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Аннотация. В настоящее время краудфандинг рассматривается в качестве 
одного из перспективных направлений предпринимательской деятельно-
сти, важного элемента обеспечения экономического роста страны. Совре-
менные исследования по краудфандингу сосредоточены преимущественно 
на детерминантах успеха финансирования различных проектов в данном 
сегменте экономики. Однако своеобразие технических условий его функци-
онирования не исключает риск финансовых потерь инвесторов в результате 
разнообразных преступных действий со стороны субъектов, привлекающих 
инвестиции, в связи с чем возникает необходимость оценить данные риски, 
а также уделить внимание проблемам действующего нормативного регули-
рования краудфандинга. В статье изучаются особенности краудфандинга, 
анализируются его основные модели, в рамках которых риск злоупотребле-
ний является наиболее высоким. Раскрываются признаки преступлений в 
сфере краудфандинга, преимущественно признаки деяний, предусматрива-
ющих мошеннические действия, а также приводятся факторы, позволяющие 
прогнозировать обнаруженное или предполагаемое мошенничество при 
краудфандинге. Проведенное авторами исследование позволило прийти к 
выводу о том, что сделанный в российском законодательстве акцент на ин-
формировании инвестора о лицах, привлекающих инвестиции, и об их инве-
стиционных предложениях, а также на ограничении суммы его инвестиций 
не является эффективной мерой профилактики мошенничества и требует 
разработки дополнительных мер охраны инвесторов.
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Abstract. At present, crowdfunding is viewed as a prospective trend in entre-
preneurship, an important element of ensuring the economic development of 
the country. Modern research of crowdfunding mainly focuses on success indi-
cators for financing various projects in this segment of economy. However, the 
specific technical situation of its functioning does not eliminate the risk of fi-
nancial losses for investors from various criminal actions of investment seekers, 
which makes it necessary to assess these risks and pay attention to the problems 
of current normative regulation of crowdfunding. The authors study different 
features of crowdfunding, analyzes the models where the risk of abuse is high-
est. They also describe signs of crimes in the sphere of crowdfunding, primarily 
signs of crimes indicating fraudulent actions, and presents factors that make it 
possible to predict a factual or potential fraud in crowdfunding. The conducted 
research allowed the authors to conclude that the stress that Russian legisla-
tion puts on informing the investor about the persons that seek investment, on 
their investment proposals, on limiting the sum of investment, is not an effective 
measure of preventing fraud and that additional measures for protecting inves-
tors are necessary.
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Федеральный закон «О привлечении ин-
вестиций с использованием инвестиционных 
платформ и о внесении изменений в отдельные 
законодательные акты Российской Федерации» 
от 2 августа 2019  г. № 259-ФЗ1 (далее — Закон 
о краудфандинге) легализовал инвестиционный 
краудфандинг и тем самым породил вопрос о 
противодействии мошенничеству в данной сфе-
ре, неизбежно возникающий в связи с особен-
ностями ее функционирования.

Краудфандинг представляет собой меха-
низм, позволяющий через специализированные 
платформы в сети Интернет собирать денежные 
средства на реализацию самых разнообразных 
проектов. Речь, как правило, идет о незначи-
тельных по сумме инвестициях со стороны боль-
шого числа инвесторов [1, р. 1; 2; 3, р. 57–60]. 

Основная цель краудфандинга, таким об-
разом, заключается в расширении круга инве-
сторов, а также в возможности привлечения ин-
вестиций в небольшие проекты малоизвестных 
компаний, в которых квалифицированные инве-
сторы участвовать не будут. С этой точки зрения 
он рассматривается в качестве альтернативы 
традиционным венчурным инвестициям, позво-
ляющей усиливать бизнес-активность в стране и 
тем самым способствующей развитию ее эконо-
мики [4, р. 1; 5, р. 466–450]. 

На практике сложилось несколько моделей 
краудфандинга, которые различаются в зависи-
мости от того, что́ предоставляется инвестору 
взамен его взноса. Речь идет о моделях даре-
ния (donation model), вознаграждения (reward 
model), предварительной покупки (pre-purchase 
model), кредитования (lending model) и акцио-
нерного капитала, или краудинвестинге (equity 
model) [1, р. 14–15; 6; 7]. 

Первые три модели оказываются вне сфе-
ры регулирования отечественного Закона о кра-
удфандинге, поскольку являются по своей сути 
разновидностями или пожертвования, или куп-
ли-продажи будущей вещи. Так, модель возна-
граждения предполагает предоставление ин-
вестору небольшой награды в виде, например, 
брелка, футболки или включения имени инвесто-
ра в титры к фильму. Модель предварительной 
покупки  позволяет участвовавшим в инвестиро-
вании проекта лицам получить продукт, изготов-

1 О привлечении инвестиций с использованием 
инвестиционных платформ и о внесении изменений в 
отдельные законодательные акты Российской Федера-
ции : федер. закон от 2 авг. 2019 г. № 259-ФЗ // Россий-
ская газета. 2019. 7 авг.

ление которого они финансировали. Например, 
если финансировалась запись музыкального 
альбома, то инвесторы получат сам альбом или 
право купить его по льготной цене [1, р. 16]. 

По статистике, наиболее успешные творче-
ские проекты, финансируемые через краудфан-
динг, в России реализованы с помощью именно 
этих моделей. Не случайно первая из россий-
ских краудфандинговых площадок Kroogi.com 
обеспечивает сбор средств исключительно на 
творческие проекты. 

За рубежом краудфандинг развивался ана-
логичным образом: сначала активно финан-
сировались творческие проекты, сегодня, на-
против, приоритет отдается инвестированию в 
бизнес-идеи [8; 9, с. 473–475; 10, с. 19].

Эта тенденция учтена и российским Зако-
ном о краудфандинге, который регламентирует 
исключительно краудинвестинг и краудлендинг. 
Согласно ст.  2, под инвестициями понимаются 
«денежные средства, используемые в целях по-
лучения прибыли или достижения иного полез-
ного эффекта путем приобретения» предусмо-
тренных Законом «ценных бумаг или цифровых 
прав либо путем предоставления займа». 

Стоит отметить, что в условиях, когда об-
щая сумма средств, привлекаемых с помощью 
краудфандинга, постоянно растет (в 2010 г. она 
составляла 800 млн долл. США; ожидается, что 
в 2025  г. через краудфандинговую индустрию 
будет осуществлено финансовых транзакций на 
общую сумму уже более 300 млрд долл. [11]), 
это может повлечь за собой самые негативные 
последствия не только для инвесторов, но и для 
отрасли в целом. 

Краудфандинг решает проблему финансиро-
вания стартапов, тем самым способствуя созда-
нию новых предприятий, увеличению занятости 
населения и, как следствие, экономическому росту 
в стране. Новизна этой деятельности и начальная 
нормативная неопределенность ее регулирования 
превращают доверие инвесторов в чрезвычайно 
важный элемент краудфандинга. В связи с этим 
различные злоупотребления в данной сфере ста-
вят под угрозу само существование краудфандин-
говых платформ и способны привести к краху всего 
сегмента рынка, как это произошло, например, с 
фондовыми рынками по той же причине. 

В любой из моделей краудфандинга суще-
ствуют реальные риски, способные повлиять на 
функционирование краудфандинговых площа-
док, которые в обязательном порядке должны 
приниматься во внимание как инвесторами, 
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так и авторами проектов, рассчитывающих на 
стартовую финансовую поддержку. В содержа-
тельном смысле категория «риск» представ-
ляет собой осознанную субъектом вероятную 
опасность, осмысленность действий в прагма-
тическом аспекте и в выборе рационального 
поведения, целеполаганием которого является 
достижение успешного результата. С кримино-
логической позиции риски, возникающие при 
функционировании краудфандинговых площа-
док, — это вероятность криминального исполь-
зования информационно-телекоммуникаци-
онных сетей (Интернета, специализированных 
сайтов, мобильных приложений) на рынке кра-
удфандинга. Что касается понимания сущности 
анализируемого явления, то в первую очередь 
следует обратиться к трудам зарубежных авто-
ров ввиду большей степени разработанности 
в них данного вопроса. Зарубежные специали-
сты выделяют преимущественно такие риски, 
возникающие при функционировании крауд-
фандинговых площадок, как неудачные инве-
стиции, мошенничество и легализация (отмыва-
ние) денежных средств2.

В рамках краудфандинговых инвестиций 
наибольший риск, с которым сталкиваются ин-
весторы, — это риск неудачных инвестиций. По 
характеру системы краудфандинга инвестиции 
осуществляются, как правило, в компании на 
ранней стадии их становления, что всегда сопря-
жено с бо́льшим риском, чем при инвестициях 
в компании, которые достигли определенного 
уровня зрелости, имеют профессиональный ме-
неджмент и сформировали соответствующую 
структуру.

Согласно имеющимся данным, 50 % компа-
ний терпит неудачу на ранних стадиях и прихо-
дит к банкротству в течение первых пяти лет. В 
этом смысле краудфандинговые инвесторы не 
всегда обладают необходимым опытом и зна-
ниями для успешного управления компанией 
на ранней стадии. Для снижения этого риска 
необходимо поддерживать культуру предпри-
нимательства, а также расширять для пред-
принимателей образовательные возможности. 
Кроме того, обязательно участие в проектах ин-
весторов, имеющих опыт управления компани-
ей, а также специалистов в области финансов, 
бухгалтерского учета и права, что также может 
снизить этот риск.

2 Crowdfunding: Fraud and Money Laundering Risks. 
URL: https://sanctionscanner.com/blog/crowdfunding-
fraud-and-money-laundering-risks-139.

Как известно, краудинвестинг предполагает 
предоставление инвестору права на участие в 
прибыли или доли в уставном капитале юриди-
ческого лица, в формировании которого инве-
стор принимает участие. Если данная модель ре-
ализуется для создания акционерного общества 
и сопровождается передачей инвесторам акций, 
то она подпадает под действие законодатель-
ства о ценных бумагах, что создает дополнитель-
ные барьеры, препятствующие разнообразным 
злоупотреблениям, и гарантирует права инве-
сторов [1, р. 24]. Однако в иных случаях инвестор 
в краудфандинге практически не защищен. 

Индустрия краудфандинга — плодородная 
почва для мошенничества. Мошенничество в 
глобальной сети Интернет уже сейчас рассма-
тривается не только как часть киберпреступно-
сти, но и как самостоятельное явление, а именно 
как совокупность преступлений, характеризую-
щихся единством способа их совершения (ис-
пользование технологических и коммуникаци-
онных возможностей компьютерных систем, 
подключенных к глобальной сети Интернет, для 
совершения обмана человека или компьютер-
ной системы), а также корыстной мотивацией 
преступной деятельности [12, с. 13; 13, с. 69].

В этом смысле краудфандинговая платфор-
ма представляет собой информационную систе-
му в сети Интернет, которая используется «для 
заключения с помощью информационных тех-
нологий и технических средств этой информа-
ционной системы договоров инвестирования, 
доступ к которой предоставляется оператором 
инвестиционной платформы» (ст.  2 Закона о 
краудфандинге). Связь мошенничества с функ-
ционированием краудфандинга в сети Интернет 
обнаруживают как отечественные, так и зару-
бежные специалисты, отмечающие рост числа 
новых форм преступности в связи с развитием 
Интернета, его трансграничным характером [14, 
р. 1757–1758; 15; 16; 17, с. 40; 18].

Например, зарубежные исследователи ут-
верждают, что до 14 % компаний, зарегистриро-
ванных в США, ежегодно подвергается мошенни-
честву, а стоимость данного вида преступления 
может составлять от 20 до 38 % стоимости фир-
мы. Это эквивалентно потере стоимости в сот-
ни миллиардов долларов каждый год3. Анализ 
проектов, опубликованных на сайте kickstarter.
com, показывает, что большинство из них не яв-
ляются мошенническими, поскольку более 65 % 

3 Crowdfunding: Fraud and Money Laundering Risks.
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опубликованных проектов терпит неудачу, а 
30–36 % проектов финансируется успешно [11]. 
Доля реальных мошенничеств в краудфандинге 
составляет не более 0,01 %, и такой низкий по-
казатель  — результат внутренней политики за-
рубежных краудфандинговых платформ4.

В России количество случаев мошенниче-
ства с использованием Интернета и коммуни-
кационных сетей стремительно растет, что осо-
бенно стало заметно в период пандемии. Только 
за два месяца текущего года в Российской Фе-
дерации зарегистрировано на 29,4  % больше 
IT-преступлений, чем за этот же период год на-
зад, в том числе совершенных с использованием 
сети Интернет — на 48,3 %, при помощи средств 
мобильной связи — на 32,6 %. Если в январе — 
феврале 2020 г. удельный вес преступлений в IT-
сфере составлял 19,3 %, то за первые два месяца 
текущего года он увеличился до 26,3 %5.

Оценить статистически объем мошенниче-
ства на российских краудфандинговых платфор-
мах не представляется возможным. И это в из-
вестной степени связано с незначительной пока 
долей данного сектора цифровой экономики в 
структуре экономики России. Но ввиду менее 
строгих правил раскрытия информации, чем это 
предусмотрено за рубежом, и недостаточного 
контроля за краудфандингом мы можем пред-
положить, что мошенничество способно стать 
серьезной проблемой для отечественного рын-
ка краудфандинга. 

Прежде всего, возникает проблема выяв-
ления мошеннических действий в рассматри-
ваемой сфере. Специфика Интернета, а также 
технические особенности организации крауд-
фандинговой деятельности затрудняют данный 
процесс. Природа таких интернет-платформ ха-
рактеризуется низкими входными барьерами, 
пространственной и временно́й автономией и 
анонимностью. Поэтому вероятность обнару-
жения мошенничества зависит от вероятности 
его совершения и скорости обнаружения. С 
учетом этого обстоятельства в некоторых за-
рубежных исследованиях предлагаются меха-
низмы диагностики обмана для сведения риска 

4 Краудфандинг: сравнительно правовой способ 
отъема денег у инвесторов. URL: https://pravo.ru/
review/view/123414.

5 Краткая характеристика состояния преступно-
сти в Российской Федерации за январь  — февраль 
2021 года // Министерство внутренних дел Российской 
Федерации : офиц. сайт. URL: https://мвд.рф/reports/
item/23447482.

мошенничества к минимуму. Следует обратить 
внимание на работу, в которой на базе двух 
крупнейших краудфандинговых платформ, 
Kickstarter и Indiegogo, проведен исчерпыва-
ющий анализ всех случаев мошенничества с 
2010 по 2015  г., охватывающих девять стран, 
и установлены факторы, указывающие на воз-
можность мошеннических действий на крауд-
фандинговой платформе. Так, обнаружена кор-
реляция между вероятностью мошенничества 
и использованием социальных сетей. Именно 
соцсети выступают инструментом активной 
коммуникации между инвесторами, между ин-
весторами и создателями инвестиционных про-
ектов. И, используя социальные сети, инвесто-
ры могут уточить информацию о представителе 
той или иной бизнес-идеи [11]. 

Доверие в краудфандинге опирается на ре-
путацию и личную этику лица, привлекающего 
инвестиции (реципиента), которые требуют от 
него честного ведения дел. В иностранной ли-
тературе предложена концепция «треугольни-
ка доверия», призванная помочь инвесторам 
определить мошенников на краудфандинговой 
платформе. Присутствие в социальных сетях 
выступает предиктором мошенничества при 
краудфандинге. Так, мошенники, как правило, 
являются новичками в краудфандинге, мало 
присутствуют в социальных сетях (например, 
не предоставляют ссылку на личную страницу 
в Facebook на веб-странице компании, чтобы 
избежать общественного контроля) или, напро-
тив, используют их потенциал с целью накрутки 
количества друзей и лайков в рамках проекта 
или для отсылки к фальшивым сайтам, поддер-
живающим проект. 

Чем динамичнее общение, тем меньше 
риск обмана. Пользователи соцсетей могут 
комментировать проект или задавать вопросы, 
а создатели проекта могут размещать соответ-
ствующие ответы на странице комментариев, 
чтобы внести свой вклад в эти обсуждения. 
Еще один источник динамического общения — 
это страница обновления краудфандинговой 
площадки. Здесь основатель проекта может 
давать обновления, связанные с текущим ста-
тусом проекта (например, прокомментировать 
успех финансирования или выложить отчеты о 
проделанной работе). Предоставление ложной 
информации или отказ от раскрытия соответ-
ствующих фактов о проекте или его создателе 
являются одной из главных причин приостанов-
ки проекта. 
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Важно обращать внимание, как описан про-
ект на сайте краудфандинговой платформы. 
Мошенники с меньшей вероятностью предо-
ставят четко сформулированное описание. Оно, 
как правило, будет излишне общим и не позво-
лит инвесторам получить более четкую инфор-
мацию о нем [19].

Кроме того, вероятно, будет сложно точно 
и идеально описать продукт, который не суще-
ствует и никогда не должен был существовать. 
Это согласуется с выводами ряда ученых, кото-
рые привели доказательства того, что лингви-
стические и содержательные сигналы в стати-
ческом и динамическом контексте помогают 
прогнозировать мошенническое поведение при 
краудфандинге [ibid.]. Мошенники могут ори-
ентироваться на менее образованную и более 
широкую аудиторию, что приведет к использо-
ванию ими более простой и понятной термино-
логии, но менее прозрачных и более запутан-
ных предложений при описании проекта.

Наиболее распространенным примером 
мошенничества является использование фаль-
шивых платформ и сбор денег для поддельных 
компаний. Кроме того, в настоящее время суще-
ствуют различные виды финансового мошенни-
чества, такие как инвестиционное мошенниче-
ство, мошенничество с платежами и т.п. 

Так, в одном из случаев компания предста-
вила на краудфандинговой площадке проект, 
который предполагал сбор средств на произ-
водство продукта питания. Однако сроки вы-
полнения обязательств перед инвесторами 
существенно нарушались, и в конце концов 
оказалось, что кампания по сбору средств была 
мошеннической [11]. Достаточно широкую 
огласку получило дело Дугласа Монахана, кото-
рый, действуя через свою компанию iBackPack 
of Texas, LLC, в ходе четырех краудфандинговых 
кампаний собрал более 800  тыс.  долл. от по-
требителей, ложно утверждая, что эти средства 
будут использованы для разработки нескольких 
продуктов (в том числе iBackPack, который будет 
предусматривать батареи для зарядки ноутбу-
ков и телефонов, кабели и динамик Bluetooth). 
Однако данные продукты так и не были созда-
ны. Более того, расследование Торгово-про-
мышленной палаты США показало, что получен-
ные деньги, как правило, шли на личные нужды 
генерального директора iBackPack. 

Таким образом, еще одним индикатором 
возможного обмана является затягивание вы-
полнения обязательств по проекту. В этом слу-

чае на мошенничество могут указывать следу-
ющие факторы: продукт или корпоративное 
право, на получение которого рассчитывали 
инвесторы, не предоставляется им в течение 
более чем одного года; создатель проекта пре-
кратил связь с инвесторами, например более 
шести месяцев не обновляет информацию на 
сайте; наконец, о мошенничестве может свиде-
тельствовать и то, что обещанный продукт так и 
не был создан.

Однако возникает вопрос: должно ли лицо 
в полном объеме не исполнить обязательства 
или же мошенничеством будет признаваться и 
частичное неисполнение взятых обязательств?

В доктрине уголовного права и судебно-
следственной практике России прочно укре-
пилось положение, в соответствии с которым 
определяющим для мошенничества является то, 
что умысел не исполнять взятое на себя обяза-
тельство должен возникнуть заранее. Так, в п. 4 
постановления Пленума Верховного Суда РФ «О 
судебной практике по делам о мошенничестве, 
присвоении и растрате» от 30 ноября 2017  г. 
№ 48 сказано: «В случаях, когда лицо получа-
ет чужое имущество или приобретает право на 
него, не намереваясь при этом исполнять обяза-
тельства, связанные с условиями передачи ему 
указанного имущества или права, в результате 
чего потерпевшему причиняется материальный 
ущерб, содеянное следует квалифицировать как 
мошенничество, если умысел, направленный на 
хищение чужого имущества или приобретение 
права на чужое имущество, возник у лица до по-
лучения чужого имущества или права на него»6. 
Но не исключена ситуация, когда умысел не ис-
полнять обязательства может возникнуть уже 
после заключения договора и частичного испол-
нения обязательств по нему. Будут ли признаки 
мошенничества в этом случае?

Мы считаем, что многое зависит от конкрет-
ной ситуации и реальной (или фиктивной) дея-
тельности лица по выполнению взятых на себя 
обязательств. В этом смысле характерно дело 
Дэвида Лэма, инженера компании Indiegogo, ко-
торый запустил проект, но не смог его контроли-
ровать. Количество запросов намного превзош-
ло возможности компании, и она фактически не 
смогла выполнить свои обязательства. Таким 
образом, само по себе невыполнение договор-

6 О судебной практике по делам о мошенничестве, 
присвоении и растрате : постановление Пленума Вер-
хов. Суда РФ от 30 нояб. 2017 г. № 48 // Бюллетень ВС 
РФ. 2018. № 2.
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ных обязательств не может и не должно автома-
тически расцениваться как преступление.

Как и все другие инвестиционные плат-
формы, краудфандинговые платформы несут в 
себе риск легализации (отмывания) денежных 
средств. Мошенничество и отмывание денег — 
понятия в данном случае взаимосвязанные, по-
скольку мошенничество является предикатной 
составляющей отмывания. Однако электронные 
платежные системы, используемые краудфан-
динговыми платформами, а также эффективное 
применение законов против легализации (от-
мывания) денежных средств в определенной 
степени способны снизить этот риск. Кроме 
того, данный риск можно свести к минимуму с 
помощью процедур по борьбе с отмыванием 
денежных средств Know Your Customer (KYC) и 
Customer Due Diligence (CDD).

Практически все исследователи рассма-
триваемой нами темы отмечают, что трудности 
противодействия криминальным злоупотре-
блениям на рынке краудфандинга обусловлены 
в том числе недостатками правового регулиро-
вания краудфандинговой деятельности, не учи-
тывающего в полной мере ее названные техни-
ческие особенности. 

Не лишен подобных недостатков и оте
чественный Закон о краудфандинге, который 
пытается обеспечить охрану инвесторов по не-
скольким направлениям. 

Во-первых, данный акт предусматривает 
ряд требований к участникам краудфандинга — 
оператору инвестиционной платформы, лицам, 
привлекающим инвестиции, и инвесторам. Так, 
согласно ст.  2 Закона, оператором инвестици-
онной платформы может являться созданное в 
соответствии с российским законодательством 
хозяйственное общество, которое включено в 
администрируемый Банком России реестр опе-
раторов инвестиционных платформ. В качестве 
реципиентов могут выступать также только рос-
сийские юридические лица или индивидуаль-
ные предприниматели. 

Требования к названным субъектам до-
полняются в Законе императивным правилом 
об их идентификации и аутентификации, что 
выступает обязательным условием заключения 
договоров между оператором инвестиционной 
платформы и ее участниками (об оказании услуг 
по привлечению инвестиций и по содействию в 
инвестировании).

Таким образом, статус оператора краудфан-
динговой платформы и реципиента привязан к 

требованиям национального правопорядка, 
что, по мнению законодателя, представляет со-
бой эффективную меру охраны инвесторов, в 
том числе от мошенничества. Однако полагаем, 
что данная мера не является надежной в усло-
виях, когда в России остается нерешенной про-
блема фирм-однодневок, отсутствуют четкие 
механизмы, препятствующие их созданию. 

Во-вторых, Закон о краудфандинге ограни-
чивает сумму привлекаемых реципиентами ин-
вестиций (ст. 6), а также сумму инвестиций, осу-
ществляемых физическим лицом в течение года 
с использованием инвестиционных платформ, 
которая не должна превышать 600 тыс. р. (п. 1 
ст.  7). Тем самым сделана попытка уменьшить 
возможные потери инвесторов в случае, если 
проект не будет реализован или реципиент ока-
жется мошенником.

На охрану прав инвесторов направлено и 
требование об их информировании. Так, соглас-
но п. 2 ст. 15 Закона, «оператор инвестиционной 
платформы обязан предоставить в инвестици-
онной платформе всем инвесторам информа-
цию о лицах, привлекающих инвестиции, и об 
их инвестиционных предложениях». 

На оператора инвестиционной платформы 
возлагается обязанность информировать инве-
сторов о возможных рисках инвестирования, 
содействовать заключению договоров между 
участниками краудфандинга, осуществлять их 
идентификацию и аутентификацию. Судя по 
содержанию соответствующих норм, законо-
датель полагает, что их исполнение само по 
себе обеспечивает прозрачность сделок между 
участниками платформы — реципиентами и ин-
весторами. Ограничение суммы инвестирова-
ния также признается надежной мерой охраны 
инвесторов.

Однако, как показывает опыт зарубежных 
стран, данные меры в действительности оказы-
ваются малоэффективными в защите прав инве-
сторов от преступных посягательств. 

Здесь уместно подчеркнуть, что основные 
положения отечественного Закона о крауд-
фандинге заимствованы из зарубежных право-
порядков. В основе данного Закона  — Capital 
Raising Online While Deterring Fraud and Unethical 
Non-Disclosure Act (Crowdfund Act), принятый в 
США в 2012  г. и являющийся разделом III дру-
гого законодательного акта  — Jumpstart Our 
Business Startups Act (Jobs Act)7. 

7 URL: https://www.govtrack.us/congress/bills/112/
s2190/text/is. 
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С момента принятия в США этого акта выяви-
лись существенные недостатки предложенной в 
нем концепции охраны инвесторов. В частности, 
Федерация потребителей Америки (Consumer 
Federation of America) указывает на отсутствие 
четких стандартов проверки реципиентом ста-
туса инвесторов, на невозможность решения 
проблем, возникающих в связи с рекламой ре-
ципиента, основанной на необоснованных и не-
достаточно просчитанных требованиях к сумме 
инвестиций, наконец, на отсутствие у регулято-
ра инструментов, позволяющих управлять рын-
ком в сфере краудфандинга, контролировать 
его, предотвращать мошенничество [20]. 

Критикуются и основные способы охраны 
прав инвесторов, среди которых, как и в рос-
сийском законе, информирование инвесторов. 
Закон США о краудфандинге 2012 г. предусма-
тривает правило, согласно которому зареги-
стрированный в Комиссии по ценным бумагам 
и биржам оператор краудфандинговой плат-
формы обязан убедиться, что каждый инвестор 
обладает необходимой информацией и осоз-
нает риск утраты инвестиций. Упор на инфор-
мирование инвесторов сделан и в ряде евро-
пейских стран. При этом, например в Бельгии, 
сокрытие информации признается недобросо-
вестным поведением [21].

В целом политика раскрытия информации 
остается ключевым инструментом регулиро-
вания краудфандинга за рубежом, основным 
элементом которого является «разумный инве-
стор», благодаря полученной информации дей-
ствующий рационально [22, р. 828–829]. 

Таким образом, инвесторам предлагают са-
мостоятельно оценивать и принимать на себя 
все риски инвестирования в краудфандинговые 
проекты с учетом полученной информации. Од-
нако в условиях, когда инвесторами чаще всего 
являются не имеющие специальных познаний 
физические лица, такой способ защиты стано-
вится малоэффективным [23]. Более того, его 
закрепление создает у регулятора ложное чув-
ство обеспечения безопасности участников кра-
удфандинга, что в отсутствие иных действенных 
мер защиты может только способствовать росту 
числа преступлений в данной сфере.

На это обращают внимание и зарубежные, 
прежде всего американские, ученые, которые 
отмечают, что риски использования сети Интер-
нет для сбора инвестиций предопределяют не-
обходимость применения более действенных 
мер защиты [14, р. 1758; 20].

По той же причине критикуется и такой спо-
соб охраны инвесторов, как ограничение суммы 
их участия в проекте. Например, в США эта сум-
ма не должна превышать 5 % годового дохода, 
если годовой доход менее 100  тыс.  долл. Для 
инвесторов с годовым доходом, превышающим 
данную сумму, инвестиции в течение 12 меся-
цев ограничиваются 10  % годового дохода8. В 
Европе ограничивается также и сумма, которую 
реципиент вправе привлекать через краудинве-
стинг или краудлендинг. Например, во Франции 
она не должна превышать 1 млн евро [21].

Вместе с тем такой способ защиты инве-
сторов лишь уменьшает сумму их возможного 
ущерба, но не предотвращает мошенничество.

На неэффективность названных мер про-
филактики мошенничества указывают и за-
рубежные специалисты, которые приходят к 
неутешительному выводу о том, что права и 
интересы инвесторов неоправданно принесе-
ны в жертву чрезмерно разрешительным изъ-
ятиям для краудфандинга, что уже имеет свои 
негативные последствия в виде роста числа 
фиктивных или мошеннических предложений 
[14, р. 1763–1764]. 

Однако здесь, по нашему мнению, нужно 
учитывать специфику краудфандинга, эффек-
тивность функционирования которого напря-
мую зависит от той степени свободы, которая 
предоставляется его участникам. Зарегулиро-
ванность данной сферы и чрезмерные ограни-
чения в ней способны прекратить ее развитие. 
Более того, они противоречат самой сути и на-
значению краудфандинга, который предполага-
ет возможность участия в финансировании про-
ектов любых участников оборота, а не только, к 
примеру, коммерческих организаций или инди-
видуальных предпринимателей.

Зарубежные специалисты тоже отмеча-
ют важность поиска баланса между необхо-
димостью формирования капитала, с одной 
стороны, и защитой инвесторов  — с другой. 
В иностранной литературе даже предложена 
формула идеального стартапа, которая вклю-
чает в себя небольшую сумму капитала, требу-
емого для реализации проекта, более короткие 
сроки его развития и достижения успеха, про-
стая, ясная идея и бизнес-модель [20]. Однако 
такая формула является излишне абстрактной 
и не учитывает всего многообразия моделей 
краудфандинга.

8 URL: https://www.govtrack.us/congress/bills/112/
s2190/text/is. 
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С другой стороны, его своеобразие, спе
цифика условий его осуществления увеличива-
ют риск финансовых потерь инвесторов, в том 
числе в результате недобросовестных действий 
со стороны лиц, привлекающих инвестиции. 
Они же предопределяют сложности с выявле-
нием здесь мошенничества.

Именно поэтому неизбежным является во-
прос о дополнительных мерах защиты инвесто-
ров от мошенничества, что требует разработки 
адекватной их системы, которая учитывала бы 
важность поддержки краудфандинга в качестве 
перспективного направления инвестиционной 
деятельности и одновременно препятствовала 
бы злоупотреблениям в данной сфере. Полага-
ем, что таких мер может быть несколько.

Во-первых, проблема может быть решена 
через признание отечественным правопоряд-
ком так называемой доктрины корпоративной 
вуали9, которая позволяет «снять вуаль» между 
компанией и ее учредителем и привлечь его к 
ответственности за причиненный третьим ли-
цам ущерб, который имел место по его вине 
[26]. В Концепции развития гражданского зако-
нодательства10 было предложено признать дан-
ную доктрину, но позже законодатель отказался 
от этой идеи. 

9 «Piercing the corporate veil» или «lifting the 
corporate veil» [24; 25, р. 252–253]. 

10 Вестник Высшего Арбитражного Суда Россий-
ской Федерации. 2009. № 11.

Вместе с тем возможность «снятия корпо-
ративной вуали» позволила бы решить пробле-
му фирм-однодневок в сфере краудфандинга, 
поскольку их создание стало бы бессмыслен-
ным в условиях привлечения к ответственности 
субъектов, реально совершивших мошенниче-
ство, т.е. учредителей таких юридических лиц. 
В этом случае в Законе о краудфандинге мож-
но было бы закрепить требование о раскрытии 
информации не только о юридическом лице — 
реципиенте, но и о его учредителях — физиче-
ских лицах, в роли которых могли бы выступать 
исключительно граждане РФ. Такая дополни-
тельная мера охраны инвесторов способна, по 
нашему мнению, препятствовать распростране-
нию мошенничества в сфере краудфандинговой 
деятельности.

Во-вторых, можно было бы использовать 
опыт зарубежных стран и предусмотреть в зако-
нодательстве обязательное страхование на слу-
чай мошенничества, что позволит нивелировать 
его последствия путем возмещения причинен-
ных инвесторам убытков [27; 28].

Подводя итог сказанному, можно отметить, 
что, с одной стороны, новизна, с другой — пер-
спективность краудфандинга для развития оте
чественной экономики требуют от законодателя 
более внимательного отношения к охране прав 
инвесторов прежде всего от мошенничества, 
которое остается главной угрозой стабильности 
данной отрасли.
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