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Развитие инновационных технологий, применяемых на финансовом рынке,
становится предпосылкой для удовлетворения потребностей потребителей. Воз�
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никают новые финансовые услуги, их оференты и способы предоставления. Ин�
теграция кредитных услуг с технологиями создала почву для расширения возмож�
ностей привлечения дополнительных финансовых ресурсов субъектами хозяйство�
вания и населением с помощью краудлендинга. Сейчас краудлендинг считается
одним из самых перспективных видов микрофинансирования представителей ма�
лого и среднего бизнеса и физических лиц.

Проблемам функционирования краудлендинга посвящены работы зарубежных
ученых, таких как К. Эверт [1], Л. Бойтан [2], Н. Бофонди [3], Г. Сетлерс и Я. Валд�
манис [4], A. Дитрих, С. Амрейн, Ф. ван дер Нейд, A. Хьюрман и M. Рудисухли [5],
Л. Русу [6] и другие. Исследование К. Эверта посвящено функционированию крауд�
лендинга в системе краудфандинга. Л. Бойтан рассматривает краудлендинг в кон�
тексте роста финансовой инклюзивности. Вместе с тем Г. Сетлерс и Я. Валдманис
акцентируют внимание на возможностях краудлендинга как фактора обеспечения
финансовыми ресурсами малого и среднего бизнеса. Большинство работ отечествен�
ных ученых касаются краудфандинга [7; 8], составной частью которого является
краудлендинг, или Р2Р�кредитование [9]. Это вполне закономерно, поскольку ис�
тория развития краудлендинга в Украине непродолжительна, что и обусловливает
актуальность данного исследования.

Таким образом, цель статьи – обосновать детерминанты развития краудлен�
динга на основе исследования его функционирования в системе финансовых тех�
нологий и анализа международных и отечественных нормативно�правовых актов.

Для теоретической и методологической основы статьи использовались работы
отечественных и зарубежных ученых. Исследование проведено с применением ме�
тодов теоретического обобщения, сравнительного анализа, анализа и синтеза, что
позволило обосновать направления развития краудлендинга в Украине.

Краудлендинг – один из инструментов FinTech, его базой служит примене�
ние Интернета, искусственного интеллекта и больших данных. FinTech – иннова�
ционные технологии, которые используются финансовыми институтами, орга�
нами государственного управления, торговыми организациями для удовлетворе�
ния потребностей потребителей финансовых и административных услуг и това�
ров [10, c. 8]. Анализ научной литературы и нормативно�правовых актов свиде�
тельствует об отсутствии единого взгляда на краудлендинг. В одних источниках
используется дефиниция краудлендинг (crowdlending) [2], в других – одноранго�
вое кредитование * (peer�to�peer lending) [9], краудфандинг на основе займов
(lending�based crowdfunding) [3; 4], долговой краудфандинг (debt crowdfunding) [1].
Хотя эти дефиниции используются как синонимы, в отечественной научной ли�
тературе встречается дефиниция “пиринговое кредитование”, основой которого
служит английский вариант peer�to�peer lending [11]. При этом, по нашему мне�
нию, можно выделить субъектный, операционный, деятельностный и договор�
ный подходы к их пониманию. Представитель субъектного подхода А. Бойтан
считает, что одноранговое кредитование – это одалживание денег толпой (мно�
гими инвесторами) малому бизнесу или физическим лицам с требованием воз�
врата долга с процентом [2]. Подобным является видение A. Дитриха, С. Амрей�
на, Ф. ван дер Нейда, A. Хьюрмана и M. Рудисухли, утверждающих, что крауд�
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лендинг описывает процесс интернет�посредничества по поводу задолженности
между кредиторами и заемщиками капитала [5, с. 6].

В рамках операционного подхода в 2015 г. при предоставлении консультаций
по налогообложению индивидуальных сберегательных счетов Казначейство Велико�
британии определило одноранговые займы как прямые операции на электронной
платформе между инвесторами, желающими занять денег, и заемщиками, желаю�
щими получить займы *. При этом краудлендинговые платформы должны иметь
разрешение Управления финансового поведения (Financial Conduct Authority – FCA).
Третий подход рассматривает краудлендинг как деятельность по привлечению
средств от толпы с предполагаемыми процентами при посредничестве платформы
[6]. В основе договорного подхода лежит понимание краудлендинга как долгового
договора, который прямо или косвенно подписывают кредиторы и заемщики, со�
гласно которому, первые дают деньги, а вторые – обязуются их вернуть с уплатой
дохода в виде процентов через определенный период времени [3].

В долговом краудфандинге выделяют трех участников: кредиторов, заемщи�
ков и онлайн�платформы [12; 13]. Кредиторы (инвесторы) предоставляют неболь�
шие по размерам займы по процентным ставкам, которые выше ставок банковских
вкладов. В то же время эти инвестиции имеют более высокий риск по сравнению с
инвестициями в депозиты. Заемщики на основе заполненных заказов делают за�
прос в краудлендинговые платформы о получении займа определенного размера за
определенную плату. Преимущество для заемщиков заключается в предоставлении
незначительного количества документов, сокращении времени на получение зай�
ма, снижении платы за заем по сравнению с обращениями к традиционным фи�
нансовым посредникам.

Посреднические интернет�платформы выполняют заказ заемщиков и кредито�
ров в соответствии с указанными в них критериями. При этом интернет�портал вы�
ступает посредником между сторонами, заключающими кредитные соглашения, за
определенное вознаграждение (как правило, 1–2%) проверяя потенциальных заем�
щиков на предмет платежеспособности. Традиционные финансовые посредники, в
частности банки, уменьшают информационную асимметрию, поскольку они облада�
ют большим объемом информации о заемщике и используют сложные инструменты
оценки риска. В краудлендинге риски асимметрии информации значительно выше.
Это связано, прежде всего, с тем, что при банковском кредитовании стороной кре�
дитного договора является банк как кредитор, а при краудлендинге кредитором вы�
ступает не онлайн�платформа, а физическое лицо или институциональный инвестор.
Вместе с тем оценка рисков осуществляется, как правило, с применением таких инст�
рументов финансовых технологий, как большие данные и искусственный интеллект,
на основе чего онлайн�платформа составляет рейтинги заемщиков, влияющие в даль�
нейшем на успешность финансирования их проектов за счет привлеченных средств.

Краудлендинговые платформы выполняют, по нашему мнению, следующие
функции:

– организационную, заключающуюся в создании условий для предоставления
средств инвесторов в заем и ведения кредитной документации;

– аналитическую, состоящую в определении кредитоспособности заемщика;
– мониторинговую, обеспечивающую управление выплатами процентов и по�

гашение основной суммы долга в соответствии с условиями, согласованными сто�
ронами.
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Эти функции несколько отличаются от функций традиционных финансовых
посредников. В частности, онлайн�платформы не осуществляют мобилизацию и
накопление сбережений, наблюдение за инвестициями и не влияют на корпора�
тивное управление компаний после их финансирования традиционными посред�
никами [14].

В функционировании краудлендинговых платформ есть определенные особен�
ности, к которым относятся:

– осуществление автоматического предоставления займов без участия креди�
тора [3];

– предварительное определение критериев выбора заемщика кредитором [6];
– установление минимальных и максимальных объемов займов;
– проверка личности заемщика; хотя на некоторых краудлендинговых плат�

формах существует возможность анонимности заемщика, что значительно умень�
шает его шансы на привлечение средств;

– их взаимодействие с другими участниками рынка финансовых услуг, в част�
ности, бюро кредитных историй; банками, в которых открыты счета клиентов; кол�
лекторскими компаниями;

– небольшой срок действия заказа потенциального заемщика на привлечение
средств, по истечении которого оно автоматически отменяется;

– практическое отсутствие работы с должниками по просроченным займам;
обычно эта информация передается коллекторским компаниям.

Функционирование краудлендинга имеет определенные преимущества и не�
достатки. Краудлендинг позволяет развиваться своим участникам, но и несет опре�
деленные угрозы их деятельности (табл. 1).

Таким образом, по нашему мнению, краудлендинг можно определить как со�
ставляющую краудфандинга, являющуюся деятельностью интернет�платформ для
удовлетворения потребностей малого и среднего бизнеса и физических лиц в фи�
нансовых ресурсах за счет средств кредиторов (инвесторов) на основе возвратнос�
ти и платности.

Как правило, выделяют два типа краудлендинга: потребительский (consumer
crowdlending) и предпринимательский (business crowdlending). Потребительский кра�
удлендинг имеет целью получение займов физическими лицами и делится на две
составляющие: Р2Р и В2Р. P2P подразумевает кредитование физическим лицом дру�
гого физического лица без посредников. Р2Р происходит от английского people�to�
people, или pear�to�pear, что переводится как “от человека к человеку”, или “от уровня
к уровню”. В потребительском краудлендинге физическим лицам предоставляют�
ся небольшие по размеру необеспеченные займы. Как правило, средства использу�
ются частными лицами с целью осуществления ремонта; приобретения крупных
покупок; проведения свадеб, отпусков; оплаты обучения; консолидации долгов. В2Р
(business�to�people) предусматривает привлечение средств от профессиональных иг�
роков потребителями через коллективное участие. В зависимости от рыночных ус�
ловий может быть гораздо привлекательнее для получения кредитов от профессио�
нальных игроков.

Предпринимательский краудлендинг предусматривает получение В2В� и Р2В�
займов предприятиями. В2В (business�to�business) применяется при очень ограни�
ченных обстоятельствах, поскольку денежно�кредитное финансирование на осно�
ве бизнеса для бизнеса уже доступно в рамках банковского регулирования. Неко�
торые из стран – членов ЕС столкнулись с проблемами при внедрении этой модели
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кредитования в результате того, что их национальное законодательство позволяет
выдавать кредиты лишь банкам, в частности, это касается Бельгии. Сейчас только
четыре страны – члена ЕС внедрили специальное законодательство по регулирова�
нию В2В�кредитования [6]. Займы P2B (people�to�business) предоставляют возможность
физическим лицам давать в долг средства субъектам хозяйствования, например, про�
фессиональным инвесторам. P2B расширяет доступ физических лиц к рынкам фи�
нансирования в условиях низких процентных ставок по депозитам и падения дове�
рия общественности к традиционным финансовым посредникам. В последнее вре�
мя среди типов краудфандинга начали выделять краудфандинг в сфере недвижимости
(real estate crowdlending), с помощью которого привлекаются ипотечные займы.

Таблица 1
SWOT�анализ краудлендинга *

* Составлено автором по [1; 2; 3; 4; 5; 6; 12].

В составе секторов деятельности FinTech�компаний кредитование является наи�
более быстрорастущим рынком и получает самые значительные объемы финанси�
рования. В возникновении и развитии краудлендинга различают три этапа.

Первый этап (зарождение краудлендинга) продолжался в 2005–2006 гг., его начало
было положено созданием в марте 2005 г. компании Zone of Possible Agreement в Велико�
британии, которая в течение своего существования выдала займов на 500 млн. фунтов
и в настоящее время является весомым игроком на британском рынке Р2Р�кредитова�
ния с более чем 500 тыс. клиентов *. В этом же году была создана компания Kiva.org., а
в 2006 г. на рынке краудлендинга появились Prosper в США и CreditEase в Китае.
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В рамках второго этапа развития краудлендинга (роста) в течение 2007–2008 гг.
происходила его мощная активизация, связанная с увеличением как количества ин�
тернет�платформ, предоставляющих займы, так и объемов кредитования через них.
В частности, в этот период возникли такие сервисы, как Lending Club, Fynanz, The
Receivables Exchange, PPdai, Qifang, Microplace.

Основанием для начала третьего этапа развития краудлендинга (применение
инновационных подходов в деятельности) стали вызовы глобального кризиса 2008 г.
для общества. В результате стали появляться сервисы, ориентированные на:

– идентификацию инвестором заемщика и предоставление займов на основе
установления рейтинга заемщика (IsePankur (2008 г.), переименованная в 2014 г. в
Bondora);

– неприбыльный характер деятельности и связанные с кредитованием альтер�
нативные проекты в энергетической сфере (Energy of Common, 2009 г.);

– социальные проекты, в частности, по предоставлению займов студентам на
обучение (Social Finance, Inc – SoFi.com, 2011 г.), женщинам – мини�предприни�
мателям и женщинам, ориентированным на малый и средний бизнес, для предо�
ставления им доступа к капиталу, необходимому для расширения масштабов дея�
тельности (Impact Credit, 2016 г.);

– предоставление займов в криптовалюте (F. BTCJam, 2011 г.);
– страхование от риска непогашения кредита (G. Lending Works, 2014 г.).
Сейчас продолжаются усиление международного характера деятельности кра�

удлендинговых платформ, объединяющих кредиторов и заемщиков из разных стран,
и распространение применения мер, способствующих уменьшению кредитных
рисков.

Среди десяти FinTech�компаний, стоимость которых превышает 1 млрд. дол.,
шесть имеют отношение к предоставлению займов (табл. 2).

Таблица 2
FinTech�компании, предоставляющие кредитные услуги и входящие в тор�10 компаний,

стоимость которых превышает 1 млрд. дол. *

* Составлено автором по: 10 FinTech�стартапов, стоимость которых превышает $1 млрд [Электронный
ресурс]. – Режим доступа : http://igate.com.ua/news/9621�10�fintech�startapov�stoimost�kotoryh�prevyshaet�

1�mlrd.
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Следует отметить, что в целом в мире в краудлендинге почти отсутствует спе�
циальное государственное регулирование. Однако в последнее время наблюдает�
ся его становление в США, Великобритании, Гонконге. Зародилось государствен�
ное регулирование краудлендинга в США, чей рынок краудфандинга в целом –
крупнейший в мире. В ноябре 2008 г. в США Комиссия по ценным бумагам и бир�
жам (The U. S. Securities and Exchange Commission – SEC) законодательно при�
равняла кредиты, выданные через платформы однорангового кредитования, к
ценным бумагам, а в 2012 г. ввела нормы регулирования краудинвестинга *. Это
обусловило распространение норм регулирования рынка ценных бумаг на крауд�
лендинговую деятельность. Однако потребительский краудлендинг дополнитель�
но регулируется законами “О справедливом кредитовании”, “О равных возмож�
ностях кредитования”, “О справедливом кредитном отчете”, “Об электронных
переводах”, “О справедливом долговом сборе”, “О практике в США” в части за�
щиты прав потребителей, конфиденциальности данных и борьбы с “отмывани�
ем” денег.

Государственное регулирование краудлендинга в Великобритании до 1 апре�
ля 2014 г.выполняло Управление справедливой торговли (Office of Fair Trading).
Позже регулирование начало осуществляться FCA, которое определило объект
контроля как “эксплуатацию электронной платформы для кредитования” в за�
коне о финансовых услугах и рынке (Financial Services and Market Act) в 2014 г. В
то же время регулированию подлежит деятельность платформ, на которых креди�
торами или заемщиками являются физические лица, а объемы предоставляемых
займов не превышают 25 тыс. фунтов стерлингов **. Минимальный размер капи�
тала для операторов краудлендинговых платформ с 1 апреля 2017 г. должен со�
ставлять 50 тыс. фунтов стерлингов, или 0,05–0,2% стоимости заемного фонда ***.
Кроме того, заемщики должны быть предупреждены о возможных рисках инвес�
тирования. Платформа обязана иметь план по погашению займов кредиторами в
случае ее закрытия. Таким образом, в Великобритании разработан перечень ква�
лифицированных потребителей, которые могут стать клиентами краудлендинго�
вой платформы.

В странах ЕС применяются следующие директивы, регулирующие защиту прав
потребителей услуг краудлендинговых платформ: Директива 2008/48/ЕС о кредит�
ных соглашениях для потребителей, Директива 2002/65/ЕС о дистанционном мар�
кетинге потребительских финансовых услуг и Директива 2005/29/ЕС о недобросо�
вестной коммерческой практике для потребителей на внутреннем рынке. Для пре�
дупреждения рисков мошенничества специальное национальное законодательство
стран – членов ЕС в сфере краудлендинга может утверждать нормы, касающиеся
целевого финансирования на основе кредитования или установления максималь�
ного размера займа. В частности, Франция ограничивает возможности потреби�
тельского краудлендинга только займами под образовательные проекты. Доступ к
средствам с помощью модели потребительского краудлендинга может рассматри�
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* Regulation of crowdfunding in the United States and United Kingdom [Электронный ре�
сурс]. – Режим доступа : https://www.legco.gov.hk/research�publications/english/essentials�
1516ise16�regulation�of�crowdfunding�in�the�united�states�and�united�kingdom.htm.

** Consultation outcome ISA qualifying investments: consultation on including peer�to�peer loans
[Электронный ресурс]. – Режим доступа : https://www.gov.uk/government/consultations/isa�
qualifying�investments�consultation�on�including�peer�to�peer�loans/isa�qualifying�investments�
consultation�on�including�peer�to�peer�loans.

*** Там же.
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ваться как банками, так и другими финансовыми учреждениями, имеющими ли�
цензии на получение средств от общественности. Однако указанные ограничения
требуют адекватной проверки кредитоспособности физических лиц, что обуслов�
ливает рост стоимости займов.

В Украине сервисы Р2Р�кредитования стали создаваться недавно по сравне�
нию с развитыми странами. Так, платформа Credery.сом была основана в 2010 г.,
“СемьЗвезд” – в 2013 г. В течение 2014 г. были сформированы еще шесть онлайн�
платформ, предоставляющих кредиты: credit365.ua, moneyveo.ua, moneyboom.com.ua
и online�groshi.com, uCredit, Advance Finance Alliance. В 2018 г. возникла крауд�
лендинговая платформа FinHub. Скорость получения денег на ней составляет
от 30 минут до 37 часов. Как свидетельствуют результаты опроса пользователей, в
котором приняли участие до 700 чел., лишь 9% украинцев осведомлены об онлайн�
кредитовании. Только 10% из всех, кто брал кредиты за последнее время, оформля�
ли эту услугу через Интернет. При этом 59% украинцев готовы в следующий раз
попытаться получить онлайн�кредит *  [19]. Во внедрении P2P�кредитования участ�
вуют и банки. Так, в марте 2016 г. такую платформу открыл “ПриватБанк”. В то же
время о подобных планах в июле 2016 г. заявляла национальная платежная система
«Украинский платежный “Простор”». С начала предоставления в Украине Р2Р�кре�
дитования его объем в конце 2016 г. составил 5 млрд. грн. ** [20].

Предпосылками активизации краудлендинга в Украине являются:
– ужесточение требований банков к клиентам при предоставлении займов;

часто банки устанавливают для субъектов хозяйствования минимальный размер
кредита при реальной потребности малого бизнеса в значительно меньших объе�
мах финансирования;

– падение доходности банковских вкладов;
– предложение банковских займов под высокие проценты;
– недостаточность банковских кредитных продуктов, удовлетворяющих по�

требности малого и среднего бизнеса; по некоторым оценкам, более 43% кредитов
в размере до 20 тыс. грн., которые получают физические лица, и более 80% креди�
тов размером 20–50 тыс. грн. используются ими для бизнес�целей *** [21].

В результате активизации Р2Р�кредитования банками Национальный банк
Украины акцентировал внимание на росте рискованности банковской деятель�
ности. В апреле 2014 г. он инициировал урегулирование вопроса P2P�кредитова�
ния, а также предложил обсудить и сформулировать консолидированную пози�
цию от имени банковского сообщества, профессиональных ассоциаций, Коми�
тета Верховной Рады Украины по вопросам финансовой политики и банковской
деятельности и профильных ведомств **** [22]. В соответствии с обновлением
Комплексной программы развития финансового сектора Украины до 2020 года,
необходимо обеспечить защиту прав потребителей по P2P� и P2B�кредитованию
и краудфандингу [15]. Эта позиция была объявлена в феврале 2017 г.
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* Где в Украине брать кредиты онлайн: рейтинг и сравнение платформ [Электронный ре�
сурс]. – Режим доступа : http://ain.ua/2015/04/20/576322.

** Гонтарева оценила объем P2P�кредитования в 5 миллиардов [Электронный ресурс]. –
Режим доступа : http://biz.censor.net.ua/news/3017115/gontareva_otsenila_obem_p2pkreditovaniya_
v_5_milliardov.

*** Что такое краудлендинг и почему это хорошо [Электронный ресурс]. – Режим досту�
па : chp.com.ua.

**** Національний банк ініціює врегулювання питання P2P кредитування [Электронный
ресурс]. – Режим доступа : https://www.bank.gov.ua/control/uk/publish/article?art_id=30375585.
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Выводы

Итак, краудлендинг является составляющей краудфандинга, толчок для воз�
никновения и развития которого получен от FinTech. Краудлендинг можно опреде�
лить как деятельность интернет�платформ по удовлетворению потребностей мало�
го и среднего бизнеса и физических лиц в финансовых ресурсах за счет средств кре�
диторов (инвесторов) на базе возвратности и платности. Обосновано, что
краудлендинговые платформы выполняют организационную, аналитическую и мо�
ниторинговую функции.

Сейчас специфика краудлендинговых сервисов все больше сосредоточивается
на международной деятельности; ориентации на социальные, энергосберегающие
и инновационные проекты; защите прав потребителей; управлении рисками кре�
дитования, в частности – идентификации инвестором заемщика и предоставлении
услуг по страхованию кредитных рисков.

С учетом опыта США и Великобритании, пионеров по внедрению регулирова�
ния краудлендинга, в Украине стоит применять лицензирование краудлендинго�
вой деятельности. Что касается P2P� и P2B�кредитования, то дополнительно необ�
ходимо установить требования к раскрытию интернет�платформами информации
о возможных рисках предоставления средств в заем и потенциальных заемщиках,
максимальном размере осуществления разовой инвестиции или в течение года. Так�
же важно внести соответствующие изменения в Налоговый кодекс Украины по
налогообложению доходов, полученных при предоставлении денежных средств в
заем через краудлендинговые платформы.

Эти меры создадут предпосылки для обеспечения реализации задач по активи�
зации применения финансовых и технологических инноваций на отечественном
рынке финансовых услуг и защите прав потребителей в соответствии с Комплекс�
ной программой развития финансового сектора Украины до 2020 года.
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