сервис платформ; 4) законодательные и защитные факторы; 5) образовательные и социокультурные 
факторы.
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ABSTRACT
The article raises the issue of the attractiveness of investing through crowdfunding platforms for Russians. The authors 
present the results of quantitative online surveys conducted in 2025 with the participation of individuals, namely 
private investors, potential investors, and non-investors. The research is aimed at determining the prospects for the 
development of crowdfunding in Russia by solving the following tasks: 1) identification of motivation and description of 
investor behavior; 2) identification of factors that increase the investment activity of citizens on investment platforms; 
3) identification of factors that deter citizens from investing through investment platforms; 4) identification of factors 
determining the choice of an investment platform; 5) analysis of factors affecting confidence in crowdfunding and 
how platforms can adapt to the needs of investors. The sampling method is a non–random, streaming (spontaneous) 
sampling with quota elements. The sample for private investors in the CFP was 532 people. The sample for potential and 
non-CFP investors was 1,027 and 1,004 people, respectively. 5 main groups of factors that deter citizens from investing 
through investment platforms have been identified and described: 1) risk perception and trust factors; 2) legislative and 
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ВВЕДЕНИЕ
Краудфандинг — ​альтернативная форма частного 
финансирования в виде привлечения через онлайн-
платформы денег от большого количества людей для 
поддержки проекта или бизнеса. В современных 
условиях краудфандинг вышел за рамки простого 
коллективного сбора средств, трансформировавшись 
в значимый механизм поддержки малого предпри-
нимательства [1], социальных инициатив [2], тех-
нологических стартапов и культурных проектов [3].

В основе краудфандинга лежит взаимодействие 
трех ключевых сторон [4]. Инициаторы проектов — ​
это компании, стартапы или частные лица, которые 
ищут финансирование для своих идей. Инвесторы 
(бэкеры) — ​частные лица или организации, готовые 
вложить средства в проекты в обмен на вознаграж-
дение, долю в бизнесе или из благотворительных 
побуждений [5]. Краудфандинговые платформы 
(КФП) — ​это онлайн-посредники, которые сое-
диняют инициаторов и инвесторов, обеспечивая 
технологическую и юридическую базу для сбора 
средств [6].

Инвестирование на таких платформах может 
основываться на четырех моделях [7]:

1.  Краудлендинг (P2P/P2B-кредитование) — ​
инвесторы предоставляют проекту краткосроч-
ные займы, по сути, выступая в роли коллектив-
ного кредитора для бизнеса (P2B) или физических 
лиц (P2P) [8].

2.  Краудинвестинг (акционерный краудфан-
динг) — ​в обмен на финансирование инвесторы 
получают долю (акции) в компании [9]. Этот ме-
ханизм демократизирует венчурные инвестиции, 
позволяя стартапам привлекать капитал от мно-
жества мелких инвесторов. Для успеха такой кам-
пании важны заинтересованность основателей, 
наличие патентов, четкая стратегия и прозрач-
ность в общении с инвесторами.

3.  Краудревординг (модель вознаграждений) — ​
самая популярная модель, где инвесторы получа-
ют нефинансовое вознаграждение, например го-
товый продукт, услугу или эксклюзивный доступ 
к результатам проекта [10].

4.  Благотворительность — ​классический сбор по-
жертвований на социальные, культурные или иные 
общественно полезные цели, где вкладчики не ожи-
дают материальной выгоды.

Сегодня краудфандинг активно применяется в са-
мых разных отраслях — ​от IT [11] и научных [12] тех-
нологий до недвижимости и творческих проектов [13], 
а крупные компании используют его для тестирования 
рыночного спроса. При этом развитие краудфандин-
га в России сталкивается с рядом проблем, которые 
поднимаются в научном дискурсе [14, 15], но малоизу-
ченным остается отношение граждан к возможности 
инвестирования через инвестиционные платформы, 
их страхи и установки на участие в краудфандинге.

С целью определения перспектив развития крауд
фандинга учеными Финансового университета при 
Правительстве Российской Федерации (далее — ​уни-
верситет) проведено масштабное исследование с ис-
пользованием социологических методов сбора эмпи-
рических данных:

•  количественный онлайн-опрос физических лиц;
•  количественный онлайн-опрос юридических 

лиц;
•  количественный онлайн-опрос краудфандин-

говых платформ;
•  экспертные интервью.

МАТЕРИАЛ И МЕТОДЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
В настоящей статье представлены результаты 

количественных онлайн-опросов, в которых при-
няли участие следующие категории граждан.

Физические лица:
•  частные инвесторы, имеющие опыт финан-

сирования компаний в форме краудлендинга или 
краудинвестинга на инвестиционной платформе;

•  потенциальные инвесторы, не имеющие опыта 
финансирования компаний в форме краудлендинга 
или краудинвестинга, но использующие другие 
инструменты инвестирования во внебиржевые 
ценные бумаги или займы компаниям;

•  неинвесторы, не имеющие опыта финансиро-
вания компаний в форме краудлендинга или кра-
удинвестинга на инвестиционной платформе, не 

protective factors; 3) information and educational factors; 4) economic and market factors; 5) platform infrastructure 
and service. Increasing the investment activity of citizens on investment platforms is possible by taking into account the 
five factors identified in the survey.: 1) economic and market factors; 2) offers of investment products and companies; 3) 
infrastructure and platform service; 4) legislative and protective factors; 5) educational and socio-cultural factors.
Keywords: crowdfunding; investment platforms; crowdlanding; crowdinvesting; crowdreboarding; charity; startups; 
small business; investors
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использующие и не заинтересованные в использо-
вании других инструментов инвестирования во вне-
биржевые ценные бумаги или займы компаниям [16].

Опрос физических лиц реализован в соответствии 
со следующими принципами формирования выбо-
рочной совокупности.

Метод формирования выборки — ​неслучайная 
потоковая (стихийная) выборка с элементами квот-
ной: к опросу приглашены клиенты компаний; для 
достижения целевых показателей по выборке было 
отобрано определенное количество людей с задан-
ными характеристиками.

Респондентами выступили клиенты компаний: 
Мосбиржи, JetLend, BrainBox VC, potok.digital, Bizmall, 
Rounds, Lender Invest, ZORKO, «Вдело», «Инвестмен», 
ВТБ Регистратор, Raiffeisen Alumni, «Альфа-Капитал».

Выборка для частных инвесторов на КФП состави-
ла 532 человека для генеральной совокупности 200 000 
человек. Данный размер выборки обеспечивает потен-
циально высокую точность данных с погрешностью 
не более ±4,2% при 95% доверительной вероятности.

Выборка для потенциальных инвесторов и не-
инвесторов на КФП составила 1027 и 1004 челове-
ка соответственно для генеральной совокупности 
116 834 472 человек (совершеннолетние россияне). 
Данный размер выборки обеспечивает потенциально 
высокую точность данных с погрешностью не более 
±2,5% при 97% доверительной вероятности.

При неслучайном методе отбора надежность по-
лученных результатов обеспечена объемом выборки.

Качество панели обеспечивается путем автома-
тического и ручного контроля качества заполнения 
анкет и удаления из панели недобросовестных ре-
спондентов, а также сопоставления социально-де-
мографических характеристик, указываемых при 
прохождении опросов.

РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
Полученные эмпирические данные открывают ди-
скуссию по таким вопросам, как:

1)  мотивация и поведение инвесторов;
2)  факторы, повышающие активность инвести-

рования граждан на инвестиционных платформах;
3)  факторы, сдерживающие граждан от инве-

стирования через инвестиционные платформы;
4)  факторы при выборе инвестиционной плат-

формы [17];
5)  факторы, влияющие на доверие к краудфан-

дингу и то, как платформы могут адаптироваться 
под запросы инвесторов [18].

По данным опроса, мотивом прихода инвесторов 
на инвестиционную платформу стало, в первую оче-

редь, решение попробовать альтернативные виды 
инвестиций (84%), то есть выход за рамки традици-
онных (акции, облигации, денежные средства) видов 
инвестирования с целью диверсификации портфеля 
и получения дохода, не зависящего от колебаний на 
фондовом рынке.

Относительно небольшую долю опрошенных при-
вели рекомендации инвестиционных экспертов или 
блогеров (20%) и промокомпании инвестиционной 
платформы (14%), но тем не менее потенциал для 
развития данных каналов вовлечения в инвести-
ционную платформу имеется. Всего 5% признают, 
что таким образом решили поддержать социально 
значимый проект (табл. 1).

Таблица 1 / Table 1
Причины прихода на инвестиционную 

платформу инвесторов / Reasons for investors 
coming to the investment platform

Вариант ответа / Answer option %

Решил(–а) попробовать альтернативные виды 
инвестиций 84

Рекомендации инвестиционных экспертов/
блогеров 20

Появились лишние деньги, решил рискнуть 16
Откликнулся (–лась) на промо компанию 
инвестиционной платформы 14

Посоветовал опытный и успешный инвестор 7
Решил (–ла) поддержать социально значимый 
проект 5

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.

Активность сделок, совершаемых инвесторами 
на платформе за последний год, характеризуется 
как умеренная: 43% совершают их в течение меся-
ца, а 18% — ​раз в квартал. Не совершали сделки за 
последний год 17% опрошенных (табл. 2).

Показателем активности инвесторов является 
также то, сколько инвестиционных платформ они 
задействуют (табл. 3).

В дополнение о предпочтительных инвесторами 
моделях инвестирования выявлено, что краудре-
вординг (модель нефинансового вознаграждения) 
не пользуется широким интересом среди всех опро-
шенных групп: не имеют опыт участия в благотво-
рительном краудфандинге или краудфандинге c 
вознаграждением (краудревординге) и не хотели бы 
получить такой опыт 63% инвесторов, 46% потен-
циальных инвесторов и 84% неинвесторов. Почти 
каждому второму потенциальному инвестору (47%) 
интересно участие в подобной модели инвестиро-
вания (табл. 4).
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Таблица 2 / Table 2
Частота сделок инвесторами на платформе за 
последний год / Frequency of transactions by 
investors on the platform over the past year

Вариант ответа / Answer option %

1 раз в месяц 24

1 раз в неделю 19

1 раз в квартал 18

Не совершал сделки 17

1 раз за год 13

1 раз в день 9

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.

Таблица 3 / Table 3
Количество инвестиционных платформ, 

используемых опрошенными для 
инвестирования / Number of investment 
platforms used by respondents to invest

Вариант ответа / Answer option %

Через одну платформу в форме краудлендинга 43

Я инвестирую в проекты на нескольких 
платформах и в форме краудлендинга, 
и в форме краудинвестинга

20

Через несколько платформ в форме 
краудлендинга

19

Через одну платформу в форме 
краудинвестинга

6

Я инвестирую в проекты на одной платформе 
и в форме краудлендинга, и в форме 
краудинвестинга

4

Через несколько платформ в форме 
краудинвестинга

3

Другое 2

Затрудняюсь ответить 2

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.

Бонус в рамках краудревординга важен, особенно 
материальный — ​это декларируют 70% опрошенных, 
причем выше доля среди потенциальных инвесто-
ров (79%). Для 30% инвесторов не важен возврат, 
они воспринимают вложение как пожертвование, 
в то время как среди потенциальных инвесторов 
и неинвесторов, разделяющих подобное убеждение, 
15 и 17% соответственно (табл. 5).

Повышение активности инвестирования гра-
жданами на инвестиционных платформах возмож-
но посредством учета ряда факторов, на которые 

указывают россияне в опросе. Следует выделить 
следующие:

1) экономические и рыночные факторы — ​они 
отражают общую экономическую ситуацию, при-
влекательность инвестиционных продуктов и ры-
ночную конъюнктуру и включают такие аспекты, 
как: а) существенное повышение доходности ин-
вестиционных продуктов; б) снижение ставок по 
депозитам; в) увеличение уровня собственного 
дохода;

2) предложения инвестиционных продуктов 
и компании — ​эти факторы связаны с разнообра-
зием, качеством и новизной самих объектов инве-
стирования, доступных на платформах, включают 
аспекты: а) выход новых/высокотехнологичных 
компаний/проектов с интересными бизнес-ре-
шениями; б) расширение линейки инвестицион-
ных продуктов на платформах; в) план по выводу 
компаний на Pre-IPO/IPO; г) повышение качества 
корпоративного управления заемщиков/эмитентов;

3) инфраструктура и сервис платформ — ​факторы, 
касающиеся удобства, функциональности и предо-
ставляемых услуг самой инвестиционной платфор-
мы, а именно: а) наличие ликвидного вторичного 
рынка займов/облигаций/акций; б) существенное 
улучшение клиентского пути для инвесторов на 
инвестиционных платформах; в) предоставление 
качественного инвестиционного консультирования 
на платформах; г) предоставление прозрачной 
и открытой информации (например, отчетов);

4) законодательные и защитные факторы — ​свя-
заны с государственным регулированием, защи-
той прав инвесторов и финансовыми гарантиями 
и включают: а) повышение защиты инвесторов; 
б) дополнительные налоговые льготы/вычеты; в) 
расширение программ возмещения инвестиций; 
г) наличие гарантий возвратности и доходности 
инвестиций;

5) образовательные и социокультурные факто-
ры — ​факторы, влияющие на готовность и способ-
ность широких масс инвестировать, они связаны 
с такими аспектами, как: а) повышение финансовой 
грамотности в части инвестирования; б) популя-
ризация краудфандинга; в) более активное участие 
венчурных/институциональных инвесторов на 
платформах.

Как показывает опрос, и инвесторы, и потен-
циальные инвесторы чаще указывают на аспекты 
в виде увеличения уровня собственного дохода (67% 
и 59% соответственно) — ​экономический и рыноч-
ный фактор, повышения защиты инвесторов (54% 
и 48% соответственно), дополнительных налоговых 
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льгот/вычетов (51% и 44% соответственно) — ​зако-
нодательные и защитные факторы (табл. 6).

По мнению около 40% инвесторов, повысить 
активность инвестирования позволит расширение 
программ возмещения инвестиций — ​законода-
тельный и защитный фактор, наличие ликвидного 
вторичного рынка займов/облигаций/акций — ​ин-
фраструктура и сервис платформ, существенное 
повышение доходности инвестиционных продук-
тов — ​экономический и рыночный фактор.

По мнению около 40% потенциальных инвесто-
ров, начать инвестировать позволит повышение 
финансовой грамотности в части инвестирования — ​
образовательный и социокультурный фактор, суще-
ственное повышение доходности инвестиционных 
продуктов — ​экономический и рыночный фактор.

Каждый третий опрошенный указывает на сни-
жение ставок по депозитам (35%) — ​экономический 
и рыночный фактор, выход новых/высокотехноло-
гичных компаний/проектов с интересными бизнес-
решениями (32%) — ​предложения инвестиционных 
продуктов и компании.

Рассмотрим пять основных групп факторов, 
сдерживающих граждан от инвестирования через 
инвестиционные платформы:

1) фактор восприятия риска и доверия — ​отража-
ет страх потери, недоверие к инструментам и по-
средникам, а также социальные опасения, и включа-
ет индикаторы: а) инвестиции — ​это риск потерять 
все; б) краудфандинг — ​это неоправданный риск; 
в) не доверяю финансовым посредникам; г) надеж-
ность и прозрачность платформы под сомнением; 

Таблица 4 / Table 4
Наличие опыта участия в благотворительном краудфандинге или краудфандинге c 

вознаграждением (краудревординге) / Experience in participating in charitable crowdfunding or 
crowdfunding with rewards (crowdrewriting)

Вариант ответа / Answer option
Инвесторы / 

Investors

Потенциальные 
инвесторы / 

Potential 
investors

Неинвесторы / 
Non-investors

%

Нет, мне это не интересно 63 46 84

Нет, но мне это интересно 25 47 10

Да, только в благотворительном краудфандинге 5 5 4

Да, в обоих видах 4 1 1

Да, только в краудревординге 3 1 1

Затрудняюсь ответить 13 14 14

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.

Таблица 5 / Table 5
Предпочтительная форма вознаграждения / Preferred form of compensation

Вариант ответа / Answer option
Инвесторы / 

Investors

Потенциальные 
инвесторы / 

Potential 
investors

Неинвесторы / 
Non-investors

%

Материальный бонус в рамках краудревординга 40 59 45

Нематериальный бонус в рамках краудревординга 16 20 12

Мне не важен возврат, это пожертвование 30 15 17

Затрудняюсь ответить 23 19 36

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.
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 д) не уверен, что у меня получится; е) страх осу-
ждения близкого круга при потере вложений; ж) 
есть страх низкой доходности;

2) законодательные и защитные факторы — ​свя-
заны с недостаточной защитой инвесторов, право-
вой неопределенностью и проблемами ликвидности, 

включают индикаторы: а) права инвесторов недо-
статочно защищены; б) текущая незащищенность 
инвестора из-за популяризации банкротства; в) 
непонятен процесс урегулирования обязательств, 
в случае банкротства платформы; г) нет ликвид-
ного вторичного рынка для инвесторов; д) пугают 

Таблица 6 / Table 6
Факторы, повышающие активность инвестирования граждан на инвестиционных платформах / 

Factors that increase the investment activity of citizens on investment platforms

Вариант ответа / Answer option
Инвесторы / 

Investors

Потенциальные 
инвесторы / 

Potential investors

%

Увеличение уровня собственного дохода 67 59

Повышение защиты инвесторов 54 48

Дополнительные налоговые льготы/вычеты 51 44

Расширение программ возмещения инвестиций 41 32

Наличие ликвидного вторичного рынка займов/облигаций/акций 39 31

Существенное повышение доходности инвестиционных продуктов 38 39

Снижение ставок по депозитам 33 35

Выход новых/высокотехнологичных компаний/проектов 
с интересными бизнес-решениями 33 31

Расширение линейки инвестиционных продуктов на платформах 25 21

Повышение финансовой грамотности в части инвестирования 24 41

Повышение качества корпоративного управления заемщиков/
эмитентов 17 13

Предоставление качественного инвестиционного консультирования 
на платформах 15 20

Существенное улучшение клиентского пути для инвесторов на 
инвестиционных платформах 14 14

План по выводу компаний на Pre-IPO/IPO 14 12

Популяризация краудфандинга 13 15

Более активное участие венчурных/институциональных инвесторов 
на платформах 10 9

Не готов больше инвестировать, в принципе, ни при каких условиях 2 0

Наличие гарантий возвратности и доходности инвестиций 0 0

Предоставление прозрачной и открытой информации (например, 
отчетов) 0 0

Затрудняюсь ответить 2 4

Другое 1 1

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.

В.В. Дягилев, Д.А. Кунижева



72 ГУМАНИТАРНЫЕ НАУКИ. ВЕСТНИК ФИНАНСОВОГО УНИВЕРСИТЕТА №6, 2025

Таблица 7 / Table 7
Факторы, сдерживающие граждан от инвестирования через инвестиционные платформы /  

Factors holding citizens back from investing through investment platforms

Вариант ответа / Answer option
Инвесторы / 

Investors

Потенциальные 
инвесторы / 

Potential investors

Неинвесторы / 
Non-investors

%

Краудфандинг — ​это неоправданный риск 42 40 31

Я не знаю про такие формы инвестиций 34 31 24

Нет ликвидного вторичного рынка для инвесторов 33 27 22

Инвестиции — ​это сложно технически и отнимает 
много времени 28 28 19

Инвестиции — ​это риск потерять все 26 30 25

Отсутствие сбережений 25 19 12

Отсутствие специализированных знаний 22 23 12

Недостаточная экспертиза инвестиционных 
менеджеров 20 17 12

Налоговые льготы недостаточны 19 16 8

Права инвесторов недостаточно защищены 19 17 8

Недостаточно эмитентов/отраслей/ проектов для 
инвестирования 17 16 12

Высокая степень неопределенности на 
макроуровне 14 14 27

Необходимость переподтверждать статус 
квалифицированного инвестора 14 18 16

Непонятен процесс урегулирования обязательств, 
в случае банкротства платформы 13 30 23

Текущая незащищенность инвестора из-за 
популяризации банкротства 6 5 7

Страх осуждения близкого круга при потере 
вложений 4 10 22

Не знаю, как начать инвестировать на КФП 3 8 7

Высокие ставки по депозитам 2 2 2

Не доверяю финансовым посредникам 1 13 15

Не уверен, что у меня получится 1 8 10

Высокий порог входа для инвестирования 1 0 0

Есть страх низкой доходности 1 0 1

Пугают возможные сложности с выводом средств 0 0 0

Надежность и прозрачность платформы под 
сомнением 0 7 3

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.
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возможные сложности с выводом средств; е) не-
обходимость переподтверждать статус квалифи-
цированного инвестора;

3) информационные и образовательные факто-
ры — ​отражают недостаток знаний о самих плат-
формах, механизмах инвестирования и отсутствие 
экспертизы, выражаются через индикаторы: а) я не 
знаю про такие формы инвестиций; б) не знаю, 
как начать инвестировать на КФП; в) отсутствие 
специализированных знаний; г) недостаточная 
экспертиза инвестиционных менеджеров;

4) экономические и рыночные факторы — ​свя-
заны с финансовым положением граждан и альтер-
нативными, более привлекательными способами 
сбережения; индикаторами являются: а) отсутствие 
сбережений; б) высокий порог входа для инвестиро-
вания; в) высокие ставки по депозитам; налоговые 
льготы недостаточны;

5) инфраструктура и сервис платформ — ​факторы, 
касающиеся неудобства использования платформ, 
сложности ведения учета и ограниченности выбора, 
выраженные через индикаторы: а) инвестиции — ​

Таблица 8 / Table 8
Самые важные факторы при выборе инвестиционной платформы / The most important factors 

when choosing an investment platform

Вариант ответа / Answer option
Инвесторы / 

Investors

Потенциальные 
инвесторы / 

Potential investors

%

Репутация (отзывы и качество обслуживания) 72 69

Размер и позиционирование платформы (число инвесторов, компаний, 
привлекающих финансирование, оборот, успешные кейсы размещения) 63 52

Опыт работы на рынке 60 59

Минимальный уровень дефолтности компаний 51 40

Низкий порог входа в инвестиции 48 44

Возможность автоинвестирования 34 12

Максимальное соотношение доходности к риску 28 28

Наличие понятной системы рейтингов компаний/проектов 28 37

Наличие вторичного рынка займов/облигаций/акций на 
инвестиционной платформе 27 19

Наличие интересной подборки компаний/проектов для 
реинвестирования 26 25

Принадлежность к значимой финансовой группе 25 39

Разнообразие инвестиционных продуктов (займы, облигации, акции) 25 43

Вариативность при выборе способа выплаты процентов и тела займа 
(краудлендинг) 17 15

Инновационность (платформа инициирует изменения регуляторных 
требований индустрии и меняет этот рынок) 15 13

Инвестиционная платформа сама вышла или планирует выход на IPO 12 10

Затрудняюсь ответить 1 4

Другое 1 0

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.
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это сложно технически и отнимает много времени; 
б) недостаточно эмитентов/отраслей/проектов для 
инвестирования; высокая степень неопределенно-
сти на макроуровне.

Наиболее популярными факторами, сдержи-
вающими граждан от инвестирования через ин-
вестиционные платформы, вне зависимости от 
группы опрошенных, являются законодательные 
и защитные факторы — ​права инвесторов недо-
статочно защищены (37%), непонятен процесс уре-
гулирования обязательств в случае банкротства 
платформы (29%).

Каждого третьего инвестора сдерживает отсут-
ствие ликвидного вторичного рынка для инвесто-
ров (33%) — ​законодательный и защитный фактор 
(табл. 7).

30% потенциальных инвесторов признают, их ог-
раничивает убеждение, что инвестиции — ​это риск 
потерять все — ​фактор восприятия риска и доверия, 
отсутствие понимания процесса урегулирования 
обязательств, в случае банкротства платформы — ​
законодательный и защитный фактор.

Инвесторы и потенциальные инвесторы при вы-
боре инвестиционной платформы считают важным 
учитывать множество факторов, которые представ-
лены через ключевые категории:

1) репутационные и институциональные фак-
торы — ​связаны с оценкой стабильности, опыта 
и общей репутации платформы, факторы выра-
жаются через индикаторы: а) репутация (отзывы 
и качество обслуживания); б) размер и позицио-
нирование платформы (число инвесторов, ком-
паний, привлекающих финансирование, оборот, 
успешные кейсы размещения); в) опыт работы 
на рынке; г) минимальный уровень дефолтно-
сти компаний; д) принадлежность к значимой 
финансовой группе;

2) предложение продуктов и риск-доходность — ​
факторы, касающиеся выбора активов, их разноо-
бразия и финансовых условий инвестирования: а) 
максимальное соотношение доходности к риску; б) 
разнообразие инвестиционных продуктов (займы, 
облигации, акции); в) наличие интересной под-
борки компаний/проектов для реинвестирования; 
вариативность при выборе способа выплаты про-
центов и тела займа (краудлендинг); г) наличие 
понятной системы рейтингов компаний/проектов;

3) инфраструктура и сервис платформ — ​эти 
факторы описывают технические возможности 
платформы и удобство работы с ней и выражаются 
через индикаторы: а) низкий порог входа в ин-
вестиции; б) возможность автоинвестирования; 

Таблица 9 / Table 9
Наличие негативного опыта инвестирования через инвестиционные платформы / Having negative 

experience investing through investment platforms

Вариант ответа / Answer option %

Убытки, в результате банкротства заемщика/эмитента 63

Фактическая доходность ниже инструментов денежного рынка 39

Падение стоимости акций выше ожидаемого 17

Отсутствие роста стоимости акций, как ожидалось 17

Убытки, в результате отсутствия ликвидности на вторичном рынке 13

Комиссия платформы выше ожидания 8

Отсутствие вторичного рынка акций 7

Невыгодные налоговые последствия сверх ожидания 6

Заморозка средств из-за санкций 1

Другое 3

Нет, негативного опыта не было 16

Источник / Sourse: составлено авторами / Complied by the authors.
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наличие вторичного рынка займов/облигаций/
акций на инвестиционной платформе;

4) стратегические факторы — ​отражают амбиции 
платформы и ее влияние на индустрию, что находит 
выражение через индикаторы: а) инвестиционная 
платформа сама вышла или планирует выход на 
IPO; б) инновационность (платформа инициирует 
изменения регуляторных требований индустрии 
и меняет этот рынок) (табл. 8).

На доверие к краудфандингу влияет имеющийся 
у опрошенных опыт взаимодействия с инвестици-
онными платформами. Результаты опроса показы-
вают, что только 16% опрошенных инвесторов не 
имеют негативного опыта инвестирования через 
инвестиционные платформы, более 60% — ​потер-
пели убытки, в результате банкротства заемщика/
эмитента, 39% — ​столкнулись с тем, что фактическая 
доходность оказалась ниже инструментов денеж-
ного рынка. С падением стоимости акций выше 
ожидаемого или отсутствием их роста столкнулись 
17% респондентов на каждый негативный случай 
(табл. 9).

ВЫВОДЫ
В основном финансовые действия инвесторов со-
вершаются с привлечением одной платформы (49%). 
Также примечательно, что большая часть инвесто-
ров предоставляют проекту краткосрочные займы 
(краудлендинг): в роли коллективного кредитора 
выступают 64% (без учета тех, кто инвестирует еще 
и в форме краудинвестинга).

Краудревординг (модель с нефинансовым вознаг-
раждением) не вызывает широкого интереса: зна-
чительная часть респондентов, особенно те, кто не 
является инвестором (84%), не имеет опыта участия 
в подобных проектах и не хочет его получать. Даже 
среди инвесторов и потенциальных инвесторов более 
половины опрошенных безразличны к этой модели.

Инвесторы и потенциальные инвесторы чаще 
всего отмечают, что для повышения инвестицион-
ной активности необходимы следующие условия:

•  увеличение дохода: основной мотив — ​это 
экономическая выгода;

•  защита инвесторов: россияне хотят быть 
уверены в безопасности своих вложений, это 
включает повышение защиты инвесторов, до-
полнительные налоговые льготы и компенсаци-
онные программы;

•  инфраструктура: наличие ликвидного вто-
ричного рынка, где можно продать займы, обли-
гации или акции, также является важным фак-
тором.

Выявлены и описаны пять основных групп фак-
торов, сдерживающих граждан от инвестирования 
через инвестиционные платформы: 1) фактор 
восприятия риска и доверия; 2) законодатель-
ные и защитные факторы; 3) информационные 
и образовательные факторы; 4) экономические 
и рыночные факторы; 5) инфраструктура и сервис 
платформ. Эмпирические данные подтвердили 
значимость законодательных и защитных фак-
торов, которые как влияют на привлекательность 
инвестирования, так и в сложившихся условиях 
выступают аспектами, сдерживающими граждан 
от инвестирования через инвестиционные плат-
формы, что ранее поднималось в научном ди-
скурсе [19, 20].

Только 16% опрошенных инвесторов не имеют 
негативного опыта инвестирования через инве-
стиционные платформы. Из этого следует, что, 
пока столь большая доля участников народного 
финансирования получает негативный опыт от 
взаимодействия с инвестиционными платформа-
ми, будет формироваться и укрепляться кризис 
доверия к данной форме альтернативного част-
ного финансирования.
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